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RESUMO

O sistema financeiro e seu impacto na concessao do crédito bancario as Pequenas e Médias
Empresas, resultado da reestruturacdo e modernizacao, no quadro de adesdo de Mogambique
ao FMI e BM, através do Investimento Estrangeiro Direto como uma das principais medidas
responsaveis pelo estagio atual de crescimento e ou desenvolvimento econémico, contribuiu
para tornar o sistema financeiro mogambicano mais robusto, tendo em conta que o sistema
financeiro é um dos pilares do desenvolvimento econdmico das sociedades. Portanto, o
objetivo desta pesquisa é analisar a reestruturacdo do sistema financeiro e seu impacto na
concessao do crédito bancério as Pequenas e Médias Empresas em Mogcambique. Ao longo
do trabalho fez-se o debate conceptual, a revisdo da literatura com o objetivo de perceber as
dificuldades das PMEs no acesso ao financiamento bancario. Para a concretizacdo do
trabalho, foram usados os métodos hipotético-dedutivo e historico-Comparativo, auxiliados
com as técnicas documental e revisdo bibliogréfica. A pesquisa caracteriza-se por ser um
estudo qualitativo, de natureza exploratéria. As Hipotese previamente formuladas foram
validadas, pois a abordagem literdria consultada, a discussdo conceptual evidenciam o
propdsito que o sistema financeiro e seu impacto na concessdo do crédito bancério &s
Pequenas e Médias Empresas, teve varias implicagdes na expansdo e desenvolvimento,
ilustrados em cinco capitulos que compdem o trabalho. Em Mocambique, a capacidade
crediticia das PMEs é bastante fraca, pois os resultados apontam para a falta de
contabilidade organizada, insuficiéncia de garantias, reduzido poder negocial, fraca
capacidade de gestdo empresarial, e debilidades na estruturacdo de planos de negdcio
constituem desafios para PME's acederem ao financiamento bancario. A principal
dificuldade na solicitacdo de crédito por parte das empresas é a existéncia de taxas e

comissdes pouco atrativas e competitivas.

Palavras-chave: Sistema financeiro. Crédito. Bancos. Pequenas e médias empresas.



ABSTRACT

The financial system and its impact on the granting of bank credit to Small and Medium
Enterprises, as a result of the restructuring and modernization, within the framework of
Mozambique's accession to the IMF and WB, through Foreign Direct Investment as one of
the main measures responsible for the current stage of growth. and or economic
development, has contributed to making the Mozambican financial system more robust,
given that the financial system is one of the pillars of the economic development of
societies. Therefore, the objective of this research is to analyze the restructuring of the
financial system and its impact on the granting of bank credit to Small and Medium
Enterprises in Mozambique. Throughout the work there was a conceptual debate, a literature
review aimed at understanding the difficulties of SMEs in accessing bank financing. For the
accomplishment of the work, the hypothetical-deductive and historical-comparative methods
were used, aided with the documentary techniques and bibliographical revision. The
research is characterized by being a qualitative study, of exploratory nature. The hypotheses
previously formulated were validated, because the literary approach consulted, the
conceptual discussion highlight the purpose that the financial system and its impact on the
granting of bank credit to Small and Medium Enterprises, had several implications for
expansion and development, illustrated in five chapters that make up the work. In
Mozambique, the creditworthiness of SMEs is quite weak, as the results point to a lack of
organized accounting, insufficient guarantees, low bargaining power, weak business
management skills, and weaknesses in structuring business plans. bank financing. The main
difficulty in applying for credit from companies is the existence of unattractive and

competitive fees and commissions.

Keywords: Financial system. Credit. Banks. Small and medium enterprises.



RESUME

Le systeme financier et son impact sur l'octroi de crédits bancaires aux petites et
moyennes entreprises a la suite de la restructuration et de la modernisation, dans le
cadre de l'adhésion du Mozambique au FMI et a la Banque mondiale, par le biais de
I'investissement direct a I'étranger, I'une des principales mesures responsables du stade
de croissance actuel. et ou le développement économique, a contribué a rendre le
systeme financier mozambicain plus robuste, étant donné que le systéme financier est
I'un des piliers du développement économique des sociétés. Par conséquent, I'objectif de
cette recherche est d'analyser la restructuration du systeme financier et son impact sur
I'octroi de crédits bancaires aux petites et moyennes entreprises au Mozambique. Tout
au long des travaux, un debat conceptuel a eu lieu, une revue de la littérature visant a
comprendre les difficultés des PME a accéder au financement bancaire. Pour la
réalisation du travail, les méthodes hypothétiques-déductives et historiques-comparées
ont été utilisées, aidées des techniques documentaires et de la révision bibliographique.
La recherche se caractérise par étre une étude qualitative, de nature exploratoire. Les
hypotheses précédemment formulées ont été validées, car I'approche littéraire consultée
et la discussion conceptuelle mettent en évidence le but selon lequel le systéeme
financier et son impact sur l'octroi de crédits bancaires aux petites et moyennes
entreprises ont plusieurs implications pour I'expansion et le développement, illustrées
dans cing chapitres. faire le travail. Au Mozambique, la solvabilité des PME est assez
faible, car les résultats font ressortir un manque de comptabilité organisée, des garanties
insuffisantes, un faible pouvoir de négociation, de faibles compétences en matiére de
gestion des affaires et des faiblesses dans la structuration des plans d’entreprise.
financement bancaire. La principale difficulté pour demander un crédit a une entreprise

est I’existence de frais et de commissions peu attrayants et concurrentiels.

Mots Clés: Systeme financier. Crédit. Banques. Petites et moyennes entreprises.
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1 INTRODUCAO

Mogambique situa-se na costa oriental da Africa Austral, limitado a norte pela
Republica da Tanzénia, a oeste pelo Zimbabwe, a noroeste pela Zadmbia e Malawi, a sul pela
Africa do Sul e a sudeste pela Swazilandia e a leste é banhado pelo Oceano Indico. A posicéo
de Mocambique na regido da Africa Austral, se reveste de uma grande importancia, devido,
sobretudo aos bons acessos ao mar atraves dos seus portos, porém, esta sua localizagdo, é
historicamente de extrema importancia relativamente aos paises do interior, proporcionando
as suas ligacBes ao comércio maritimo através, sobretudo, dos corredores de Nacala para
Malawi; o corredor da Beira para Zimbabwe e Zambia, e o corredor de Maputo para Africa
do Sul e Suazilandia. Possui uma longa costa do Oceano indico com (2.500) quildmetros,
cerca de 70% da sua populacdo de 27.9 milhdes em (2017) vive e trabalha em areas rurais.
Dispbe de amplas terras araveis, &gua, energia, assim como recursos minerais e gas natural
recentemente descoberto offshore, trés portos maritimos profundos. Os fortes lacos de
Mocambique com o motor econdmico da regido, a Africa do Sul, sublinham a importancia
geopolitica, geoecondmica e geoestratégica do seu desenvolvimento para a estabilidade e
crescimento da Africa Austral como um todo.

A presente tese cujo titulo é Reestruturacdo do Sistema Financeiro e seu Impacto na
Concessdo do Crédito as Pequenas e Médias Empresas em Mocambique, pretende
compreender o impacto que o crédito concedido pelos bancos comerciais & PMEs tem para a
sua expansdo e desenvolvimento, assentes na reestruturacdo, modernizacdo, expansao do
sistema financeiro através da abertura ao investimento estrangeiro direto. Desde o colapso de
Bretton Woods, o sistema financeiro privado internacional apresentou profundas alteracdes.
Fatores microecondmicos, como as inovagdes tecnolédgicas e as mudancas de padrdes de
concorréncia, ajudaram a viabiliza-las. Fatores macroecondmicos, por outro lado, podem ser
entendidos como indutores das transformacoes.

Ao analisarem a crise dos anos 30, autores como Robert Gilpin, (1972); Charles
Kindleberger (1973), concluiram de forma idéntica que a grande depresséo foi produzida pela
auséncia de uma lideranca mundial depois da retirada inglesa. Para que a economia mundial
seja estabilizada, deve haver estabilizador, um sé estabilizador. A experiéncia historica sugere

que, na auséncia de uma poténcia liberal dominante, a cooperacdo econémica internacional
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mostra-se extremamente dificil de ser alcancada ou mantida e que o conflito tem sido a
norma. O quarto de século desde o colapso do Sistema Bretton Woods trouxe ambicGes
frustradas e compromissos desconfortaveis. Esforgos para reconstruir um sistema de taxas de
cambio indexadas, mas ajustaveis falhou repetidamente. Na raiz desse fracasso foi 0 aumento
inelutavel na mobilidade internacional de capitais, que tornava os cambistas mais frageis e
ajustes periddicos mais dificeis (EICHENGREEN, 2008, p.183; BENCIVENGA; SMITH,
1991).

Os sistemas financeiros representam uma pedra angular do desenvolvimento
econdmico. Para garantir que os recursos sdo eficientemente mobilizados e alocados entre
diferentes atores, sistemas devem ser adequadamente regulados e também expandidos para
oferecer uma ampla gama de instrumentos e servicos. Para Gulde-Wolf (2016), o
aprofundamento do desenvolvimento financeiro também apoia a criagdo de uma maior
variedade de produtos e servicos, melhora a gestdo dos riscos, torna 0os pagamentos mais
faceis e ajuda os emprestadores a monitorizar melhor os seus clientes. Ademais, proporciona
instrumentos, como pacotes de seguro, e informacgéo que ajuda familias e empresas a enfrentar
eventos adversos, 0 que torna 0 consumo e o investimento mais estaveis. Todavia, 0s paises
também precisam estar atentos aos riscos para o sistema financeiro e os seus reflexos na
economia. Como a regulamentacdo em muitos paises ainda ndo esta plenamente alinhada com
as melhores praticas mundiais e a sua implementacdo permanece fraca, a melhoria dos
quadros regulamentares e o fortalecimento da capacidade de supervisdo e dos poderes de
fiscalizacdo s@o essenciais. Gulde-Wolf (2016), entende que entre muitas outras reformas,
sdo prioritarias a harmoniz acdo da regulamentacdo e dos procedimentos de supervisdo para
evitar a arbitragem regulamentar e o estabelecimento de um mecanismo apropriado para a
resolucdo das institui¢des financeiras invidveis. Por ultimo, os 6rgdos de supervisdo financeira
devem monitorizar cuidadosamente o risco relacionado as transagdes monetérias por meio de
dispositivos mdveis a medida que estas ganham popularidade entre o0 segmento de baixo
rendimento da populacdo, garantindo a seguranca dos recursos das familias e permitindo a
elas fazer transacbes com mais facilidade, poupar para periodos mais dificeis ou contrair um
empréstimo para abrir um negocio.

Quando a crise financeira atingiu Africa, em 2008, o continente estava em ascensio.

Este registro uma taxa de crescimento superior a 5% entre 2003 e 2007, sistematicamente
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superando a média mundial. Este crescimento, estimulado por um importante conjunto de
reformas, também foi tanto a consequiéncia e a conducéo de niveis historicamente elevados de
influxos e recursos domésticos. De acordo com Dahou et al. (2009), os fluxos financeiros para
Africa registraram niveis de crescimento sem precedentes nos Gltimos anos, gragas ao
aumento dos precos das commaodities, as exportacdes africanas quase dobrou entre 2000 e
2006, de US $ 159 bilhdes para US $ 290 bilhdes. Os fluxos de capitais, incluindo o
investimento estrangeiro direto (IED), o capital proprio da carteira e 0s empréstimos tém
registrado um aumento de cinco vezes nesse periodo e ultrapassou US $ 60 bilhdes. Na
veéspera da crise, havia também mais recursos domesticos disponiveis para governos africanos
e empresarios privados do que nunca. Os Governos totalizaram receitas em percentagem do
PIB, que aumentou de uma média de 21% para mais de 26% entre 2001 e 2006 para a Africa
Subsaariana como um todo - alcancando um total de US $ 185 bilhGes, representando quase
seis vezes 0 volume para o subcontinente. Além disso, entre 2002 e 2007, a capitalizacdo dos
mercados de acOes africanos aumentou de US $ 250 bilhdes para mais de um trilh&o.
(DATHEIN, 2003).

O autor entende que ndo obstante estes desenvolvimentos positivos, 0 crescimento
africano ainda ndo provou ser sustentavel e totalmente inclusivo, mesmo antes da crise.
Enquanto o crescimento do PIB e estabilizacdo macroecondmica tranquilizaram e
encorajaram 0s investidores privados, ainda dependem muito dos precos das commodities,
deixando o continente extremamente vulneravel a desaceleracdo. Isto foi ilustrado pela Crise,
cujo principal canal de transmissdo no continente foi o colapso das receitas de exportacdo
apos o declinio da demanda mundial para recursos minerais e fésseis. Portanto, uma das
questdes mais prementes para a Africa é canalizar 0s recursos existentes para o investimento
produtivo, para que possam estimular produtividade, criar emprego, fornecer aos individuos e
empresas servigos basicos, e contribuir para uma gestéo eficiente dos recursos naturais.

O setor privado desempenha um papel cada vez mais importante, ndo s6 na
mobilizacdo do financiamento, mas também na capacitacdo de competéncias e know-how e na
promogdo da inovacdo. A este respeito, as grandes fundagOes filantropicas estdo a ter um
papel cada vez mais importante, envolvendo-se em empréstimos mistos e em investimentos
com impacto social (BAD et al., 2015). Varios estudos indicam que nos ultimos anos, muitos

paises em desenvolvimento tém sido um laboratério da reforma do setor financeiro.
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(DETRAGIACHE et al., 2008) entendem que uma avaliacéo rigorosa desses esforcos ainda é
um trabalho em andamento, mas os relatos disponiveis sugerem que as principais deficiéncias
tém sido dificeis de resolver.

Os bancos estrangeiros operando em paises pobres, a distancia tanto geografica e
cultural entre matriz e subsidiarias locais é provavel ser especialmente grande. Além disso,
muitos, se ndo a maioria, dos potenciais mutuarios colaterais utilizaveis e informacoes
contébeis confidveis e, portanto, sdo dificeis de informar. Assim, os problemas destacados por
estudos de consolidagdo bancaria em paises avancados podem ser agravados quando 0S
bancos estrangeiros operam nos paises pobres. Consistente com esta visdo, varios estudos
descobriram que bancos nos paises pobres emprestam predominantemente a corporacdes
multinacionais, grandes empresas domesticas, ou o governo. Detragiache et al (2008). Os
mercados financeiros podem desempenhar um papel critico a este respeito. A ligacdo
poupanca-investimento-crescimento permanece central para a questdo do desenvolvimento do
setor financeiro e a capacidade das institui¢ces financeiras de desempenhar plenamente o seu
papel de intermediario, colocando infra-estruturas que funcionem bem no setor bancéario e
mercados de capitais & crucial, pois catalisa recursos nacionais e estrangeiros para
crescimento e investimento. (DAHOU et al 2009).

A maioria dos paises em desenvolvimento e africanos em particular tem sistemas
financeiros ineficientes e com elevados riscos o que, de certa forma, retrai o investimento
estrangeiro direto no setor, elemento preponderante para a promocdo do crescimento e
desenvolvimento econdmico. Assim nesses paises, a busca de eficiéncia do sistema financeiro
e seu efeito multiplicador tém sido uma das medidas ou a causa de adog¢do de programas de
reestruturacdo e modernizacao dos servicos bancarios.

Reforgar a mobilizagdo de recursos internos sera fundamental para contrabalangar a
diminuigdo da ajuda ao desenvolvimento. Os governos africanos tém que desenvolver
esforcos acrescidos para reforcar os sistemas fiscais, expandir a base tributaria interna e
fortalecer os mercados financeiros locais de modo a atrair outros fluxos privados. Estes
recursos internos, porém, ndo serdo suficientes para corresponder as necessidades financeiras.
Mais e melhor ajuda continuardo a ser um complemento fundamental, especialmente nos
paises de rendimento baixo (BAD et al., 2017). Para o Banco Africano de Desenvolvimento,

os fluxos privados de capital podem também contribuir significativamente para o
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desenvolvimento do empreendedorismo local, nomeadamente no estimulo a inovacao de base
tecnoldgica nos servicos financeiros locais. A disponibilidade para o0s paises em
desenvolvimento de conhecimentos especializados sobre politica fiscal e politica monetaria é
muito valiosa. A medida que as autoridades publicas e os economistas independentes dos
paises emergentes atinjam padrdes cada vez mais altos de treinamento e de expertise
profissional, essa funcgdo torna-se cada vez mais importante. Para o caso de Mogambique, do
ponto de vista de politica econbmica, a economia mogambicana, no periodo compreendido
entre 1975 a 1984, foi marcada pela excessiva confianga na capacidade do Estado para
orientar a producdo e distribuicdo direta de bens e servicos necessarios na economia, através
de planificacdo econémica centralizada, assente numa série de medidas reguladoras da
atividade econdmica empresarial, que incluiam ndo apenas os considerados setores
estratégicos. (WOLF 2009. p.190).

De acordo com Castel-Branco (1994), ha que referir que contaram, para a ineficiéncia
empresarial em Mocambique, fatores como o fracasso da estatizacdo do setor agricola
empresarial, estratégia de desenvolvimento industrial acelerado, aliados aos desequilibrios
macroecondmicos persistentes e, crescentemente insustentaveis, decorrente da crise
econdmica e social, e politica interna e internacional dos finais da década 70 e inicios de 80,
provocados pelo aumento dos precos de petroleos no mercado internacional; do aumento das
taxas de juro reais no mercado internacional; da deterioracdo dos termos de troca dos produtos
agricolas e, consequientemente das receitas de exportacdo, adocao de politicas ineficientes de
gestdo macroecondmicas que geravam elevados défices orcamentais, da pratica de taxas de
cambio desajustadas e outros fatores. Desta feita, 0 PRE®, nos termos da Lei n° 2/87 de oito de
janeiro, tinha como objetivos: a inversdao do declinio da producdo através da reativacdo da
producdo, o que passava pelo processo da melhoria do aprovisionamento das matérias-primas
e de pecas, melhoria do enquadramento do corpo técnico e da tecnologia; a reducdo dos
desequilibrios financeiros internos ou defices or¢camentais acumulados decorrentes da quebra
da producdo empresarial e do aumento das despesas, através da introducdo de mecanismos de

gestdo empresarial eficiente. (INE, 2007, p.5) 2. Portanto, o PRE representava a base para a

! Programa de reabilitagio econdmica. E um programa que resulta da adesio de Mocambique aos programas

de assisténcia financeira do BM e FMI.

2 |nstituto nacional de estatistica
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construcdo do capitalismo, combinando-se os mais diversos fatores, como as novas
tecnologias, a desregulamentacdo e liberalizacdo dos mercados, privatizacdo das empresas
estatais, integracdo dos setores econdmicos embora com forte supressdo de direitos
trabalhistas e previdenciarios que tinham conseguido na vigéncia do socialismo em
Mocambique.

O PRE assumiu a reestruturacdo e modernizacdo empresarial como uma acao
fundamental, no quadro da revisdo do papel do Estado na economia, do Estado empresario
para um Estado moderno e modesto, promotor do engenho do desenvolvimento estrutural da
economia, atraves da rescisdo das capacidades de producdo para a satisfacdo da demanda
interna, na absorcao de recursos financeiros e ndo s6 excedentarios noutros paises e da criagdo
de condicBes para a liberalizacdo dos mercados. Neste contexto, a reestruturacdo e
modernizacdo empresarial incluiam a constru¢do duma base para a existéncia do setor privado
forte e competitivo, através de privatizacGes e abertura ao investimento estrangeiro direto.
(KRAUSE; MATTHIAS et al., 2008, p.25; INE, 2007, p.5) °.

O programa de reestruturacdo e modernizacao empresarial assente nas privatizacoes e
abertura ao investimento estrangeiro direto em Mocambique, ndo s6 consistiu na transferéncia
ou venda da propriedade empresarial dos meios de producdo e participacdes sociais
pertencentes ao Estado e aos cidaddos nacionais e estrangeiros, como também consistiu na
transformacéo, redimensionamento das empresas dentro dos setores de producdo, na adogédo
de um conjunto de medidas legais tendentes a favorecer o investimento privado, e, por
conseguinte o fortalecimento da economia nacional. De uma forma geral, os sistemas
financeiros sdo considerados uma das causas do desenvolvimento e crescimento econémico,
na medida em que eles ajudam a disponibilizar recursos em paises que, por raz@es estruturais
e institucionais, os agentes econdmicos ndo dispdem em quantidades suficientes para
cobrirem as suas necessidades de investimento e inovacdo. No periodo imediatamente ap0s a
independéncia — adquirida em 1975 — a ordem econémica em Mocambique assentou no
controle estatal do sistema financeiro. O papel do setor privado na criacdo e gestdo dos
servigos de intermediagé@o financeira foi considerado secundario e subordinado a direcdo do

Estado. Desta forma, o Estado centralmente dirigiu o sistema financeiro através do banco

® INE, censo de empresas de 2003 com as actualizag6es anuais até 2007
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central que era responsavel pela distribuicdo de recursos na economia, de modo a assegurar a
producao.

Em Mogambique, durante os finais da década de 1970 e inicios da década 1980 este
sistema foi colocado & prova e, chegou a entrar em colapso para, depois ser substituido, com a
adesdo ao FMI e Banco Mundial, a partir de 1984, por um sistema financeiro orientado para a
coordenacdo por via de mecanismos de mercado. Durante a década de 1990, a conjuntura
politica e econdmica internacional foi caracterizada por novos desenvolvimentos que
impuseram a necessidade da revisdo das politicas e estratégias globais de desenvolvimento e
das medidas de incentivo de atracdo dos fluxos de capital estrangeiro em particular, por parte
dos Paises em Desenvolvimento (PEDs), com intuito de estimular o crescimento econémico.
O uso de medidas de incentivos fiscais e aduaneiros de varios tipos (num ambiente de amplas
reformas econémicas e de intensa e crescente competicdo) constituiu a principal estratégia e
centro de politicas de atracdo de fluxos de investimento, particularmente no investimento
estrangeiro direto (IED) #, na promogdo do crescimento econémico. O Resultado advindo das
condicionalidades negociadas com FMI e o Banco Mundial no ambito da participacdo de
Mocambique nestas instituicbes econdmicas e financeiras internacionais visando angariar
recursos financeiros para vencer a crise que enfrentava, Mocambique adotou politicas
econbmicas de estabilizacdo e reajustamento estrutural incluindo a liberalizacdo do sistema
financeiro e a abertura ao IED, em geral.

Ao longo das ultimas duas décadas, Mocambique implementou com sucesso
importantes reformas no setor financeiro que melhoraram substancialmente o seu
desenvolvimento. Em 2003, o sistema financeiro mogambicano deixou de ser dominado pelo
Estado passando para um sistema baseado no mercado aberto dominado por bancos privados
que representavam cerca de 95 por cento do total de ativos do sistema financeiro do Pais.
Antes de 2003, a concessao do crédito era limitada devido a existéncia de elevados niveis de

crédito ndo reembolsado no sistema bancario, elevadas e volateis taxas de juro impulsionadas

* Lei 3/93 de 24 de junho-necessidade de influxos de IDE como uma fonte de capital, moeda estrangeira e

emprego tem sido particularmente critica dos PVDs em diferentes periodos de tempo ao longo da década
passada, devido aos efeitos da crise da divida e outras crises financeiras, crescimento lento ou mercados de
exportacdo fracos, fracas ligages inter e intra-sectoriais e industriais, entre outras.
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pela falta de concorréncia no sistema bancario, bem como pela existéncia de um ambiente de
crédito pouco atrativo. (EDSFM?® 2013, p.13).

As elevadas e volateis taxas de juro de crédito em meticais também desafiaram a
estabilidade e o desenvolvimento do setor financeiro estimulando a dolarizagéo da economia e
0 aumento do custo da divida puablica interna. Ao expor a capacidade de pagamento dos
devedores a riscos cambiais (e, portanto, a solvéncia dos préprios bancos) a dolarizacdo da
economia aumentou a vulnerabilidade do sistema financeiro aos choques da taxa de cambio.
Para colmatar problemas do setor bancério, entre 2005 e 2012, a EDSFM® (2003) aponta
importantes reformas macroecondmicas no setor financeiro realizadas pelo Governo. As
referidas reformas consistiram:

a) na alteracdo e/ou adocdo de novas leis e regulamentos no quadro regulatério do

sistema financeiro;

b) criacdo de novos mecanismos institucionais para supervisdo bancéria e resolugéo

de litigios comerciais;

c) naintroducdo das normas internacionais de relato financeiro;

d) nacriacdo do gabinete de informagao financeira de Mogambique;

e) introducdo do subsistema de transferéncia eletronico de fundos; e

f) no aumento da transparéncia no reporte financeiro e no uso de instrumentos de

mercado na implementacédo da politica monetéaria e cambial.

Como resultado destes esforgos considera o documento que registrou: 0 aumento de
ativos totais no sistema financeiro, fixados em pouco menos de dois bilhdes de dblares norte-
americanos em 2003; diminuicdo da intervencdo do Estado no setor bancario; e reducdo de
crédito ndo reembolsado no sistema bancério. Até 2010 os bancos detinham quase todos 0s
ativos do setor financeiro em Mocambique, e os trés maiores bancos com capitais
maioritariamente estrangeiros (BIM — Banco Internacional de Mogambique, BCI — Banco
Comercial e de Investimento, e o SB — Standard Bank) respondiam por 85% do total de ativos
do setor bancario. Em resultados dessas reformas, até 2017, estavam registradas quinhentos e
setenta e oito (578) agéncias bancarias em Mocgambique, e € na esteira desses argumentos que
esta pesquisa pretende contribuir para um debate, no sentido de perceber através de um estudo

Estrategia de desenvolvimento de sistema financeiro mogambicano.

® EDSFM-Estratégia de desenvolvimento do setor financeiro mogambicano.
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que analisa a reestruturacdo do sistema financeiro na concessdo de crédito as pequenas e
médias empresas em Mocambique. No ambito da reestruturacdo do sistema financeiro
mogambicano, com abertura do investimento estrangeiro direto, verificou-se um crescimento
assinalavel de instituices financeiras a partir do ano 2000, razdo pela qual a tese abarca o
periodo de 2000, até o ano de 2017, 0 momento em que o trabalho é realizado. Considerando
os fatos acima narrados, a tese tem a seguinte questdo inicial: Qual é o impacto da
reestruturacdo do sistema financeiro na concessao do crédito bancério as pequenas e médias
empresas em Mocambique?

Para a persecucdo da presente tese, foi usado estudo explicativo de uma abordagem
hipotético-dedutivo. Este método “inicia pela percepcdo de uma lacuna nos conhecimentos
acerca da qual formula hipoteses e, pelo processo de inferéncia dedutiva, testa a predicdo da
ocorréncia de fenbmenos abrangidos pela hipotese” (MARCONI; LAKATOS, 2003, p.99).
Desta feita, a base da metodologia cientifica se assenta em reunir observacdes e hipdteses ou
fato e idéias. No caso especifico deste trabalho, este método permitiu levar a cabo o estudo
com o objetivo de compreender 0os contornos sobre o sistema financeiro e seu impacto na
concessdo do crédito as pequenas e médias empresas em Mocambique. Para
operacionalizacdo dos métodos acima indicados foi usada a técnica documental através da
qual foram consultadas fontes secundarias. Uma revisdo bibliografica e outros documentos
sobre o assunto, bem como as abordagens tedricas sobre conceitos, leitura e analise de
revistas cientificas, dissertacdes e teses disponiveis em bibliotecas, jornais e papers
publicados na Internet foram igualmente feitas visando obter-se uma compreensdo ampla do
assunto em estudo. A pesquisa carateriza-se por ser um estudo qualitativo, de natureza
exploratoria.

Este trabalho parte das seguintes assunpg¢des que ao longo da pesquisa vai-se procurar
determinar a sua validade: Hipotese primeira é de que a reestruturacdo do sistema financeiro
teve impacto positivo na concessdo e expansdo do crédito bancario em Mocambique, na
medida em que permitiu a entrada de novos bancos, diversificacdo e expansao financeira.
Hipdtese segunda- a politica de concessdo de crédito bancario ndo favorece as pequenas e
médias empresas na contracdo de empréstimos e expansdo das suas atividades devido a
excesso de burocracia e exigéncia de garantias. Para fazer face a questdo inicial e a

comprovacao das hipoteses formuladas, a tese deseja alcancar o seguinte objetivo geral:
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Analisar a reestruturacao do sistema financeiro e seu impacto na concessdo do crédito
bancéario as Pequenas e Médias Empresas em Mocambique. Do objetivo geral, extraimos os
seguintes objetivos especificos:

a) sistematizar as principais contribui¢Bes tedricas e conceptuais sobre o sistema

financeiro, crédito bancario e Pequenas e Médias Empresas;

b) analisar a relacdo entre as Pequenas e Médias Empresas e o Sistema Financeiro

em Mogambique;

c) discutir as contribuices diretas e indiretas das pequenas e médias empresas na

expansdo dos servigos e desenvolvimento em Mocambique;

d) identificar os principais obstaculos que limitam o desenvolvimento das pequenas e

médias empresas.

O objetivo fundamental da estratégia de desenvolvimento do sistema financeiro
mocambicano (EDSFM) é o de promover o desenvolvimento de um setor financeiro solido,
diversificado, competitivo, e inclusivo que ofereca aos cidaddos e as empresas,
particularmente as MPEs, 0 acesso a uma ampla gama de produtos e servicos financeiros
adequados e de qualidade, a precgos acessiveis. (EDSFM, 2013-2022, p.15). A importancia das
PMEs para a economia de uma nagao tem quatro dimensdes:

Primeira: as PMEs geram o emprego. Partindo do principio que uma grande empresa e
uma pequena empresa produzem o mesmo artigo ao mesmo valor, a grande empresa tem a
caracteristicas de ser de capital intensivo, enquanto a pequena, de mao de obra intensiva. Isto
implica que as PMEs oferecem maiores oportunidades de emprego a forca de trabalho de um
pais, ao contrario das grandes empresas. Segunda: As PMEs sdo cruciais para a
competitividade de um pais. Elas encorajam a concorréncia e a producdo e inspiram
inovagdes e o empreendedorismo. As PMEs sdo inerentemente guiadas para o mercado,
procurando capturar as oportunidades de negdcio criadas pela procura de mercado. A barreira
relativamente mais baixa de entrada aos mercados e a natureza agil da estrutura deciséria
incentiva a concorréncia a qual, por sua vez, promove a competitividade das PMEs. As PMEs
solidas e competitivas tornam-se em grandes empresas solidas e competitivas, que podem ser
traduzidas em competitividade nacional como um todo. Terceira: As PME diversificam as
atividades, estimulam a inovagdo e a criatividade. As PMEs diversificam as atividades

econdmicas oferecendo produtos e servicos que o mercado procura num determinado
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momento, disponibilizando assim novas linhas de produtos e servi¢os que ainda ndo foram
introduzidos no mercado. Deste modo, as PMEs estimulam a inovagdo e a criatividade.
Quarta: As PMEs mobilizam recursos sociais e econdmicos. As PMEs sdo 0s agentes sociais
que mobilizam recursos sociais e econdmicos nacionais que ainda ndo tenham sido
explorados. Dai o papel chave desempenhado pelas PMEs no desenvolvimento
socioeconémico dos paises. (EDPME, 2017).

Em termos estruturais, o trabalho esta dividido em cinco capitulos, conclusbes e
referéncias bibliograficas. No primeiro capitulo da pesquisa encontramos a introdugdo, que
comeca por fazer uma resenha geral daquilo que é o trabalho, os assuntos abordados e 0s
resultados alcancados. No segundo capitulo do trabalho abordamos os conceitos sobre sistema
financeiro, funcgdes, sistema financeiro na concessdo de crédito bancéario, fatores
condicionantes, riscos, informagdo assimétrica e garantias de crédito. No terceiro capitulo,
falamos das pequenas e médias empresas e sua relagdo com os bancos no ambito do
financiamento das pequenas e médias empresas, mercados financeiros africanos e
financiamento as pequenas e médias empresas africanas. No quarto capitulo da tese,
debrucou-se sobre sistema financeiro mogambicano, sua contribuicdo direta e indireta, sua
expansao para as zonas rurais e o papel de micro finangas na concesséo de crédito &s pequena
e médias empresas em Mogcambique e sistema bancario na concessdo de crédito. No altimo
capitulo tivemos em conta pequenas e médias empresas em Mocambique, sua atuacdo,
contributo, linhas de financiamento dos bancos comerciais, alternativas ao financiamento,
restricOes e barreiras no acesso ao financiamento.

Para efeitos justificativos, no ambito académico o interesse pelo tema partiu dos
debates académico-cientificos sobre os processos da globalizacdo e da informatizacdo da
economia que constituem uma melhor oportunidade para o crescimento da economia dos
paises em via de desenvolvimento. O contributo do sistema financeiro na concessdo de crédito
bancario aos micro, pequeno e médios empresarios para desenvolver suas atividades e que
passam por varias dificuldades, privacGes, restricdes, sabendo-se que sdo as pequenas e
médias empresas que contribuem de certa forma para emprego, crescimento e
desenvolvimento do Pais. A linha de pesquisa-Economia Politica Internacional, foi a chave

para aprofundar ainda mais os conhecimentos a cerca do tema, procurando compreender o
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fendmeno, tendo em conta os bancos como intermediarios financeiros, desempenham uma
funcdo primordial na relacdo banco-empresa na concesséo e expansédo de crédito.

Espera-se que esta pesquisa contribua na esteira académica para futuras pesquisas dos
estudantes, pesquisadores em matéria de financas, bancos, o contributo do sistema financeiro
em geral para o crescimento e desenvolvimento das pequenas e médias empresas. No ambito
social, a pesquisa vai contribuir para a compreensdo das estratégias usadas pelos micro
bancos, cooperativas de crédito e bancos comerciais na expansdo e concessdo de crédito as
pequenas e médias empresas, as dificuldades, restricbes com que se deparam no
desenvolvimento das suas atividades. No que tange a limitacdo da pesquisa, tivemos varias
limitacGes, com destagque para as obras que versam sobre sistema financeiro, crédito bancario
e Pequenas e Médias Empresas, pois ha poucas obras disponiveis em versdo fisica, e como
solucdo, recorremos &s obras e artigos publicados na internet que versam sobre a matéria.
Consultamos também as revistas e jornais para dar mais substancia ao trabalho. Muito pouco
material encontrado que versa sobre pequenas e médias empresas, 0 seu relacionamento com

0s bancos na concessao de crédito.
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2 SISTEMA FINANCEIRO, CREDITO BANCARIO E PEQUENAS E MEDIAS
EMPRESAS: CONCEITO, FUNCOES E CARACTERISTICAS

Neste capitulo debruca-se sobre o sistema financeiro, tendo em conta os diversos
conceitos dominantes, a sua evolucdo e expansdo. De um modo geral e para compreensao
detalhada do conceito, sdo apresentadas diversas perspectiva sobre o sistema financeiro, visto
que esse conceito sera objeto de operacionalizacdo para a realidade mogambicana, no capitulo
seguinte. Desta feita, foram privilegiados abordagens sobre a origem e expansdo do sistema
financeiro internacional, para posteriormente ser feita a sua integracdo na realidade de

Mocambique.

2.1 SISTEMA FINANCEIRO

No subcapitulo a seguir, vamos tratar de caracteristicas do sistema financeiro.

2.1.1 Conceito e caracteristicas do sistema financeiro

O Sistema financeiro internacional é a estrutura de acordos, regras, relacdes de troca
ou negocios entre moedas, atividades, fluxos monetarios, empréstimos, pagamento,
convencdes e instituicdes em que os mercados internacionais e as firmas operam. Ribeiro
(2016), afirma que no século XX, o sistema financeiro internacional vivenciou uma grande
evolucdo, passando por pelo menos trés etapas principais: o sistema padrdo ouro, o sistema de
Bretton Woods e as taxas de cambio flutuantes. O sistema padrdo ouro foi o sistema
monetério vigente de 1870 até 1914. Nele cada banco tinha uma obrigac¢do vinculativa a
conversdo das notas bancérias que emitisse em ouro ou prata, sempre que solicitado pelo
cliente. Esse padrdo estava associado basicamente a aceitacdo de certo numero de Paises e,
segundo Krugman (1999), com a obediéncia a trés principios basicos: conversibilidade das
moedas nacionais em ouro, liberdade para o movimento internacional sob a forma doutro.
Assim, em 1944, representantes de 44 paises se juntaram em Bretton Woods, com o objetivo

de planear e assinar o acordo de FMI.
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Em termos gerais, o sistema financeiro tem como finalidade primordial transferir os
recursos em poder dos aforradores para o setor produtivo ou para o setor de consumo. E
constituido basicamente pelos mercados — onde varios agentes realizam essa transferéncia
mediante operagdes de compra, venda ou troca de cativos financeiros — por instituicoes
financeiras e pelos 6rgédos reguladores do sistema. Segundo Allen; Gale (2000), Os sistemas
financeiros sdo cruciais para a alocacdo de recursos em uma economia moderna. Eles
canalizam a poupanca das familias para o setor corporativo e alocam fundos de investimento
entre as empresas; eles permitem a suavizagao intertemporal do consumo pelas familias e 0s
gastos das empresas; e eles permitem que familias e empresas compartilnem riscos. Essas
funcBes sdo comuns aos sistemas financeiros da maioria das economias desenvolvidas. No
entanto, a forma desses sistemas financeiros varia muito. Nos Estados Unidos e no Reino
Unido, os mercados competitivos dominam o cenario financeiro, enquanto na Franga, na
Alemanha e no Japéo os bancos tradicionalmente desempenham o papel mais importante.

"Por que paises diferentes tém sistemas financeiros tdo diferentes? Um sistema ¢é
melhor que todos os outros? Sistemas diferentes representam apenas maneiras alternativas de
satisfazer necessidades semelhantes? A tendéncia atual de sistemas baseados no mercado é
desejavel?” (ALLEN; GALE, 2000). Os autores argumentam que a visdo de que 0s sistemas
baseados no mercado sdao melhores é simplista. Uma abordagem mais sutil é necessaria. Por
exemplo, os mercados financeiros podem ser ruins para o compartilhamento de riscos; a
concorréncia no setor bancério pode ser ineficiente; crises financeiras podem ser boas e
mas; e a separacao entre propriedade e controle pode ser 6tima. As instituicdes financeiras
ndo sdo apenas véus, mas disfarcam o mecanismo de alocacdo sem afeta-lo, mas sdo cruciais
para superar as imperfeicdes do mercado. Um sistema financeiro 6timo depende tanto dos
mercados financeiros quanto dos intermediarios financeiros. Fray (1961), analisando a teoria
de Gurley e Shaw, percebe-se que a construcdo tedrica desses autores se revela mais
sistémica, pois o seu pressuposto fundamental é a existéncia de um desenvolvimento
equilibrado. Defende um mercado primitivo, ou seja, um mercado no qual sé haja oferta e
procura de moeda, ndo sO estimulo da poupanca, também ao seu emprego oportuno no

investimento ainda que se recorra a expedientes.
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Os paises mais pobres - paises que podem ser chamados de mercados “ainda ndo
emergentes” - carecem da mesma capacidade de executar uma politica monetaria
independente.

O subdesenvolvimento de seus mercados financeiros significa que os controles sobre
os fluxos de capital ainda sdo relativamente eficazes. Eles estdo relutantes em abrir seus
mercados de capitais, uma vez que ndo é claro que o capital estrangeiro ira fluir para usos
apropriados ou ser administrado com prudéncia. Para eles, os controles de capital relaxantes
vao lado a lado com o desenvolvimento de mercados financeiros e instituigdes o que significa
que serd um processo lento e laborioso. E enquanto as restricbes a mobilidade de capital
permanecerem em vigor, a fixacdo da taxa de cdmbio permanecera viavel. Mas se 0s paises
menos desenvolvidos enxergarem em seu pais avancado contrapartes de uma imagem do seu
futuro, como Karl Marx escreveu, entdo o futuro pode trazer melhores mercados financeiros e
instituicdes desenvolvidas, pressdo politica para o relaxamento das restricdes estatutarias a
liberdade financeira e mudar para taxas de cambio mais flexiveis. (EICHENGREEN, 2008,
p.231).

Sistema Financeiro ¢ o conjunto de instituicbes e instrumentos financeiros que
possibilitam a transferéncia de recursos dos poupadores para os tomadores, além de criar
condicdes para que titulos e valores mobiliarios tenham liquidez no mercado. (AMARCY;
MASSINGUE, 2011). A intermediacdo financeira e aplicacdo de recursos financeiros
proprios e de terceiros sdo as principais atividades das instituicdes financeiras, as quais
possibilitam aproximar os superavitarios dos deficitarios, agregar recursos para grandes
projetos e diminuir os custos e o risco financeiro das empresas tomadoras de recursos.
Maleiane (2016) define sistema financeiro como um conjunto que integra a politica, as
instituicOes e a respectiva legislagcdo que disciplina o funcionamento do mercado.

O papel primordial do sistema financeiro dentro do sistema econdmico é facilitar a
alocacdo dos recursos. Isto equivale a, primeiro, facilitar a troca de bens e servicos; e
segundo, facilitar a transferéncia da poupanca entre supridores e tomadores finais. Ele
enumera e define com detalhes, as funcbes do sistema financeiro. Para melhor entender o
papel do sistema financeiro em alocar recursos, discutiremos seis funcdes basicas por ele
desempenhadas: primeiro, a mobilizagdo de recursos; segundo, a alocacdo de recursos no

espaco e no tempo; terceiro, a informacao e monitoragdo de empresas; quarto a administracao
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e alocacdo de riscos; quinto a liquidacéo de obrigacOes e realizacdo de pagamentos; e sexto, a
geracdo e divulgacao de informacéo Util aos diversos setores da economia. (DE CARVALHO,
2002). A funcdo de mobilizagdo de recursos se refere a agregacdo das poupancas individuais,
sem tal agregacdo os agentes individuais teriam que financiar projetos inteiros. Assim sendo,
a escala de cada investimento estaria restrita no nivel da riqueza de quem o implementasse.
No entanto, poucas familias possuem riqueza suficiente para financiar grandes projetos. Para
que as empresas alcancem escalas economicamente eficientes é essencial que tenham acesso a
poupanca de varios investidores. O sistema financeiro, por agregar a poupanca de varios
agentes individuais, torna possivel a implementacdo de projetos em escala Otima.
(DALFOVO; RODRIGUES; AZAMBUJA, 2005; DE CARVALHO, 2002).

Os problemas criticos de selecdo adversa presentes no financiamento de investimentos
fazem com que o valor ou viabilidade de um investimento né&o seja evidente antes de uma
avaliacdo minuciosa — due diligence. E bastante dificil e custoso avaliar projetos de
investimento, a capacidade técnica de seus administradores e as condicdes de mercado.
Adicionalmente, cada investidor individual acaba por ter que fazer sua propria avaliagéo,
implicando altos custos de coleta de informacéo por unidade de capital investida. Isto ocorre
porque as informagOes coletadas sobre investimentos prospectivos dificilmente podem ser
transmitidas entre os investidores de forma sistematica porque, primeiro, um investidor que
tenha uma avaliacdo precisa sobre um projeto pode ter incentivos para aproveitar esta
vantagem informacional em seu préprio beneficio e, segundo, os investidores podem ter
duvidas sobre a qualidade da avaliacdo feita por outros. (DE CARVALHO, 2002, p.705).

O entendimento do De Carvalho (2002) nesta matéria € que depois de selecionar 0s
projetos que receberdo fundos, resta aos fornecedores de capital assegurar que 0S recursos
sejam usados de maneira adequada, para que seu capital de fato receba a remuneracao
prometida. As administracdes podem distanciar os projetos das metas estabelecidas quando do
acordo de financiamento, usando os recursos ineficientemente consumo improdutivo — ou
adotando estratégias que maximizam seu proprio beneficio a revelia dos interesses dos
investidores. Este fendmeno ¢ conhecido como “oportunismo” (moral hazard). Para limitar a
ocorréncia de oportunismos, 0s contratos de financiamento estabelecem condicGes que
cerceiam o poder discriminatdrio das administragdes dos projetos, fazendo com que clausulas

contratuais sejam respeitadas requer continua coleta de informagfes e supervisionamento.
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Esta atividade ¢ denominada “monitoragao”. Os agentes econdmicos estdo sujeitos a riscos de
diversas naturezas. Os instrumentos e as maneiras pelas quais os agentes tentam se defender
contra riscos indesejados influenciam as atividades econdmicas, e em particular sobre as
decisdes de investimentos. (DE CARVALHO, 2002, p.710).

De acordo com Freitas; Prates (2002); Torres Filho, 2015, o fortalecimento do sistema
financeiro internacional deveria envolver um conjunto de iniciativas voltadas para a resolucéo
de principais deficiéncias. Enquanto o FMI tem liderado os esforgos voltados para a corre¢ao
das “falhas de mercado”, o Comité da Basiléia ja propds novas regras de adequacgdo do
capital, que procuram exatamente impedir a constituicdo de posicdes arriscadas por parte dos
bancos internacionais. J& o problema do moral hazard seria resolvido a partir da reforma do
FMI e do BM, cujas linhas gerais devem seguir a proposta do governo da poténcia
hegemonica, os EUA, divulgada no final de 1999 e reafirmada através das declaragbes do
secretario do Tesouro no primeiro semestre de 2000. Apesar de ser um processo em gestacao
e, assim, com desdobramentos ainda incertos, é possivel realizar uma avaliacdo, ainda que
preliminar, das provaveis conseqliéncias desse conjunto de iniciativas sobre os paises
periféricos.

No contexto da conferéncia de Bretton Woods, segundo Lima (2004), o mundo ainda
respirava os ares da Il Guerra Mundial quando os EUA e a Inglaterra comecaram a empenhar-
se em desenhar um novo sistema financeiro internacional para pos-guerra. Vivia-se também, a
ressaca da Crise de 1929, e a elevada preocupagdo em inaugurar uma nova ordem econdmica
internacional sélida fundava-se essencialmente em grandes temores: 0 de regresso a grande
depressdo econémica na qual o mundo mergulhara apos a crise de 1929 e todas problematicas
dela oriundas; e a aversdo a possibilidade de uma “reedigdo” dos horrores da guerra, a qual foi
desencadeada essencialmente sob pressdo dos flagelos econdmicos e das chagas sociais
produzidas pela grande depresséo, que levou diversos governos ditatoriais ao poder. De
acordo com Ribeiro (2016), o sistema financeiro que surgiu em Bretton Woods seria
amplamente favoravel aos EUA que dai em diante teriam o controlo de fato de boa parte da
economia mundial, bem como de todo seu sistema de distribuicdo de capitais. E preciso
destacar que a conferencia de Bretton Woods fundou a primeira ordem monetéaria

internacional totalmente negociada da histéria. Seu objetivo era reestruturar o sistema
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capitalista mundial, a partir de um arcabouco regulatério minimo de politica econdmica
internacional.

Outrossim, Ribeiro, (2016), acrescenta que a idéia de criacdo de um organismo
internacional responsavel por centralizar o sistema de pagamento de todas as transagdes
(exportacdes e importacbes de bens, servicos e ativos - funcionando como uma espécie de
banco central dos bancos centrais nacionais, suscitou grande resisténcia principalmente dos
atores politicos dos diversos Estados, com destaque para os EUA, uma vez que a maioria
deles ndo estavam dispostos em abrir mdo da sua autonomia decisoria sobre a sua politica
econémica para um organismo internacional. O acordo relativo ao FMI entrou em vigor em
dezembro de 1945. Essa instituicdo foi criada com funcdo de garantir a estabilidade do
sistema monetario internacional, tendo como principais objetivos a promocdo da cooperagédo
econdmica, a facilitacdo da expansao e do crescimento equilibrado do comércio internacional.
Definiu-se entdo a substituicdo do padrdo ouro-dolar. Por esse padrdo, todas as moedas
nacionais seriam referenciadas pelo valor do dolar, passando este a ser unidade contabil e
padrdo monetario.

De 1945 até 1970, periodo que vigorou o sistema Bretton Woods e do padrdo dolar-
ouro, com o0s demais paises estabelecendo paridade de suas moedas em relacdo & moeda
norte-americana, pode-se dizer que o capitalismo passou por uma fase de prosperidade,
contudo, alguns fatores contribuiram para o fim do Bretton Woods, destacando-se o problema
de liquidez e de ajustamento. Devido as paridades cambiais e s politicas econdmicas, a
manutencdo de taxas fixas de cambio em situacdo de desequilibrio persistente de balanco de
pagamentos, tornou-se uma contradi¢do. Assim, a partir de 1973, o sistema financeiro
internacional passou a conviver com taxas de cambio flutuantes determinadas pelo mercado e

sujeitas as intervengdes dos bancos centrais e acordos multilaterais. (RIBEIRO, 2016).

2.2 CARACTERISTICAS DO SISTEMA FINANCEIRO

No subcapitulo a seguir vamos falar de viséo convencional do sistema financeiro.
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2.2.1 Visao Convencional

A visdo convencional sustenta que o sistema financeiro é um intermediario neutro de
recursos na economia cuja existéncia é justificada principalmente por seu papel de diversificar
as oportunidades entre poupadores e investidores, minimizarem 0s custos de agenciamento
entre emprestadores e tomadores, e de mitigar os efeitos dos custos de informacdo e de
transagdo no processo de intermediacdo. Assim, custos de adquirir informacdo e fazer
transagdes financeiras criam incentivos para a emergéncia de mercados e instituicoes
financeiras. Em um mundo com informacdo perfeita, mercados completos sem friccdes,
instituicBes financeiras ndo seriam necessarias, uma vez que ofertantes e demandantes de
fundos poderiam negociar diretamente. A auséncia de informacdo perfeita sobre as
oportunidades relacionadas aos investimentos produtivos faz com que as instituicdes
financeiras tenham um papel no financiamento do investimento, uma vez que poupadores
freqlientemente ndo sdo capazes de selecionar as melhores oportunidades de investimento, ao
mesmo tempo em que os investidores podem ndo encontrar as melhores oportunidades de
aplicacdo de seus recursos em projeto de terceiros. (PAULA, 2013).

A Teoria Moderna da Intermediagdo Financeira tem sua origem na “velha” abordagem
de intermediacdo financeira de Gurley; Shaw (1955, 1960), que defende que o papel basico
dos intermediarios financeiros - enquanto transferidores de recursos das unidades
superavitarias para as unidades deficitarias - é retirar do mercado uma parte dos titulos
privados primarios e substitui-los pela circulacdo de titulos secundarios, de sua emissdo. Para
Paula (2013), entende que a funcdo primaria dos intermediarios é emitir divida contra si
préprio, divida indireta, em solicitar fundos emprestaveis das unidades de gastos
superavitarias, e alocar esses fundos emprestaveis entre as unidades deficitarias cuja divida
direta eles absorveram Os autores fazem, portanto, uma distin¢do entre financiamento direto,
no qual as unidades deficitarias emitem titulos primarios diretamente as unidades
superavitarias, e financiamento indireto, em que os intermediarios financeiros, com base nos
depdsitos disponiveis — fornecido pelas unidades superavitarias — adquirem titulos primarios
das unidades deficitarias, que irdo compor sua carteira com titulos, concedendo-lhes um
crédito. O financiamento direto era uma forma limitada de financiamento devido a dificuldade

de avaliacdo de riscos por parte dos poupadores. Nesta abordagem, a funcionalidade do
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sistema financeiro pode ser vista como relacionada a alocacéao eficiente de recursos poupados
entre as diversas oportunidades de investimento produtivo, sendo o volume desses recursos
determinado externamente ao sistema, proporcionando uma maior flexibilidade e eficiéncia na
transferéncia de fundos na economia, inclusive no que se refere a diminui¢do do risco para
poupadores. Assim, os intermediarios financeiros tém uma funcéo especial na economia, de
atuar como transformadores de maturidades, compatibilizando as necessidades de
financiamento dos investidores com desejos de poupanca dos poupadores, ao transformarem
ativos iliquidos e de mais longa maturidade — empréstimos — em ativos liquidos de
maturidades mais curta — depdsitos (PAULA, 2013; LAURI, 2003).

Figura 1- Fluxo de fundos por meio de sistema financeiro

Financiamento
indireto

Intermediarios
Financeiros

Poupadores-Emprestadores Investidores-Tomadores

1. Individuos 1. Individuos
: Mercados ,

2. Firmas [:} Financeiros E> 2. Firmas

3. Governo 3. Govemno

4. Estrangeiros 4. Estrangeiros

Financiamento
direto

Fonte: Andrade (2014, p.17).

A atividade de intermediacdo financeira nasceu da necessidade da destinacdo eficiente
dos recursos financeiros disponiveis dos diversos agentes econdmicos superavitarios aos
diversos agentes econdmicos deficitarios. As operacfes financeiras de transferéncia de
recursos dos agentes econémicos superavitarios para os deficitarios poderiam ser diretas,
entretanto, 0s agentes econdémicos superavitarios, em sua maioria, ndo tém como foco de suas
atividades a destinacdo de seus recursos excedentes, com vistas a financiamento dos agentes
econdmicos deficitarios. (ADEMIR et al, 2014). E nessa lacuna entre agentes econdmicos

superavitarios e deficitarios que surge o intermediario financeiro. Portanto, os intermediarios
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financeiros proporcionam o encontro dos recursos financeiros excedentes dos agentes
econémicos superavitarios com a necessidade de financiamento dos agentes econémicos
deficitarios. Os primeiros receberdo juros sobre os recursos financeiros disponibilizados. Os
segundos pagardo esses juros, acrescidos das receitas operacionais da intermediacéo,
necessarias para cobrir 0s custos e as despesas dos intermediarios, além de seus lucros.

De acordo com Paula (2013), a teoria moderna da intermediacdo financeira, por sua
vez, estd fundamentada na existéncia de falhas de mercados decorrentes da presenca de
informacdo assimétrica e/ou imperfeita, desviando assim do paradigma cléssico de mercados
perfeitos. Deste modo, as instituicdes financeiras tém como funcdo principal a reducdo de
custos de transacdes decorrentes das assimetrias informacionais e sua funcionalidade deriva
da correcéo de tais falhas. Tais instituicdes tém informacéo privilegiada - o que lhes conferem
uma vantagem comparativa sobre os mercados de capitais - 0 que lhes permitem monitorar de
forma eficiente os tomadores de crédito, minimizando os custos de agenciamento entre
tomadores e emprestadores de recursos.

Bancos podem formar relacbes de longo prazo com as firmas, e atraves de
monitoramento contornar parcialmente os problemas de risco moral e selecdo adversa, que
sdo inerentes a atividade de intermediacdo financeira. Assim, se 0 banco tiver uma relacéo
préxima com seus tomadores, isto 0 capacita a ter boas informacGes sobre o0s prospectos
futuros dos projetos financiados, permitindo inclusive um melhor acompanhamento destes.
Argumenta-se que 0s bancos podem assim reduzir o grau de informacgdo imperfeita e
assimétrica entre ofertantes e usuarios dos fundos, uma vez que nem todos os poupadores tém
tempo, inclinacdo ou expertise para monitorar o risco de default dos tomadores de crédito.
Portanto, Paula (2013), afirma que a teoria de monitores delegados sustenta que as instituicdes
financeiras séo coalizfes de agentes que avaliam projetos, investem em determinados projetos
de alto valor e dividem os retornos sobre o seu portfélio de projetos; beneficiam-se, assim, de
ganhos de escala na atividade de monitoramento, reduzindo o custo de obtencdo e/ou
processamento de informacdes. Atuam, assim, como monitores delegados em beneficio dos
poupadores - ou seja, SA0 agentes aos quais 0s emprestadores — depositantes — delegam a
funcdo de monitorar o comportamento dos devedores, com 0 objetivo de assegurar que 0s
empréstimos sejam honrados. Uma das vantagens dos intermediarios financeiros € sua

capacidade de diversificagdo, que diminui os custos de intermediagdo. Portanto, 0s
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intermediarios produzem informacéo sobre investimentos potenciais, informacao esta que ndo
pode ser produzida de forma eficiente no mercado de titulos, além de diminuir a disperséo do
retorno dos empréstimos dos bancos.

Os bancos fornecem liquidez aos ativos financeiros e diversificam oportunidades para
poupadores e investidores, sendo que sua funcionalidade repousa na reducdo dos custos de
transacdo da atividade de financiamento (custo monetario de uma transacdo financeira, custo
de monitoramento, custo de busca e auditoria). Esta teoria supfe que na auséncia da
existéncia do banco, a estrutura de custo/retorno do poupador e do tomador de crédito seria
maior, em funcdo do maior custo de transagdo. Em outras palavras, bancos reduzem os custos
de busca através de seus canais de distribuicdo (rede de agéncias, internet, telefone etc.), além
de poderem reduzir os custos de negociacdo através do uso de contratos padrdes de credito.
(MATHEWS; THOMPSON, 2008, p. 38-39). Em particular, firmas menores e menos
conhecidas utilizam os bancos como fonte de financiamento devido aos custos relativamente
menores junto com a vantagem da capacidade superior dos bancos de monitoragéo e selecao.

Nesse sentido, Diamond; Rajan (2000) defendem que o capital préprio de um banco
afeta sua capacidade de financiamento bem como sua capacidade de receber os pagamentos
de seus tomadores, ou o desejo de liquida-los. Os autores acrescentam ainda que a seguranca e
robustez do sistema financeiro com um todo justificam a regulacdo da inddstria financeira.
Contudo, a regulacdo de intermediarios financeiros, especialmente dos bancos, é custosa,
devido aos custos diretos de administracdo e de emprego de supervisores, além de custos
indiretos gerados pela supervisdo prudencial, mas pode gerar rendas para os intermediarios
regulados no caso de aumentar as barreiras de entrada e saida do mercado. Em suma,
considera-se que o marco regulatério é fundamental na atividade de intermediacdo financeira
e estabilidade do sistema financeiro.

Os intermediarios financeiros tém capacidade de absorver riscos uma vez que sua
escala permite uma diversificacdo da carteira de investimentos, entendida como necessaria
para oferecer seguranca requerida pelos poupadores. Desse modo, 0s intermediarios
financeiros ndo sdo apenas agentes que selecionam e monitoram os tomadores de crédito em
nome dos poupadores, constituindo-se na realidade em contraparte ativa que oferecem um
produto especifico que ndo pode ser oferecido pelos investidores individuais aos poupadores,

que € a cobertura de risco. Para tanto, eles usam sua reputacdo e suas operacdes de balanco e
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fora do balanco (SCHOLTENS; WENSVEEN, 2000, apud PAULA, 2013). Assim, na
perspectiva de teoria moderna de intermediacao financeira, segundo Paula (2013), um sistema
financeiro funcional seria aquele que prové a melhor distribuicdo de informacéo para guiar
consumidores e poupadores na alocacéo intertemporal da renda e riqueza, contribuindo para
superar (parcialmente) a assimetria de informacdes entre poupadores e investidores, o que
contribui para um melhor gerenciamento de risco na atividade de intermediacdo financeira.
Ao mesmo tempo, permite reduzir os custos de transagdo na atividade de intermediagéo,
concorrendo, assim para a melhor alocagdo de recursos disponiveis para impulsionar o
crescimento (LEVINE, 1997; MERTON, 1993; SCHOELTENS; WENSVEEN, 2000).

As taxas de juros sdo altamente fragmentadas, para superar a anomalia de mercado,
caracterizado por estruturas econémicas intensamente fragmentadas, exigem-se politicas de
abertura comercial e financeira e a desregulamentacdo de mercados, particularmente os
mercados de capitais, pois a responsabilidade pela fragmentacdo estd nas politicas
governamentais, pois uniformizam e organizam processos produtivos em toda extensdo da
economia. Aponta Mckinnon (1973) como distor¢cdes econdmicas: a protecao tarifaria, as
licencas de importacdo, as concessdes tributarias e o financiamento bancério a baixo custo,
que favorecem pequenas elites urbanas e provocam desigualdade de renda entre poucos ricos
e muitos pobres. Maleiane (2016), afirma que a idéia de repressao financeira esta relacionada
com a intervencdo do governo, diretamente ou através do banco central, nas operacGes do
setor financeiro. Consiste entre outras medidas, na fixacdo das taxas de juros para as
operacOes passivas (depdsitos) e para operacBes ativas (créditos) abaixo do seu nivel de
equilibrio e na ndo remuneracdo das reservas obrigatorias dos bancos comerciais.
(MCKINNON, 1973).

Para que as distorcBes sejam eliminadas é necessaria cuidadosa politica de
liberalizacdo que opte pelo mercado interno de capitais, porque é dele que ocorre 0 mau uso
do trabalho na terra e impede o desenvolvimento da capacidade empresarial. Salienta
Mckinnon (1973) que o mercado de capitais fragmentado é indicio de economia
subdesenvolvida, pois nela existe falta de dotacdo de fatores ou de capital proprio e
oportunidades limitadas de crédito e financiamento externo. Afirma Fabiano (2009), que para
corrigir o estado de fragmentacdo de um pais é necessario a liberagdo das taxas de juros nos

mercados financeiros. Essa reorganizacdo do mercado de capitais deve tentar eliminar o grau
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de dispersdo das taxas de retorno social dos investimentos existentes e dos novos
investimentos sob controle empresarial doméstico. O objetivo é alcancar o padrdo de
desenvolvimento econdémico no qual a eficiéncia do mercado de capitais permita a igualdade
entre retornos sobre ativos fisicos e financeiros, induzindo desse modo, altas taxas de
poupanca e investimento. Um mercado de capitais fragmentado e limitada é uma das
caracteristicas da econdmica subdesenvolvida. Nele ha escassez de capital proprio, limitadas a
oportunidades de crédito e financiamento externo e de investimento em geral. Piketty, (2013),
usando os modelos econdmicos mais simples sobre a hipétese de concorréncia pura, tanto dos
mercados de capital como dos mercados de trabalho, a taxa de rendimento do capital deveria
ser exatamente igual a produtividade marginal do capital, isto é, a contribuicdo de uma
unidade adicional de capital ao processo de producdo considerado.

A realizacdo de uma analise na qual a moeda faz parte do processo de acumulagéo de
capital fisico, o preco € estabelecido pela oferta e procura de moeda nominal,
especificamente, a expectativa do comportamento futuro dos precos exerce influéncia na
decisdo dos individuos no que se refere a retencdo de saldos reais de caixa. Na economia
fragmentada nédo existe mercado de crédito e de capitais organizados, por isso as pequenas e
médias unidades produtivas dependem praticamente s6 do autofinanciamento. Essa situacéo
impossibilita a distincdo clara da existéncia de unidades ofertadoras e demandadoras de
fundos liquidos no processo de acumulacdo de capital, sem deixar fora o governo que nem
bem consegue pagar suas despesas. (MCKINNON, 1973, p. 283).

Relata ainda o autor, que a demanda de moeda, e 0s retornos sobre a mesma, devem
crescer com 0 aumento da produtividade do capital, na medida em que as taxas de juros e
novas tecnologias desloquem as atividades empresariais para setores mais produtivos e mais
intensivos de capital, podendo ocorrer com isso uma elevacgdo tanto em funcdo do aumento do
investimento auto-financiado, como também pela ampliacéo fisica do sistema bancario, pois 0
mesmo tem a capacidade de ampliar o fluxo de créditos-depdsitos. A demanda de saldos reais
de caixa se torna mais significativa na presenca de politicas desinflacionarias e de manutencéo
de taxas de juros elevadas. Tudo isso leva ao aumento do retorno real sobre a moeda, o que
conduz a uma maior propensao a poupar e a investir.

De acordo com Fabiano (2009), O autofinanciamento faz parte das economias

subdesenvolvidas nas quais praticamente ndo existem os mercados de capitais ou funcionam
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de modo inoperante. Com base nisso, Mckinnon (1973) afirma a necessidade da plena
liberalizacdo dos mercados financeiros para superar o estagio financeiro subdesenvolvido.
Desse modo, as taxas de retorno sobre a moeda se tornariam mais altas, o que é importante
para que fornecedores externos de fundos se estimulem a investir, sem contar que o crédito
bancario se tornaria mais acessivel. Ele defende também que os bancos devem praticar
spreads que possibilitem retornos reais adequados aos seus depositantes. E 0 aumento da
eficiéncia dos empréstimos bancérios também faria crescer a participagdo da moeda nas
atividades de investimento e producdo, eliminando os indices de repressdo financeira no
processo de acumulacgéo de capital.

Nos paises com economia subdesenvolvida grande parte do crédito bancério vai para
aqueles tomadores privilegiados tanto privados quanto oficiais a quem se cobram taxas de
juros subsidiadas, mais baixas ao seu custo de oportunidade. Dessa forma, mesmo que a
maior parte dos recursos se origine de pequenos agricultores e industriais e de unidades
familiares urbanas, com remuneracao real negativa, eles ndo sdo promovidos financeiramente,
porque os bancos preferem atender os agentes da economia tradicional de reconhecimento
publico. Entdo os recursos sdo canalizados para financiar mineradores, exportadores
primarios, importadores de bens destinados ao consumo restrito de algumas classes sociais,
especuladores em mercados agricolas, altos comerciantes (MCKINNON, 1973).

O autor diz que esta é a explicacdo que 0s recursos a serem destinados ao crédito sdo
escassos. Fabiano entende que existe ainda em alguns paises a determinacdo de tetos para
taxas de juros ativas e passivas, atreladas a indexadores arbitrarios que nao corrigem o valor
real da moeda. Em outras palavras, os bancos monopolizam e marginalizam grande parte dos
potenciais tomadores, ou precisam pagar taxas adicionais que aumentam o custo do capital.
Diante disso, governos que prestam atencdo a esses aspectos procuram reduzir os efeitos da
depressdo financeira aos setores mais prejudicados, adotando politicas, como seguros
agricolas, financiamento de estoques reguladores e programas de comercializacdo, entre
outros, mas isso ndo resolve a falta do amplo acesso ao financiamento da economia marginal.
A solucdo é adotar uma estratégia de anti-repressdo financeira que envolve a elevagdo das
taxas de juros dos empréestimos bancarios em geral, que aumentaria o grau de intermediacéo
financeira. E diante da ineficacia de politicas, como a baixa da taxa de juros, o racionamento

do crédito, a alternativa é a elevacdo da demanda da moeda simultaneamente ao controle da
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oferta de liquidez e a conseqiiéncia imediata seria 0 aumento do retorno esperado sobre 0s
depdsitos bancarios. Em resumo, segundo o autor, a solucdo dos problemas de crescimento
dos paises de economias atrasadas constitui-se da adocdo de reformas que possibilitam
estratégias de liberalizac&o financeira.

Em relacdo as novas regras de adequacéo de capital da Basiléia que vincula os custos
dos empréstimos dos paises em desenvolvimento aos rating das agéncias de classificacdo de
risco de crédito, Freitas; Prates (2002), salientam que além de procurarem resolver o problema
da inadequacéo dos sistemas de avaliacdo e monitoramento de crédito dos bancos, constituem
um instrumento fundamental para reforgar a “disciplina de mercado”. As agéncias de ratings
tornaram-se agentes fundamentais dos mercados financeiros internacionais no contexto atual
de predominancia das finangas de mercado. Sua funcdo primordial é exatamente avaliar a
capacidade de pagamento dos devedores e tornar publica e homogénea essa informacao. Para
isso, elas dispdem, em principio, de informagdes mais amplas e de uma maior expertise na
apreciacdo dos riscos de crédito, relativamente as instituicdes financeiras (ORLEAN, 1999).
A reducdo de uma nota funciona como um sinal de alerta para o conjunto de comunidade
financeira, provocando uma mudanca de comportamento de todos os participantes do

mercado.

2.3 PRINCIPAIS FUNCOES DO SISTEMA FINANCEIRO

Neste subcapitulo discutimos os mecanismos de financiamento.

2.3.1 Mecanismos de financiamento

O poder de compra suplementar criado pela atividade bancaria levard entdo a um
produto ampliado e a renda adicional aos agentes econdmicos. Este poder de compra criado
através de crédito ao empresario produtivo tem efeitos sobre a evolucdo geral da economia. O
crédito ao consumo € apenas uma transferéncia de recursos entre agentes. Lins (1995)
argumenta que o investimento pode modificar uma parte da estrutura econdémica. O credito
recém-criado, ndo sendo a contrapartida de uma quantidade de moeda ja presente na

economia e sendo um aumento de demanda sem oferta adicional correspondente, tem efeitos
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inflacionarios pelo crescimento da massa monetaria no circuito econémico. Assim que a
oferta cresca como resultado da expansdo do investimento, havera pressdes baixistas sobre 0s
precos e a economia voltara gradualmente ao equilibrio.

A visdo dos bancos através de uma teoria de investimentos coloca-os numa posicao de
independéncia em relacdo a seus clientes, sobretudo quanto as iniciativas das empresas. A
independéncia e a forca. das instituicGes financeiras repousa em sua faculdade de criacdo de
recursos e principalmente na promocdo de uma concentragdo destes recursos. Lins (1995,
observa que os bancos interferem, portanto, sobre a destinacdo do crédito que servira de base
para a ampliacdo da capacidade produtiva. A demanda pelos recursos que eles oferecerdo sera
determinada pelas decisbes de investimento das empresas. Desta maneira, as instituicdes
financeiras participam em varios niveis do processo de desenvolvimento: por serem
detentoras do crédito, por participarem de alguma maneira da decisdo sobre a utilizacdo do
mesmo-ao determinarem as condicOes do contrato de crédito - e pelo consequiente aumento de
sua participacdo politica e institucional na organizacdo econémica. Os bancos entram em cena
no caso em que os titulos ndo sejam pagos, para fornecer a moeda necessaria e, de maneira
mais importante, juntando todos estes titulos e constituindo um fundo de crédito. Assim
surgiu o crédito bancario. A medida que o sistema bancario se desenvolve, os excedentes dos
produtores (o capital inativo) sdo depositados nos bancos e permitem a ampliacdo do sistema
de crédito bem como sua valorizacao fora da esfera produtiva.

As principais atividades dos bancos: primeiro, sdo intermediérios nas relaces de
pagamento. que eles ampliam pela concentracdo destes pagamentos e as compensacfes de
suas diferencas locais; segundo, transformam capital monetéario inativo em capital monetario
ativo; terceiro, reinem na forma de dinheiro as.rendas de todas as classes e colocam-nas a
disposicdo dos capitalistas. Os bancos passam a remunerar os depésitos que lhes sdo
confiados e, para permitir sua expansdo, eles abrem filiais. Com o desenvolvimento da
atividade bancéria, a empresa vé suas relacdes com os bancos modificadas. (HILFERDING,
1981). A concorréncia intercapitalista transforma, o crédito em um importante instrumento na
luta por mercados. O crédito toma possivel a expansdo da planta de producgédo e assim do
produto total e da massa de lucros. As empresas tomam-se dependentes dos bancos (LINS,
1995, p.10). Para Schrickel (2000), Tamborlin et al. (2015, p.225), crédito é “[...] todo o ato

de vontade de alguém para destacar ou ceder, temporariamente, parte do seu patriménio a um
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terceiro, com a expectativa de que esta parcela volte a sua posse integralmente, apos decorrido
o tempo estipulado”. Especificando, o crédito bancéario ¢ um caso particular de crédito
definido como “[...] um direito que o Banco adquire, através de uma entrega inicial em
dinheiro (real ou potencial) a um cliente, de receber desse cliente, o valor em divida, em datas
futuras, uma ou varias prestacfes em dinheiro cujo valor total € igual ao da entrega inicial,
acrescida do prego fixado para esse servigo [...]".

A andlise de crédito é fundamental no processo de decisdo de crédito, uma vez que
apresenta a situacdo presente do devedor, elaborando um parecer que demonstra de forma
clara e objetiva o desempenho econdmico e financeiro do cliente. Segundo Sousa (2012), o
objetivo primordial da analise de crédito reside na definicdo de procedimentos de analise, de
forma a identificar o grau de risco na concessdo de crédito desenvolvendo para tal,
ferramentas que permitem identificar os riscos existentes na informagéo disponibilizada de
forma a diminuir o risco de incumprimento. Os bancos avaliam o risco e a qualidade do
crédito através de indicadores quantitativos e qualitativos. Desta forma, a analise de crédito
pode ser feita de forma subjetiva ou objetiva, de acordo com os indicadores utilizados
(SOUSA, 2012). A andlise subjetiva: baseada na experiéncia adquirida e na sensibilidade de
cada analista no que respeita a viabilidade do crédito; Andlise objetiva: foca-se nas
metodologias estatisticas de forma a apurar resultados matematicos que testam a sua
capacidade de pagamento.

Sdo identificados seis elementos a ter em conta quando se fala em crédito bancario,
sdo eles: a finalidade, o prazo, o preco, 0 montante, 0 risco e as garantias, sendo estes
dependentes uns dos outros. Aquando da apresentacdo do pedido de crédito por parte do
cliente, torna-se fundamental para a instituicdo financeira saber qual a utilizacdo que o cliente
vai dar a tal financiamento. Sousa (2012), salienta a necessidade de assegurar que a finalidade
do crédito é legal e se esta em conformidade com a politica de crédito definida pelo banco.
Nesse sentido, o montante do crédito estd diretamente relacionado com a finalidade do
mesmo, sendo determinado em funcdo do valor do bem a adquirir e das préprias necessidades
do cliente. O montante deve ser justificado por necessidades efetivas e limitado a essas
necessidades, de forma a eliminar a possibilidade de ocorrer excessos que conduzam a
prejuizos. Quanto & expansdo do crédito, Ludwig Mises (2010), afirma que a origem dos juros

ndo decorre de uma necessidade de equilibrar a oferta e a demanda por empréstimos existente
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no mercado. Ao contrario, a funcdo do mercado de empréstimos, que no jargdo comercial é
denominado mercado financeiro — quando se trata de curto prazo — e mercado de capitais —
qguando se trata de longo prazo, consiste precipuamente em ajustar as taxas de juros
estabelecidas nas transagdes financeiras a diferenca de valor entre os bens presentes e 0s bens
futuros. Essa diferenca é a verdadeira origem do juro. Um aumento na quantidade de moeda,
por maior que seja nao conseguird, no longo prazo, influenciar a taxa de juros. Nenhuma lei
econdmica é tdo impopular quanto a que afirma que as taxas de juros, em longo prazo,
independem da quantidade de moeda. E assim, a expansdo do crédito passa a ser considerada
como um meio adequado para proporcionar “crédito barato”.

A curto prazo, a expansdo do crédito provoca uma reducdo na taxa de juros. No
principio, o crédito adicional faz com que a taxa de juros caia para um valor menor do que o
que prevaleceria num mercado ndo manipulado. Mas também é evidente que uma expansao
do crédito, por maior que seja ndo conseguird mudar a diferenca de valor entre um bem futuro
e um bem presente. No final das contas, a taxa de juros terd que retornar ao valor que
corresponde a essa diferenca de valor entre os bens. O autor destaca a reducdo artificial da
taxa de juros em virtude da expansdo do crédito gera a falsa impressdo de que esses
empreendimentos, que até entdo eram considerados inviaveis, agora sdo lucrativos. O dinheiro
facil induz os empresarios a levar adiante empreendimentos que ndo seriam sequer iniciados
se prevalecesse a taxa de juros ainda ndo reduzida. Com dinheiro emprestado pelos bancos,
eles vdo ao mercado, aumentando a demanda e causando, assim, uma elevacao dos salarios e
dos precos dos bens de producgédo (LUDWIG, 2010).

Se a expansao do crédito fosse interrompida, esse aumento da atividade econdmica
evidentemente entraria em colapso, porque 0s novos precos e salarios tornariam inviaveis
esses novos empreendimentos. Mas se 0s bancos continuam a expandir o crédito, continuando
assim a viabilizar negdcios inviaveis, a atividade econdmica continua se expandindo. Mas
essa situacdo ndo pode continuar indefinidamente. Sdo duas as alternativas: ou os bancos
continuam a expandir o crédito, provocando assim um constante aumento de precos e uma
crescente orgia especulativa, que, como em todos os casos de inflagdo desenfreada, termina
numa “alta desastrosa” (crack-up boom) e no colapso do sistema monetario; ou 0s bancos
param de expandir o crédito, antes que esse ponto seja atingido, produzindo assim uma crise

econbmica. Em ambos 0s casos a depressdo é uma conseqiiéncia inevitavel. Ludwig (2010),
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acredita que seja possivel implementar uma politica capaz de perpetuar o aumento da
atividade econémica criado pela expansédo do crédito e, a0 mesmo tempo, evitar o colapso. As
propostas elaboradas com o propdésito de impedir a expansao do crédito sdo renegadas porque,
supostamente, perpetuariam a depresséo. Nada poderia ser uma evidéncia mais convincente
da teoria que explica o ciclo econémico como uma decorréncia de intervencdes em favor do
crédito barato do que a obstinada resisténcia em se abandonar as politicas favoraveis a
expansao do crédito. S6 quem ignorar os fatos da histéria econdmica contemporanea podera
negar que medidas para reduzir a taxa de juros sdo consideradas desejaveis e que a expansdo
do credito é considerada como 0 meio mais eficaz para que esse objetivo seja atingido. O
autor defende que o fato de que o funcionamento suave da economia e o desenvolvimento
continuado sejam freqlentemente perturbados por aumentos artificiais da atividade
econdmica e suas consequientes depressdes ndo € uma caracteristica inerente a economia de
mercado. E, ao contrério, a conseqiiéncia inevitavel de repetidas intervencdes feita com o

propdsito de propiciar empréstimos a juros baratos através da expansédo do credito.

2.3.2 Determinantes da Procura e Oferta de Crédito

A aplicar o modelo a Holanda e estima equacfes de oferta e de procura de crédito,
sendo gue o lado da oferta € captado com a introducéo da taxa de juro de empréstimos e outra
sobre titulos da banca. O lado da procura € captado pelas varidveis PIB real, empréstimos
bancérios a empresas, taxa de juro de empréstimos bancarios e taxa de juro de longo prazo.
Constata que a longo prazo o PIB real influéncia de forma positiva a procura de crédito,
enguanto a taxa de juro mostra-se com sinal inverso. No curto prazo, e no modelo para a
procura, o PIB mantém o mesmo sinal a semelhanca da taxa de juro. Na vertente da oferta de
crédito, a diferenca entre as taxas de juro influéncia negativamente a oferta de crédito. Para
Kakes (2000), o processo de intermediacdo envolve por um lado a demanda para crédito e por
outro lado a oferta de fundos. A demanda para financiamento é feita por agentes que nao tem
recursos suficientes para financiar as suas despesas de consumo, oportunidades produtivas
nomeadamente as familias, o sector privado e o Governo. A oferta funda é feita para efeito de
analise pelos bancos comerciais, sem descurar-se neste caso, dos depositantes que depositam

nos bancos uma certa confianga para gerirem o0s seus fundos. Neste caso 0s agentes
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deficitarios recebem fundos e os aplicam na expectativa de ganharem um rendimento futuro
elevado, e os bancos emprestam na expectativa de serem reembolsados o valor do empréstimo
acrescido do rendimento do juro. De acordo com a teoria econdmica, a procura por crédito
além de depender da evolucgdo das taxas de juro, é também fungdo dos rendimentos futuros
esperados pelos agentes econémicos e do seu nivel de envolvimento atual. Segundo a
abordagem estruturalista na teoria pos-Keynesiana, Paula et al, (2003), afirma que os bancos
como qualquer outra forma, estdo sujeitos a incerteza, portanto tem preferéncia por liquidez e
suas decisdes de portfdlio sdo determinadas por trade-off entre rentabilidade e liquidez.

Admitindo que resultados incertos na economia sejam reflexos da oscilacdo negativa
da atividade econémica, o que implica que uma reducdo do nivel de atividade econdmica,
reduza a rentabilidade dos Project os outrora rentaveis, Isto faz com que os individuos tenham
meios, possibilidades de honrar os seus compromissos, desta feita o nivel de procura de
crédito reduza, assim como oferta devido a dificuldades que o aumento da incerteza cria na
separacdo de riscos de crédito bons dos maus pelos emprestadores. Esta incapacidade de
resolver o problema de selecdo adversa os torna menos dispostos a emprestar, o que levara a
um declinio no empréstimo e na atividade agregada (MISHKIN, 1997, P.9). Alguns
economistas encontraram que algum pais com altas taxas de inflacdo tem sectores bancéarios
pequenos e ineficientes, neste contexto sugere que a inflacdo reduz o volume de empréstimo
concedido pelos bancos para o sector privado, 0 que é consistente com a posicao de que altas
taxas de inflagdo induzem os bancos a racionar o crédito. Isto ocorre porque segundo 0
mesmo autor, a inflacdo é negativamente associada com taxa real do dinheiro, taxa real do
bilhete do tesouro e com taxa real dos depdsitos a prazo, o que implica que uma subida da
taxa de inflacdo, reduza o valor real do retorno dos instrumentos atras mencionados.

Como qualquer firma capitalista, bancos tém como principal objetivo a obtencdo de
lucro na forma monetaria. Para tanto, tomam suas decisdes de portfolio orientadas pela
perspectiva por maiores lucros, levando em conta sua preferéncia pela liquidez e suas
avaliacBes sobre a riqueza financeira, em condicBes de incerteza que caracteriza uma
economia monetaria da producdo. Deste modo, os bancos enfrentam a escolha basica entre
satisfazer os compromissos de empréstimo ou preservar a flexibilidade para maximizar a

liquidez do seu ativo em um ambiente adverso (PAULA, 1999, p.14).



Quadro 1 - Funcdo dos Intermediarios Financeiros nas diferentes abordagens

“Velha” Teoria

Intermediacdo Financeira

da

A funcdo primaria dos intermediarios é emitir divida contra si
prépria, divida indireta, em solicitar fundos emprestaveis das unidades
de gastos superavitarias, e alocar esses fundos emprestaveis entre as
unidades deficitarias cuja divida direta eles absorveram.

Assimetria de Informacéo

Bancos podem formar relagdes de longo prazo com as firmas,
e através de monitoramento contornar parcialmente os problemas de
risco moral e selecdo adversa, que sdo inerentes a atividade de
intermediacdo financeira. Instituicdes financeiras sdo assim coalizdes
de agentes que se beneficiam de ganhos de escala na atividade de
monitoramento, reduzindo o custo de obtengdo e/ou processamento de
informagdes, atuando como monitores delegados em beneficio dos

poupadores ao monitorarem o comportamento dos devedores.

Custos de Transagdo

Institui¢des financeiras funcionam como uma coalizagdo de
agentes que busca explorar economias de escala derivadas do uso de
tecnologias de transacdo e economias de escopo em funcdo da sua
diversificagcdo de portfélio; ou seja, bancos fornecem liquidez aos
ativos financeiros e diversificam oportunidades para poupadores e
investidores, sendo que sua funcionalidade repousa na reducdo dos

custos de transagdo da atividade de financiamento.

Regulacédo

Destaca a importancia das regulagdes incidentes sobre a
criacdo de moeda e 0s processos de poupanca e de financiamento na
economia, uma vez que a regulacdo afeta a solvéncia e liquidez da
instituicdo financeira, dado que os bancos em particular por sua
atividade tipica de transformadores de maturidades se defrontam com

o risco de insolvéncia e iliquidez.

Gerenciamento de Risco

A funcdo principal dos intermediarios financeiros € o
gerenciamento de risco em suas diferentes formas - maturidade,
inadimpléncia e mercado. Os intermedidrios financeiros gerenciam
riscos de forma mais eficiente e menos custosa do que os demais
agentes econbmicos, pois sua escala de operacdo permite uma
diversificagdo da carteira de investimentos, entendida como necesséria

para oferecer seguranca requerida pelos poupadores.

Fonte: Paula (2013).
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Os empreéstimos bancarios, entretanto, sdo, em regra, créditos de curto prazo e,
portanto, ndo satisfazem completamente as necessidades de financiamento das empresas.
Empreendimentos de maior folego geralmente necessitam, além de recursos que aliviem as
restricOes de liquidez, de recursos de mais longo prazo para cobrir — fund — o investimento.
Funding &, assim, o processo pelo qual as familias transferem, por um longo periodo, recursos
para fi ruas endividadas, através da aquisicdo de ativos de longo prazo — tais como acles e
titulos. Tendo adquirido esses recursos, 0s empreendedores podem repagar aos bancos o
crédito de curto prazo que tomaram emprestado, fechando o circuito do fi nanciamento, que
sdo fatores Condicionantes da Concessao de Credito. (CASTRO, 2008).

De acordo com Lins (1995), as taxas de juros influenciam diretamente a tomada de
crédito dos agentes econdmicos por ser 0 preco basico deste crédito. Além disso, encarando
este mesmo agente enquanto um detentor de recursos, as taxas de juros sdo um parametro
considerado em uma decisdo entre um investimento produtivo e a aplicagdo desses recursos
disponiveis no mercado financeiro. A taxa de juros de referéncia para o conjunto da economia
foi a praticada no mercado aberto em operac6es com titulos publicos. Para Jossefa (2011), o
sistema financeiro joga um papel multidimensional no processo de desenvolvimento
econdmico porque a interagdo dos agentes econdmicos na atividade econémica envolve custos
de informacdo ou de transacéo resultados das imperfeicGes dos mercados, os quais devem ser
minimizados. Para o efeito, é importante a existéncia de intermediarios financeiros. A
presenca de intermediarios financeiros contribui para mitigar os problemas decorrentes dos
custos de transacdo e de informacgdo, um fato que concorre para influenciar as decisdes de
poupanca e de investimentos, e, por via disso, o crescimento econémico.

Os intermediarios financeiros podem influenciar o crescimento através dos seguintes
canais: Reducdo dos custos de aquisicdo e processamento de informacéo, e, portanto,
melhoramento da alocacdo de recursos para as familias; Fortalecimento do acompanhamento
das operacdes das empresas, 0 que pode, por um lado, reduzir os niveis de racionamento de
crédito, e, por outro, facilitar o fluxo de recursos dos aforradores para os investidores
(JOSSEFA, 2011). Diversificagdo do risco, um fato que pode induzir os aforradores a
direcionar a sua carteira de investimentos para projectos com retornos esperados elevados;
Mobilizagdo de poupancas individuais com vista a aprofundar o processo de crescimento

econémico, um fato que permite fazer melhor uso das economias de escala; Uso da moeda
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como um meio mais eficaz no processo das trocas, permitindo que os custos de transaccédo
sejam reduzidos, promovendo dessa forma uma maior especializagdo, inovacdo e crescimento
econdmico (MISHKIN, 2000; BENCIVENGA; SMITH, 1993; LA FUENTE; MARIN, 1996;
DEVEREUX; SMITH, 1994; OBSTFELD, 1994). Um sistema financeiro com intermediarios
que cumpram cabalmente com as fungdes financeiras gera beneficios acrescidos para o
crescimento econdmico. De fato, a importancia do sistema financeiro no crescimento
econémico ndo reside apenas na necessidade de aumentar a quantidade do investimento, mas
também na qualidade do mesmo (BECSI; WANG, 1997).

O sistema financeiro € parte integral do sistema nacional de inovagdo, uma vez que 0s
arranjos de financiamento sdo fundamentais para o desenvolvimento de varias atividades.
Uma estrutura financeira funcional é um pré-requisito para que uma dinamica inovativa se
desenvolva em uma economia. Contudo, para paises em desenvolvimento, em particular com
sistemas financeiros pouco desenvolvidos, a solucdo do problema de financiamento da
atividade inovadora ndo é um resultado espontaneo do mercado. Assim, o alto grau de
incerteza e risco que envolve o financiamento a inovacao pode requerer algum tipo de arranjo
financeiro estatal, principalmente quando um pais ndo dispde de mercado de capitais
desenvolvido. H4, portanto, uma limitacdo estrutural das forcas de mercado em resolverem o
problema do financiamento dos investimentos em economias em desenvolvimento que
buscam se desenvolver rapidamente (PAULA, 2004). De acordo com Matias (2006), a
terceira mesa-redonda de Atlas personalidades do setor Bancario e PMEs identificaram as
fragilidades das PMEs detectadas pelos bancos, que estdo na origem de avaliacdo de risco
elevadas e parte dessas sao apontadas pelas PMEs como sendo geradas por algumas restri¢coes
impostas pelos bancos e conclui-se que as restri¢es e constrangimentos referidos, derivam de

interesses divergentes defendidos por bancos e PMEs.



Quadro 2 - Objetivos dos Bancos Vs. Objetivos das PMEs

Gerir os riscos dos créditos concedidos de
forma a evitar perdas

Obter um financiamento sem restrices, de
forma a obter flexibilidade em todas as
atividades da empresa.

Dar uma grande prioridade ao valor criado
para o acionista do banco, no cumprimento
dos seus objetivos estratégicos de
crescimento, produtividade e rendibilidade.

Obter financiamento e 0 suporte necessarios
para criar e desenvolver uma empresa e
torna-la prospera e assegurar um rendimento
satisfatario.

Dividir a estrutura em unidades e fileiras
autbnomas, a fim de maximizar a
produtividade, o rendimento e a
contribuicdo de cada um, em prol dos
beneficios.

Encontrar fontes Unicas para conjunto de
produtos e servicos personalizados e
completos, a fim de melhorar os resultados
da empresa.

Rotacdo de funcBes dos colaboradores do
banco, em funcdo dos planos de carreira e
de imperativos de flexibilidade

Intensificar a interacdo personalizada com
varios segmentos de clientes, a fim de reduzir
0 déficit de informacdo e instalar uma
confianca reciproca.

Reorganizar a rede de agéncias e limitar os
servicos de fraca margem, a fim de reduzir
0s custos e melhorar a rendibilidade (no
curto prazo).

Ter acesso mMAaximo aos empréstimos e
Servicos

Colocagdo da informéatica ao servigo de
numerosos aspetos das atividades bancérias.

Criar e manter relacionamentos pessoais com
a gestdo da agéncia bancaria, a fim de
assegurar que as decisbes relativas aos
empréstimos  tenham em conta as
competéncias e as caracteristicas do
responsavel da empresa.

Fonte: Matias (2006, p. 13).

53

As PMEs sdo na sua maioria empresas com uma definicdo estratégica muito

incipiente, ndo tendo atingido o estadio de desenvolvimento necessario para implementacédo
de uma estratégia independente de evolugdo. Por outro lado, sdo empresas com dificuldades
em conseguir obter os capitais externos necessarios a satisfacdes das suas necessidades
financeiras, devido entre outros fatores a opacidade da informacdo que transmitem.
(MATIAS, 2006, p. 13).

As PMEs apresentam de um modo geral, uma estrutura financeira com uma dupla
caracteristica: fraca dotagdo em capitais proprios ao nivel das atividades correntes e de
investigacdo e sob redimensionamento do passivo de curto prazo em relacdo ao de longo

prazo, oque gera uma forte presséo sobre a tesouraria das empresas e ao propiciarem situacoes
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de incumprimento de obrigacdes contratuais, também facilmente minam a credibilidade das
empresas no mercado. De acordo com Carneiro (2017), a concessdo de crédito consiste, de
forma sucinta, num fornecimento de capital ao cliente, permitindo que este tenha acesso a
bens e servigos que, de outra forma, ndo teria acesso ou que demorariam a ser adquiridos.
Dado o risco envolto nesta atividade € necessaria a definicdo de um processo de concessdo de
crédito agil, que assegure a qualidade da informacéo prestada pelo cliente, assim como uma
eficaz transmissdo da mesma entre os diversos intervenientes neste processo, atenuando assim
0 risco inerente a atividade crediticia. Dentro das operacOes ativa, a mais importante é sem
duvida o crédito sobre clientes, que constitui também a principal fonte de rendimentos que
alimenta a conta de exploracdo das instituicdes bancarias. O crédito a curto prazo ou a médio
e longo prazos pode ser concedido através de varias formas contratuais, como a conta
corrente, o desconto de letra e outros titulos, a escritura publica, a troca de correspondéncia, 0
crédito documentério, o contrato de leasing, ou o descoberto (CAIADO; CAIADO, 2008, p.
213) que, face a assimetria de informacdo Ihes impdem prémios de risco relativamente mais
elevados e uma preferéncia restrita pelo crédito de curto prazo, em detrimento do crédito de
longo Os autores afirmam ainda que para apreciacdo dos pedidos de crédito obedeca a varios
critérios, sendo de salientar entre outros os seguintes: analise dos elementos histéricos, atuais
e provisionais do proponente; os dados do projeto e sua viabilidade técnica, econdmica e
financeira; o risco da aplicacdo a que o crédito se destina e o sector de atividade; as garantias
prestadas; o perfil, a imagem e as relacGes financeiras havidas ou existentes entre a empresa
proponente e 0 banco; o grupo econdmico onde esta inserida a empresa proponente; a politica
geral do banco. A manifestacdo de opacidade informativa da generaralidade das empresas nao
facilita o estabelecimento de rela¢bes de confianca com as institui¢bes financeiras prazo. A
dificuldade sentida em obter crédito a baixo custo, conjugada com a elevada cobranca fiscal
sobre os lucros, continua a ndo incentivar as empresas a nao proporcionarem informacao
financeira fiel 4 sua realidade, existindo o recurso generalizado ao window dressing.’
(MATIAS, 20086, p. 20).

De acordo com Costa (2001), alguns dos problemas enfrentados pelos bancos

encontram-se relacionados com o financiamento de projectos de risco elevado. As razdes das

" Expressdo que significa a manipulagdo da informacéo contabilistica, com objetivo de distorcer a realidade

econémico-financeira da empresa.
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dificuldades atravessadas pelos bancos em dois grupos: raz@es ciclicas (recessdo econdmica,
empréstimos elevados concedidos a alguns clientes) e razdes estruturais (desintermediacéo
financeira, globalizacdo dos mercados, inovacdo financeira, etc.). A anélise de risco do
crédito e o controle do crédito concedido pelos bancos apresentam-se vitais para a atividade
bancéaria. Apesar da supervisdo dos bancos, observa-se que os créditos que 0s bancos possuem
em carteira contém empréstimos de risco demasiadamente elevado. A competicao parece ter
levado os bancos a tomarem comportamentos mais agressivos, 0 que podera ter provocado
acréscimos de risco nas suas carteiras de credito. Por outro lado, a existéncia de assimetrias de
informacdo tem levado igualmente 0s bancos a suportar custos acrescidos para superar esta
dificuldade. Existem estratégias por parte das empresas para esconder a informacao gerada na
sua atividade, podendo a empresa dissimular uma posi¢cdo de lucro se houver maiores
vantagens em esconder essa informacéo do que fornecé-la.

Para os indicadores de ordem quantitativa utilizados pelos bancos para a analise do
risco de crédito normalmente revelam o desempenho da empresa analisada no periodo de
referéncia. Esses indicadores, normalmente traduzem informac@es sobre a situacdo passada da
empresa e podem traduzir expectativas do banco sobre o sucesso da empresa. Sousa (2012). A
perda de reputacdo podera estar relacionada com o antncio de um mau resultado o que pode
conduzir a uma taxa de juro acrescida no periodo seguinte. Diversos estudos analisam as
condicdes de um contrato 6ptimo.

Para analisar as condi¢cBes de um contrato 6ptimo no relacionamento de longo prazo
com a empresa, Eber (2000); Mojon (1996), privilegiam o contrato 6ptimo no momento em
que o crédito ¢ solicitado, através da taxa de juro negociada com o banco. Stiglitz; Weiss
(1981) analisam o contrato éptimo de acordo com a existéncia de colaterais. Diamont (1991)
baseia a sua analise na capacidade de observacdo sobre a atividade da empresa. Pollin e
Vaubourg (1996) fundamentam a sua analise em contratos repetidos, que sdo efetuados entre
a empresa e 0 banco. Estudos empiricos mostram que ha uma proporcdo 6tima para o crédito
duvidoso que ndo deve exceder 3 % do crédito total. O estabelecimento de relacdes eficazes
das empresas com a banca e demais entidades, pressupde, das primeiras 0 conhecimento dos
modos de funcionamento e das potencialidades do credito oferecidas, para que possam &
partida, optar pela modalidade de financiamento e apoio mais adequado as necessidades do

seu investimento. (VIDEIRA et al., 1982, p. 7). O sistema de crédito é um conjunto de
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mecanismos sociais dedicados & coleta de capitais de empréstimos e sua canaliza¢cdo rumo ao
processo de acumulacdo. O sistema de crédito tende a assumir uma estrutura piramidal: ele se
baseia no crédito comercial e, sobre esta base se adicionam sucessivas camadas de crédito
bancério, interbancario e do banco central. De acordo com a revista®, O poder do banco
central para afetar as taxas de juro deriva da sua posicdo pivotal no mercado monetario.
Devido a sua posicao especial, o0 banco pode afetar 0s termos e 0 pre¢co nos quais o capital do
empréstimo é transacionado no mercado monetario, afetando assim, as taxas de juro em toda
economia (SOUSA, 1992).

Para os bancos séo capazes de analisar os projetos disponiveis e decidir quem pode ou
ndo receber o0s recursos, pois 0s credores possuem mais informagcbes sobre o
produto/mercadoria que os devedores e com isso 0s bancos conseguem distinguir 0s
devedores de alta e baixa qualidade, ou seja, 0s que pagam e 0s que ndo pagam suas dividas.
Diminuem os problemas de informacdes assimétricas, sendo importante entender o banco ndo
apenas como um intermediario comercial e sim um produtor de informacdes, que através do
relacionamento com os devedores tem um papel fundamental para a eficiente alocacdo de
recursos no mercado de crédito. (IVO et al., 2016).

O compartilhamento de informacdes reduz a selegcdo adversa, melhorando informacgdes
do banco sobre os candidatos a crédito. Pagano; Jappelli (1993), em seu modelo, entendem
qgue cada banco tem informacgfes privadas sobre requerentes de crédito, mas nenhuma
informacdo sobre candidatos ndo locais. Se os bancos trocarem informacgdes sobre a qualidade
do crédito de seus clientes, eles também podem avaliar a qualidade dos candidatos a crédito
ndo locais e emprestar com seguranca, como fazem com clientes locais. Os bancos possuem a
vantagem de serem instituicfes preparadas para distinguir os bons dos maus projetos que
demandam os recursos, através de sua capacidade de proceder a analise de crédito. (BAE;
GOYAL, 2009). De acordo com Varian, (2006), em mercados caracterizados pela assimetria
de informacao torna-se indispensavel a selecdo entre transacdes de maior e menor risco, a fim
de que possiveis perdas sejam evitadas, ou seja, um credor (banco) com maior capacidade de
reunir informacdes pode mais facilmente distinguir entre alto e baixo risco, aumentando assim

sua utilidade esperada. Na medida em que os bancos séo capazes de identificar bons projetos,

8 Est. Econ., Sdo Paulo, V.29, I, p.23-45 -janeiro-margo 1999. Trata com mais profundidade a teoria

horizontalista da moeda e de crédito-Uma analise critica. (2003).
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seus ganhos também crescem, implicando em mais investimento em producéo de informacéo,
que por sua vez implica em aumento da eficiéncia no processo de selecao entre as transacdes.
(TSAI; CHANG; HSIAO, 2011).

No entendimento de Matias (2006), os problemas no acesso ao financiamento bancério
surgem quando se confronta a teoria econémica e financeira com a realidade, estando
localizados em torno da qualidade e quantidade da informacdo prestada. As Teorias
tradicionais da eficiéncia dos mercados competitivos baseiam-se no processo de existéncia da
informacdo perfeita a cerca das empresas e 0 seu livre e total acesso por parte de todos
intervenientes nesse mercado, pelo que também nenhum parceiro financeiro de forma
unilateral tem tem capacidade para dominar o mercado. A informacdo é considerada um
dados exdgeno e tem contornos de bem publico — existéncia de consumo rival ou de exclusédo
no acesso. No entanto a determinagdo de custos e beneficios associados & sua obtencdo gera
uma grande quantidade de imperfeicGes. Tipicamente os credores, onde se incluem os bancos,
enfrentam um problema de assimetria de informacdo, pois ndo conhecem plenamente as
caracteristicas das PMEs, se enfrentam com um problema informacional relacionado com
uma eventual ndo compreensdo da forma de célculo do prémio de risco atribuido ao
financiamento solicitado (MATIAS, 2006, p. 36). A existéncia de um ciclo vicioso pode-se
explicar comecando pela fraca rendibilidade apresentada pelas PMEs, que promove o
aparecimento de performance econdomico-financeira debilitada. Essa situacdo por sua vez,
intensifica o agravamento do nivel de risco, prejudicando o acesso e as proprias
caracterisiticas dos financiamentos obtidos que se refletem no excessivo peso dos passivos de
curto prazo e encargos financeiros excessivos que por sua vez contribuem para a fraca

rendibilidade e o ciclo vicioso continua.
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Figura 2 — Ciclo Vicioso no Financiamento Bancério das PMEs
-

Fonte: Férum Para a Competitividade das Empresas Portuguesas (2004, p. 23).

Para se ultrapassar esta dificuldade e de forma a romper o ciclo vicioso equaciona-se
como fundamental a necessidade de serem as empresas a apresentarem informacao credivel,
objetivo, quantificavel e adequado & tomada de decisdo de concessdo de financiamento, oque
passaria antes de mais, pela necessidade de certificagdo das contas e por uma politica fiscal
incentivadora (MATIAS, 2006, p.37).

O impacto positivo do compartilhamento de informacdes Os registros de crédito séo
uma resposta tipica aos problemas de assimetria de informacgdes entre 0os mutuérios. Um
registro de credito é uma entidade publica ou privada que consolida informagGes sobre
mutuarios de credores. Muitos estudos ilustraram como a informacdo abrangente ajuda os
credores prever o0 padrdo do tomador de empréstimo. (OECD, 2009). A teoria prevé que as
instituicbes de compartilhamento de informacGes aliviem os problemas de informagéo

assimétrica das seguintes formas:
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a) combater a selecdo adversa. Ao reduzir a assimetria de informacdo entre 0s
credores e seguros que precos fora do mercado, resultando em maiores
empréstimos mutudrios, os registros de crédito;

b) combater o risco moral. Instituicdes de compartilhamento permitem que 0s
empréstimos sejam estendidos a tomadores agregados;de crédito podem aumentar
0 custo de inadimplente, aumentando assim o pagamento da divida (PADILLA;
PAGANO, 2000).

Combater o monopodlio da informacdo. Por outro lado, o compartilhamento de
informacdes relacionadas a crédito beneficio adicional de reduzir o monopdlio da informacéo
gue um credor tem sobre seus tomadores. O compartilhamento de informacgbes entre os
credores revela a divida dos tomadores exposicao a todos os credores participantes, acabando
por reduzir o endividamento agregado pessoas endividadas recebem menos crédito.
(Bennardo; Pagano; Piccolo, (2009); OECD, (2009, p. 4). Ao trocar informagdes sobre seus
clientes, os bancos podem melhorar seus conhecimentos sobre os candidatos caracteristicas,
comportamento passado e exposicdo atual da divida. Em principio, essa reducdo de
assimetrias podem reduzir os problemas de selecdo adversa nos empréstimos, bem como
mudar os tomadores de empréstimos incentivos para pagar, tanto diretamente como mudando
a competitividade do mercado de crédito. Também pode reduzir a incerteza de cada banco
sobre a exposicao total do mutuério, no contexto do banco multiplo empréstimo. Se os bancos
trocarem informacdes sobre a qualidade do crédito de seus clientes, eles também podem
avaliar a qualidade dos candidatos a crédito ndo locais e emprestar com seguranga, como
fazem com clientes locais. O impacto do compartilhamento de informacGes sobre
empréstimos agregados neste modelo ¢ ambiguo. Quando os bancos trocam informacdes
sobre os tipos de tomadores, 0 aumento empréstimos a tomadores seguros podem nao
compensar uma eventual reducdo nos empréstimos a tipos. (BROWN et al, 2009).

O compartilhamento de informacGes também pode criar incentivos para que 0S
mutuarios atuem de acordo com os interesses dos bancos. Os relatorios de crédito melhoram
as informagdes disponiveis para “bancos externos” e, portanto, reduzem as informagdes
aluguéis que “bancos internos” podem extrair. O autor mostra que, ao reduzir a barganha do
banco poder nas relacGes de crédito, o compartilhamento de informagdes pode provocar um

esforco maior para pagar pelos mutuérios, Finalmente, quando um cliente pode pedir
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emprestado a varios bancos, ele pode ter tanto o incentivo quanto o oportunidade de ter tanto
crédito a ponto de acabar na inadimpléncia: os bancos podem estar prontos para crédito as
pessoas ja endividadas, cobrando-lhes altas taxas de juros e esperando recuperar seu dinheiro
a custa de outros credores em caso de inadimpléncia. (BROWN et al., 2009).

Para os fatores importantes na determinacdo de habilidade do banco central para
influenciar as taxas de juro. Itoh e Lapavitsa (1998), argumentam que em primeiro lugar e de
modo geral, a possibilidade monetéria do banco central ser convertido num ativo de reservas
(ouro, divisas internacionais, etc.). Se a moeda for conversivel e, é evidente que a capacidade
de o banco central afetar o volume do seu passivo circulante e, determinar o seu preco,
depende do tamanho e das flutuaces de suas reservas. Ser por exemplo o banco central for
confrontado com uma rapida perda de reservas devido a um colapso de sistema de crédito
doméstico, as taxas de juro imediatamente sobem, mas isso ndo se deve a uma politica
deliberada do banco central. O banco apenas procura defender suas reservas. Em segundo,
mesmo se 0 passivo monetario do banco central ndo for diretamente conversivel num ativo de
reservas, sua capacidade de influenciar as taxas de juro é limitada pela posi¢do do balango de
pagamentos. Terceiro, a possibilidade de crise econdmica e financeira, endémica no
capitalismo, também limita a capacidade de o banco central influenciar as taxas de juro. Esta
limitacdo deriva da responsabilidade de o banco central manter a ordem no mercado
financeiro e evitar um colapso do crédito (ITOH; LAPAVITSA, 1998).

2.4 CREDITO BANCARIO

A seguir vamos debrucar sobre intermediacdo financeira na concesséao de crédito.
2.4.1 Intermediacdo Financeira na Concesséo do Crédito

De acordo com Andrade (2014), o agente superavitario tem uma previsdo de renda
superior a de custos para determinado periodo, criando uma expectativa freqlientemente
conformada de geracdes de popanca. Os agentes deficitarios, em contra partida, esperam

gastar mais do que receber em certo intervalo de tempo, resultando em saldo negativo na sua

projecdo financeira. Os agentes equilibrados por sua vez, apresentam equilibrio entre receitas
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e despesas. A poupanca gerada pelos agentes superavitarios e a necessidade imposta aos
agentes deficitarios € uma evidente oportunidade de negocio para ambos os lados. Nesse
sentido os agentes podem ou ndo realizar empréstimo diretamente, assumindo riscos e
administracdo da operagdo ou contratar uma empresa que realise essa atividade.

E nessa segunda opgdo que se abre a oportunidade aos intermediarios financeiros.
Estes tem a funcdo de mediar a relacdo entre 0s agentes econdmicos superavitarios e
deficitérios interessados, observando so riscos e administracdo da operacéao e oferecendo a sua
especializacdo em troca da remuneracdo na forma de diferencial de taxas de juros. De fato
essa aproximacédo facilitada pelos bancos e a intermediacdo financeira propriamente dita,
sendo a funcdo mais tradicional e importante do sector bancario. Para a concepgdo “classica”
de intermediacdo financeira, desenvolvida originalmente por Gurley e Shaw (1955) °, os
bancos, ao criarem moeda, estdo apenas intermediando a transferéncia de recursos (poupanga)
das unidades superavitarias para unidades deficitarias.

Deste modo, sendo meros intermediarios neutros na transferéncia de recursos reais na
economia, seu comportamento pouco afeta a determinacdo das condic¢des de financiamento da
economia. Os bancos comerciais funcionam, assim, apenas como uma correia de transmisséo
que intermédia a relacdo entre as autoridades monetérias e os agentes nao-financeiros foi
posteriormente desenvolvido por Eugene; Fama (1980), para quem o papel dos bancos é
apenas o de prover servicos de pagamento. Em um sistema competitivo, a atividade de
gerenciamento de portfélio dos bancos estd sujeita ao teorema Modigliani-Miller, que
estabelece a irrelevancia de decisbes de financiamento. Por conseguinte, a atividade bancéria
é passiva na determinacdo de precos e das variaveis reais da economia: “desde que bancos
respondem aos gostos e oportunidades de demandantes e ofertantes de ativos de portfolio, eles
sdo simplesmente intermediarios, e o papel de um setor bancéario competitivo no equilibrio
geral € passivo” (FAMA, 1980, p. 46).

Coube a um artigo originalmente publicado, em 1963, estabelecer os determinantes da
atuacdo dos bancos comerciais a partir de fatores relacionados as oportunidades lucrativas
destas instituigdes. Criticando o que chamou de “visdo velha” do multiplicador bancério,

segundo o qual os bancos sdo criadores “quase técnicos” de moeda ¢ a criagdo de moeda

° Para concepgao “classica” de intermediag¢do financeira, no sentido de medir a relagdo entre os agentes

deficitarios e supervitarios cf. Gurley & Shaw (1955) apud de Paula (2013).
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bancéria resulta de um ajustamento passivo a uma dada razdo de reserva, Tobin mostrou que,
na “visdo nova” dos bancos comerciais, o volume de reservas ndo se constitui num
constrangimento para o tamanho do banco, na medida em que o uso que eles fazem das
reservas disponiveis pelo sistema bancério € uma variavel que depende das oportunidades de
empréstimos e das taxas de juros. (TOBIN, 1987). Assim, o tamanho do balanco dos bancos —
0 volume de seus ativos e passivos — seriam determinados pelo seu comportamento
otimizador onde, num equilibrio competitivo, a taxa de juros cobrada aos tomadores equilibra
na margem a taxa de juros paga aos seus credores: “sem o0s requerimentos de reserva, a
expansdo do credito e depdsitos pelo sistema bancario deveria ser limitada pela
disponibilidade de ativos a rendimentos suficientes para compensar 0s bancos dos custos de
atrair e reter os depdsitos” (TOBIN, 1987, p. 279).

Na “visdo nova” dos bancos comerciais, foram desenvolvidos diversos modelos
neoclassicos de firma bancaria — cujo mais conhecido é o de Klein, (1971)° — que
caracterizam os bancos como firmas maximizadoras de lucro que procuram, de forma geral,
atender as demandas dos tomadores e emprestadores de recursos até o ponto em que a receita
marginal dos ativos se iguala ao custo marginal das obrigacdes. Esses modelos tém enfocado
normalmente o problema da escolha pelo banco entre o ativo lucrativo (empréstimos) e um
ativo liquido (reservas monetarias), buscando solu¢des de otimizacdo na divisdo de recursos
entre empréstimos, que proporcionam retornos, e reservas, que devem ser retidas devido ao
risco de iliquidez. De acordo Paula, ha dois aspectos criticos nesses modelos: em primeiro
lugar, que eles tomam a quantia de depositos — passivo bancario — como dada, posto que 0s
depdsitos resultam das preferéncias dos depositantes, o que torna o balanco dos bancos em
parte resultado direto de decisdes tomadas por outros agentes; em segundo lugar, a dicotomia
reservas versus empréstimos pode ser inadequada, considerando que empiricamente a
acumulacdo de reservas nao tem sido a forma em que a liquidez precisa ser satisfeita.

Na abordagem poés-keynesiana da firma bancaria, Paula (1999), considera que 0s
bancos, como qualquer outra firma, tém preferéncia pela liquidez com base em suas
expectativas sobre um futuro incerto, conformando seu portfolio conciliando lucratividade e

sua escala de preferéncia pela liquidez. De tal escolha depende, em boa medida, a criacdo de

10" Sobre Viséo nova dos bancos comerciais, que evidencia dois aspetos criticos cf. Klein (1971).
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crédito e depositos bancarios, e, por conseguinte, a oferta de moeda na economia. Ademais, 0s
bancos sdo vistos como agentes ativos que administram dinamicamente os dois lados de seus
balangos. Isto porque significa que eles ndo tomam o seu passivo com dado, na medida em
que procuram influenciar as preferéncias dos depositantes, através do gerenciamento das
obrigacbes e da introducdo de inovacbes financeiras. Como uma firma que possui
expectativas e motivacdes proprias, seu comportamento tem impacto decisivo sobre as
condicBes de financiamento da economia e, conseqlientemente, sobre o nivel de gastos dos
agentes, afetando assim as varidveis reais da economia, como produto e emprego. Em
realidade, os tedricos pos-keynesianos, assim como Keynes, centraram, em geral, sua atencéo
nos aspectos macroecondmicos da atividade bancaria, enquanto que a andlise do
comportamento do banco a nivel microecondmico tem sido relegada a comentarios intuitivos,
sem que tenha sido desenvolvida uma teoria keynesiana da firma bancéaria (DYMSKI, 1988,
p. 499).

No dominio prudencial dos bancos e outras instituicGes de crédito e das empresas de
investimento, o comité de supervisdao bancaria de Basiléia (Basel Committee on Banking
Supervision) em 1988 publicou uma das recomendacgfes de grande importancia denominada
acordo de basileia com o objetivo de contribuir para o fortalecimento e solidez e estabilidade
do sistema bancario internacional e diminuir as fontes de desequilibrio competitivo entre os
bancos e sistemas bancarios nacionais. O acordo de basileia I, cuja prioridade foi estabelecer
as instituicdes niveis minimos de solvabilidade para fazer face ao risco de crédito em que
incorrem, ou seja, tornava-se necessario que os seus fundos préprios ou capita, assumissem
um valor minimo capaz de responder aos riscos derivados da sua atividade crediticia, foi
objeto em 1996, de regulamentacdo adicional com a finalidade de responder ndo s6 ao risco
de crédito mas também ao risco de mercado. O comité de supervisdo bancéria de Basileia,
iniciou uma profunda revisao de acordo de capital, que culminou com a publicacdo em junho
de 2004, do documento “International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards”.

De acordo com Silva (1993), o risco de crédito é a probabilidade de ndo ocorrer o
recebimento de um montante repassado a um terceiro mediante uma promessa de pagamento,
sendo que varios fatores poderdo contribuir para que, quem cedeu o crédito ndo consiga

reaver de seus devedores o pagamento dentro do prazo acordado, a relagdo risco e retorno esta
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implicita na concessédo de Credito, e em titulos incobraveis, a lucratividade sdo consequiéncias
da politica e critérios de concessdo de crédito utilizados. Para Caiado e Caiado (2008, p. 207),
afirma que no &mbito de risco de crédito, da instituicdo existem mutuarios que ndo podem vir
a pagar os juros e o capital mutuado de acordo com o plano de reembolso contratados ou
mesmo em datas posteriores, implicando prejuizos que terdo de ser cobertos com as
necessarias provisdes (SENA-SILVA, 2014). No que se refere as PMEs, a questdo da
avaliacdo do risco é ainda mais complexa. A fragilidade destas empresas é indubitével,
principalmente porque se fundamentam no bindmio “uma boa idéia, mas pouco capital”
(SCHRICKEL, 1998, p. 62). Por outro lado, estas unidades empresariais possuem
caracteristicas que dificultam a aplicacdo dos modelos desenvolvidos com base em projecdes
estatisticas de indicadores econdmicos e financeiros, obrigando os analistas de crédito a um
esforco adicional e imprimindo ao elemento humano um carater crucial no processo de
decisdo de crédito. Por tal, muitas vezes bons projectos ndo sdo desenvolvidos, devido a falta
de financiamento dos bancos, acarretando, ao mesmo tempo, a hdo-geracao de emprego e de
rendimento e, em sentido mais amplo, concorrendo para a desaceleracdo do crescimento
econdmico, e porque ndo dizer, falta de competitividade do pais.

De acordo com Bernstein (1997), a palavra risco deriva do italiano “risicare”, que por
sua vez ¢ originario do latim “risicu”, e que significa ousar. Essa nogdo ¢ comum na atividade
humana e encontra-se presente em todos os atos de gestdo de uma empresa. Para Bis (2003),
risco de crédito na abordagem padronizada, os bancos utilizam vérias técnicas para mitigar
0s riscos de crédito aos quais exposto. As exposicdes podem ser garantidas por créditos de
primeira prioridade, no todo ou em dinheiro ou titulos, uma exposicdo de empréstimo pode
ser garantida por um terceiro, ou um banco pode comprar um derivativo de crédito para
compensar vérias formas de risco de crédito. Além disso, os bancos podem concordar em
empréstimos que lhes sdo devidos contra depdsitos da mesma contraparte. Sempre que estas
varias técnicas satisfacam os requisitos de seguranca juridica. O risco de crédito esta
associado a atividade de concessdo de crédito pelos bancos e restantes instituicdes financeiras
sendo também encarado como o risco de incumprimento desses empréstimos de forma parcial
ou total. Além de ser o principal risco bancario, este ¢ também o mais dificil de quantificar,

uma vez que as institui¢des de crédito ndo conseguem reunir toda a informacao necessaria. O
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risco de credito decorre da falta de desempenho de um devedor, podendo ser resultado da sua
prépria incapacidade ou da falta de vontade. (CARNEIRO, 2017).

Para caracterizar a estrutura dos principais riscos de financiamento dos bancos pode
recorrer-se ao racio entre o crédito concedido e os depdsitos conseguidos junto dos clientes,
sendo os mesmos uma fonte de financiamento estavel, caso ndo ocorram corridas bancarias.
Os bancos que financiam total ou parcialmente o crédito com tais depositos estdo menos
expostos ao risco de liquidez em oposicdo aos bancos que apresentam um gap de
financiamento que estardo, conseqiientemente, mais expostos a este risco e, portanto, mais
dependente dos mercados de divida por grosso. (BONFIM e KIM, 2012). O risco de liquidez
de financiamento assim como o risco de liquidez do mercado intensificou-se como
conseqiiéncia da crescente dependéncia do financiamento por grosso dos bancos
(BRUNNERMEIER; PEDERSEN, 2008). Para Carneiro (2017), as instituicOes financeiras
devem identificar claramente as suas necessidades de liquidez estando desta forma preparadas
para situacdes inesperadas. Durante o periodo de crise, os controles de liquidez insuficientes
estiveram na origem dos problemas que as institui¢cbes financeiras enfrentaram. Por outro
lado, os bancos mais bem sucedidos desenvolveram estratégias para a gestdo do risco de
liquidez que englobam toda a informacdo sobre a linha de negécio e identificam o0s
instrumentos de investimento, tendo assim menos constrangimentos resultantes da crise.

No que tange aos riscos de derivados financeiros, Caiado e Caiado (2008) enumeram
varios tipos de riscos como é o caso do risco de contrapartida, risco de liquidez, risco de
especulacéo, risco de informacéo e o risco humano:

a) Risco de Contrapartida: nas operacdes que envolvem derivados financeiros, a
contraparte perdedora pode ndo assumir a divida perante a contraparte vencedora,
pelo que o rendimento obtido de forma legitima pode traduzir-se num resultado
inferior a0 montante inicialmente previsto, ou em determinadas situagdes mais
drésticas, redundar mesmo numa perda total;

b) Risco de Liquidez: a instituicdo ndo é contraparte da operacgdo, fica privada de
liquidez caso tenha de repor a importancia da operacdo contratada perante a
contraparte vencedora podendo vir a ser afetado no seu funcionamento, sobretudo

quando as importancias em causa assumem grande projec&o;
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c) Risco de Especulagdo: as instituicdes que se envolvem sistematicamente em
operacdes com derivados financeiros, na mira de conseguirem obter lucros
imediatos, podem exceder os valores considerados razoaveis ou idéias e incorrem
em situacOes de risco mais ou menos graves;

d) Risco de Informacéo: este tipo de risco resulta de deficiente informacéo utilizada
para negociar determinadas operacdes que envolvem derivados financeiros. A
adoc¢do desta ou daquela fonte de informacdo carece de prévia ponderacdo dos
operadores que estdo encarregados de transacionar operagOes de derivados
financeiros;

e) Risco Humano: trata-se de erros involuntarios que os operadores podem cometer
quando negociam as operagGes com outros agentes econémicos por vezes em
ambientes de forte presséo e celeridade, nomeadamente quando isso sucede em
operagOes que ndo se pode voltar atras.

Os riscos internos a empresa sao: riscos ligados a producdo e ao produto; riscos
ligados a administracdo da empresa; riscos ligados ao nivel de atividade; riscos ligados a sua
estrutura de capitais; riscos ligados a falta de liquidez ou mesmo a insolvéncia. Os riscos
externos a empresa sdo riscos ligados a medidas politicas e econdmicas; riscos ligados aos
fendmenos naturais e a eventos imprevisiveis; riscos ligados ao tipo de atividade; riscos
ligados ao mercado; riscos ligados ao tipo de operacdo de crédito. A tendéncia de assumir
riscos esta relativamente ligada a personalidade de cada pessoa, estas podem ser
conservadoras e outras mais inovadoras, que fundamentado nos No que se refere a riscos,
Bueno (2003), classifica os riscos comuns a uma empresa em internos e externos padrdes da
politica de crédito da empresa, poderado trazer 6timos resultados para a organizacao.

A analise de crédito é baseada fundamentada nos 5 C’s de crédito, conforme defini¢ao
(SCHRICKEL, 1998). Para ele, estes podem ser divididos em aspectos pessoais, aspectos
financeiro e colateral. Os aspectos pessoais abrangem o carater e a capacidade e os C’s do
capital, condic@es e colateral, sdo complementares aos aspectos pessoais. Ressaltando que nédo
se devem tomar decisdes com base apenas em um dos C’s de forma isolada, estes devem ser
Vistos como um conjunto, e que se for baseada em apenas um destes aspectos podera gerar um
problema, causado por algum dos outros C’s ndo levados em consideracdo. Para reforcar a

posicdo do banco na salvaguarda dos seus créditos e compensar as fraquezas decorrentes do
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risco deve-se sempre solicitar garantias, podendo estas ser constituidas através de
compromissos com 0s mutuarios, com os terceiros ou pela afetacdo a operacao de crédito de
determinados bens. Ela acrescenta que a concessao de crédito ndo se deve basear-se somente
na quantidade e qualidade das garantias mas em primeiro lugar, na viabilidade e credibilidade
do credor. Portanto, quanto mais e melhores garantias obtiver, maior serd a recuperacdo do
crédito concedido. As garantias assumem particular importancia na decisdo do banco de
conceder crédito ou ndo ao cliente. Analisada a viabilidade das garantias oferecidas e
verificada a sua consciéncia, maior segurancga tera a instituicdo bancaria em conceder crédito.
(GONGALVES, 2008, p.11).

Para a classificacdo de risco da empresa e as caracteristicas da operacdo devem definir
as garantias a ser solicitada, isso consubstancia na obtencdo de maior seguranca no
cumprimento da obrigagdo por parte do devedor. As garantias classificam-se em garantias
pessoais (0 aval e fianga) e Garantias reais (a hipoteca e a penhora), garantias intrinsecas ou
gerais e garantias acessorias ou especiais (SILVA, 2008). Garantias pessoas garantias pessoais
ocorrem quando se exige do devedor apenas a promessa de pagamento, contentando-se o
credor com a garantia comum que lhe possa dar o patrimonio presente e futuro do devedor ou
do fiador, enquanto na garantia real hA& um ou mais bens identificados e associados a uma
divida, na garantia pessoal ndo ocorre tal correspondéncia, servindo todo patriménio do
devedor ou do fiador como garantia da divida. Podemos entender aqui que a garantia pessoal
é melhor do que a real por ser mais abrangente e compreender todo patriménio do devedor ou
fiador, mas a realidade mostra que no caso da garantia pessoal, ndo ha preferéncia sobre o
patrimdnio do devedor. Silva, (2008), entende que a fianca € uma garantia acesséria do
crédito, na medida em que esta dependente da obrigacdo que lhe serve de base, quer quanto
aos contetdos, limite e forma, quer no que se refere & propria extingdo. Enquanto Gongalves
(2008), define Fianca como uma garantia que é apresentada por um fiador, que assume o
compromisso do devedor caso este ndo cumpra o contrato.

Aval - é uma garantia de pagamento dada por um terceiro ou mesmo por um signatario
de um titulo cambiario (letra ou livranca ou cheque em relacdo a um dos subescritores.) os
primeiros denominam-se avalistas (dador do aval) os segundos sdo avalizadores (beneficiarios
do aval) (GONCALVES, 2008). O Aval é muito idéntico a fianga mas o avalista é

responsavel solidariamente com o devedor, enquanto que na fianca é subsidiaria. A Hipoteca
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trata do direito real sobre o imovel que assegura 0 pagamento de uma divida, enquanto que o
Penhor consiste na entrega de um objeto movel para garantia de uma divida. (TEIXEIRA
(2008, p.5).

Garantias intrinsecas ou gerais- advém da propria lei, em particular o direito de
executar o patrimoénio do devedor; o mutuario fica obrigado a determinados procedimentos, 0s
quais estdo expressos no documento que serviu de suporte a operacdo (SOUSA, 2012).
Garantias acessOrias ou especiais- mecanismos de reforco das garantias intrinsecas,
possibilitando que a instituicdo financeira se proteja de possiveis incumprimentos
(TAVARES, 2015). Estas garantias subdividem-se em garantias pessoais (aval e fianca) e
garantias reais (hipoteca, penhor mercantil e consignacdo de rendimentos). De acordo com
Teixeira, (2008), a existéncia de garantias reais ou outras ligadas a operacGes de credito,
embora possam constituir elemento favoravel no processo de decisdo, ndo pode implicar, por
si sO, dispensa da analise de risco. A concessdo de crédito deverd ser fundamentada no
conhecimento exaustivo do seu comportamento e da sua realidade econdmico-financeiro
sendo imprescindivel a obtencdo e analise prévia dos respectivos elementos fiscais ou
contabilisticos oficiais. Teixeira, (2008), entende que a avaliacdo do risco de crédito é reflexo
da multiplicidade, qualidade e origem das informaces disponiveis para o analista de crédito.
A qualidade da informacdo assume um lugar de relevo na analise economico-financeira da
empresa-cliente, pelo que deve ser relevante, fidvel e comparavel. Estas caracteristicas
resultam da aplicacdo de conceitos, principios e normas contabilisticas adequados,
contribuindo para uma imagem verdadeira e apropriada da posi¢do financeira, pois uma
informacdo ineficiente, pode culminar em perdas significativas para o banco.De acordo com
(ZANATA et al., 2017).

A andlise de Crédito para mensurar os riscos de determinados créditos & preciso
coletar, analisar e monitorar informacdes operacionais das empresas, sendo assim, tarefa
essencial para determinar o risco de crédito. Na visdo do Schrikel, (1997), para qualquer tido
de concessdo de crédito, existem trés distintas etapas a percorrer:

a) Retrospectiva - a primeira analise que avalia o histdrico do possivel tomador,

identificando os maiores tipos de riscos em sua atividade e como estes foram

contornados no passado, e a atual situacdo do tomador de créditos podendo



69

denunciar eventuais dificuldades de cumprir suas obrigacbes perante ao
emprestador;

b) Tendéncias - a realizacdo de uma projec¢éo segura da condicao financeira futura do
tomador, bem como associada a capacidade de aguentar certo nivel de
endividamento oneroso;

c) Capacidade Crediticia - Consequiente das etapas anteriores, devendo chegar a uma
conclusdo relativa a sua capacidade de créditos e como conseqliéncia a
estruturagdo de uma proposta, em que 0 empréstimo pleiteado, ou uma série de
financiamentos futuros possam ser amortizados e agir com um fluxo de caixa
futuro, em que o emprestador tenha a maxima protecéo, contra eventuais perdas.
Realizar analise de crédito requer do profissional a habilidade de tomada de
deciséo, avaliando um cenério de incertezas, com andlise de informacdes de forma
racional (SCHRIKEL, 1997).

2.4.2 Risco moral e selecao adversa no mercado de crédito

De acordo com Simdes (2003), o risco moral € um dos principais problemas gerados
pela assimetria de informacdo. Os problemas de risco moral estdo relacionados ao fato de uma
das partes envolvidas em um contrato ndo dispor de condi¢es ou mecanismos para monitorar
as acdes e as atitudes da outra parte envolvida e sdo muito recorrentes em contratos de
trabalho, em contratos financeiros, de prestacdo de servicos e em contratos de seguros. O risco
moral pode ser caracterizado pelo fato da parte segurada poder influenciar a probabilidade de
ocorréncia ou a intensidade de recorréncia do evento que seja fato gerador do pagamento.
Para Bonatto (2003), “risco moral existe quando a acao do agente é verificavel ou quando o
agente recebe informacdo privilegiada, ap6s a relacdo econdmica ter sido iniciada”. No
problema de risco moral, o participante tem a mesma informacdo quando a relacdo (transacéo
econdmica) € efetivada; o problema da informacdo assimétrica surge pelo fato de depois do
contrato assinado, o principal ndo consegue observar e/ou monitorar perfeitamente as
acOes/esforco do agente (BEBCZUK, 2002). O risco moral se entende como a capacidade do
dever para aplicar recursos emprestados de forma diferente do que foi acordado com o credor,

amparando na informacdo e no controle apenas parcial que contra este ultimo. Para Braga
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(2000), “existem 3 incentivos para as acdes tomadas pelo devedor que resultam em risco
moral: (i) quando o custo de inadiplencia é menor que o custo de quitar a divida; (ii) quando
numa situagdo de inadiplencia a possibilidade de renegociar que beneficie o devedor é mais
vantojosa sob ponto de vista do credor; (iii) quando o esfor¢o do devedor na conducéo do
empreendimento financeiro ndo é observado pelo credor”. Se para o problema de selecédo
adversa, o racionamento € uma solugdo possivel, a ocorréncia de risco moral imp&e custos
adicionais decorrentes necessidade do monitoramento das a¢des do devedor pelo banco.

No que se refere a selecdo adversa, Bonatto (2003), afirma que o problema de selegéo
adversa se da& antes de assinatura de um contrato, onde uma das partes detém mais
conhecimento que a outra sobre oque esta sendo acordado. O incentivo para a parte mais bem
informada tentar tirar vantagem da sua maior quantidade de informacao sera minimo se existe
a intencdo de criar um relacionamento com o comprador para futuras transagGes ou se O
mercado em questdo é regulado por um especialista externo. Contudo, € freqliente que
problemas de informacdo ocorram levando a desvios de eficiéncia. Para Mishkin (1991),
selecdo adversa € um problema de assimetria de informacdo que ocorre antes de uma
transagdo ocorrer. Maus tomadores na verdade sdo os que mais procuram financiamentos,
pois sabem de antemdo que sua probabilidade de pagamento € baixa. Como a sele¢do adversa
torna mais provavel que os empréstimos sejam feitos a mais riscos de crédito, 0s
emprestadores podem decidir ndo conceder nenhum empréstimo mesmo que haja bons riscos
de crédito no mercado. Para Psico (2010, p. 24), o problema da sele¢do adversa surge como
conseqiiéncia ao fato de que diferentes devedores possuem diferentes probabilidades de arcar
com suas dividas. O autor afirma que a selecdo adversa ocorre quando a insuficiéncia da
informacdo sobre os potenciais mutuarios leva a uma ma (adversa) selecdo dos projetos
relativamente aos quais o financiamento ¢ solicitado.

Por que o crédito é racionado? Stiglitz; Weiss (1981), comecam por questionar. Talvez
0 principio mais basico da economia seja que o equilibrio do mercado implica oferta igual a
demanda; que se a demanda exceder a oferta, 0s precos subirdo, diminuirdo a demanda e / ou
aumentardo a oferta até que a demanda e a oferta sejam equiparadas ao novo preco de
equilibrio. Entdo, se os precos fazem seu trabalho, o racionamento ndo deveria existir. No
entanto, o racionamento de crédito e o desemprego realmente existem. Eles parecem implicar

um excesso de demanda por fundos para empréstimos ou uma oferta excessiva de
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trabalhadores. Um método de "explicar” essas condi¢fes associa-os a desequilibrio de curto
ou longo prazo. No curto prazo, eles sdo vistos como fendmenos de desequilibrio temporario;
ou seja, a economia sofreu um choque exdgeno e, por razdes ndo totalmente explicadas, existe
alguma rigidez nos precos do trabalho ou do capital (salarios e taxas de juros), de modo que
existe um periodo de transicdo durante o racionamento de empregos ou de crédito. Por outro
lado, o desemprego de longa duracédo (acima de alguma "taxa natural™) ou o racionamento de
crédito sdo explicados por restricdes governamentais, como a legislacdo usual ou a inflagcdo
salarial minima. (STIGLITZ; WEISS, 1981).

Os autores entendem que em equilibrio, um mercado de empréstimos pode ser
caracterizado por racionamento de crédito, pois eles recebem do empréstimo e do risco do
empréstimo, contudo a taxa de juros a uma taxa bancaria pode, ela mesma, afetar o risco do
pool de empréstimos por: selecionar potenciais mutuérios (o efeito de selecdo adversa); ou
afetando as acdes dos mutuérios (o efeito de incentivo). Ambos os efeitos derivam
diretamente da informacdo residual imperfeita que esta presente nos mercados de
empréstimos apos os bancos terem avaliado os pedidos de empréstimo. Quando o preco (taxa
de juros) afeta a natureza da transacdo, também pode ndo limpar o mercado. O aspecto de
selecdo adversa das taxas de juros € uma consequéncia de diferentes tomadores de
empréstimo terem probabilidades diferentes de pagar seu empréstimo.

O retorno esperado para o banco obviamente depende da probabilidade de pagamento,
de modo que o banco gostaria de ser capaz de identificar tomadores de empréstimo com maior
probabilidade de pagar. E dificil identificar "bons proprietarios", enfatizam os autores e para
isso exige que 0 banco use uma variedade de dispositivos de triagem. A taxa de juros que um
individuo que esta disposto a pagar pode atuar como um desses dispositivos de triagem:
aqueles que estdo dispostos a pagar altas taxas de juros podem, em média, ser piores riscos;
eles estdo dispostos a tomar emprestado com altas taxas de juros porque percebem que sua
probabilidade de pagar o empréstimo é baixa (STIGLITZ; WEISS, 1981). A medida que a
taxa de juros aumenta, o "risco” médio daqueles que tomam empréstimos aumenta,
possivelmente reduzindo os lucros do banco. Da mesma forma, a medida que a taxa de juros e
outros termos do contrato mudam, € provavel que o comportamento do mutuario mude. Por
exemplo, aumentar a taxa de juros diminui o retorno de projetos que sdo bem-sucedidos.

Mostraremos que taxas de juros mais altas induzem as empresas a empreender projetos com
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menores probabilidades de sucesso, mas maiores retornos quando bem-sucedidos. (Num
mundo com informacdes perfeitas e sem custos, o banco estipularia precisamente todas as
acOes que o mutuario poderia) (STIGLITZ; WEISS; 1981).

A segunda maneira pela qual a taxa de juros afeta o retorno esperado do banco de um
empréstimo € mudando o comportamento do mutuario. Os interesses do credor e do mutuario
ndo coincidem (STIGLITZ; WEISS, 1981). O mutuario estd preocupado apenas com 0S
retornos do investimento quando a empresa nao vai a faléncia; o credor esta preocupado com
as agOes da firma apenas na medida em que elas afetam a probabilidade de faléncia, e 0s
retornos naqueles estados da natureza em que a firma vai a faléncia. Por causa disso, e porque
0 comportamento de um tomador ndo pode ser monitorado perfeitamente e sem custos pelo
credor, os bancos levardo em conta o efeito da taxa de juros sobre o comportamento dos
tomadores de empréstimo. A caracteristica fundamental relativa ao principal (emprestador) e
0 agente (tomador) é a assimetria de informacGes, ou seja, quando umas das partes dispdem
de uma informacdo imprescindivel ao negdcio, a qual a Gltima ndo tem. Esse tipo de relacao
causa dois tipos de problemas transacionais: risco moral e selecdo adversa. No primeiro caso
refere-se ao fato do agente fazer uso de informacdes em beneficio proprio, apds ser lavrado o
contrato, trazendo prejuizo ao principal.

A selecdo adversa ocorre porque os tomadores conhecem melhor sua capacidade de
saldar a divida vis-a-vis o emprestador. (Para), o risco moral ocorre quando o tomador desvia
o0 crédito para outras atividades de alto risco, aquém da previamente contratada, sendo que
esta oferece maiores retornos ao investimento, mas que consequentemente pode comprometer
0 pagamento da divida. Logo, as chances de se conceder um empréstimo a um mal pagador
sdo grandes, o que compromete a oferta de linhas de crédito por parte dos agentes financeiros.
(AZEVEDO et al., 2004, p.270). O risco moral é classificado em dois tipos: informacéo
oculta (ocasido em que um agente mantém alguma informacdo relevante em segredo dos
emprestadores, posto ser esta informacdo comprometedora para o seu cadastro junto a
instituicdo financeira, o que poria em risco a liberacdo de financiamento); e, acdo oculta (as
acOes do agente ndo sdo observaveis e nem verificaveis, isto é, o principal ndo pode avaliar a
acao em qualidade ou quantidade). (Assim, a observabilidade tem como efeito a imposicdo de
restricbes ao contrato, limitando o comportamento do agente que pode ser punido com a
interrupcdo do mesmo) (AZEVEDO et al., 2004; KAUFMANN; PARLMEYER, 2000, p. 5).
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Para autor, outro fator a ser ressaltado na teoria da informacdo assimétrica é a
incerteza, ou seja, ndo ha condicdes de se prever todas as formas de contingéncias que podem
ocorrer ao longo do tempo em que for estabelecido o contrato, de modo que serdo necessarias
adaptacdes no momento em que as contingéncias forem aparecendo, devendo ser negociadas
uma a uma pelas partes envolvidas. De fato, mormente pela existéncia da racionalidade
limitada e do oportunismo, ndo existe um contrato que seja completo e capaz de salvaguardar
as pessoas em todos 0s aspectos possiveis. Sempre existira uma falha ou lacuna pela prépria
complexidade dos contratos e limitacdo do ser humano (AZEVEDO et al., 2004). Papel das
PME no comércio internacional, em termos gerais, indica que quanto menor a dimensdo da
empresa, menor é o ambito territorial do seu mercado e menor a probabilidade de a empresa
se envolver em processos de exportacdo. De fato, as PME européias, em termos de valor,
exportam apenas 13% da sua producdo, enquanto as grandes empresas realizam 21% das suas
vendas no exterior (COMISSAO EUROPEIA, 2002). Contudo, ndo podemos esquecer que as
PME também fornecem bens e servicos a grandes empresas exportadoras, o que significa que
as suas exportacdes indiretas acabam por ser relevantes.

O carater do tomador de crédito é definido como sendo a intencdo de pagar, ja para
Schrickel (1998) é o histérico do cliente em termos de cumprimentos de obrigacbes, Ross
(1995), acredita que é a disposicdo do cliente para cumprir suas obrigacdes. Conforme explica
Silva, (1993), pode ser muito dificil avaliar o carater de alguém. A experiéncia da empresa e
de outros fornecedores pode constituir uma boa ferramenta para avaliagcdo da pontualidade de
um tomador de crédito com relacéo as suas obrigacfes. O autor ainda ressalta que a falta de
pontualidade na quitacdo de suas obrigacGes pode ndo ocorrer devido a falta de carater, mas
gue também pode estar ligada a falta de recursos, que acaba dificultando a tarefa de identificar
boas ou mas qualidades de uma pessoa ou empresa. Existem alguns tipos de desabonos que
podem ajudar na avaliacdo do carater. Entre outros estdo: indice de pontualidade; protestos;
concordata; faléncia; busca e apreensdo; processo de execucdo; cheques sem fundos;
inadimpléncias ou atrasos no pagamento de impostos; e intervengdes do governo.

Em termos de capacidade, Silva (2008), Segura, (2016), entendem que a capacidade é
a habilidade, a competéncia empresarial do individuo ou do grupo de individuos e o potencial
de producdo ou comercializacdo da empresa. Trata da capacidade de pagamento do crédito

solicitado pelo cliente, avaliada com base em uma andlise das demonstragdes financeiras, com
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énfase nos fluxos de caixa disponiveis para o pagamento de dividas. E importante que o
analista de crédito tenha conhecimento a respeito das decisdes estratégicas e da estrutura
organizacional da empresa avaliada, ou ainda conhecer o solicitante, seu potencial de
pagamento, adquirir referéncias, buscar 0 méaximo de informagdes possiveis, para que se
atenda a principal fun¢do de fornecer crédito que € receber em prazo futuro. “Se o individuo
revela capacidade para administrar seu negdécio, de tal sorte a fazé-lo prosperar e ter sucesso,
ele ja terd demonstrado uma capacidade em saldar seus compromissos.” Capital-Capital
refere-se a situacdo econémica e financeira da empresa, ou do individuo que esta pretendendo
tomar o crédito, ainda podemos definir como a solidez financeira do solicitante, no que diz
respeito aos seus bens e seus recursos para saldar seus débitos. Ainda para Silva (1993) refere
também aos demonstrativos contdbeis que € uma ferramenta eficiente para a avaliacdo do
capital, servindo para obtencdo de informacdes sobre o desempenho e solidez da empresa
analisada. Da mesma forma para Ross (1995) concorda afirmando que o capital do tomador
de crédito refere-se a suas reservas financeiras.

As definicdes de crédito segundo Gitman, (2004), diz que as condi¢bes econémicas
sdo gerais e setoriais correntes e quaisquer condicGes especiais vinculadas a uma transagéo
especifica. E Segundo Silva (1993), as condi¢cbes sdo alguns fatores interno e
macroeconémicos que precisam ser levados em consideracdo na analise de crédito. Segundo
Schrickel (1998) as condi¢bes em uma analise de crédito é a avaliacdo do momento em que 0
mesmo esta para ser desembolsado, transportando para 0 momento da concessao as discussdes
e resultados obtidos com a analise dos demonstrativos contabeis e financeiros da empresa e do
mercado, muito provavelmente ja defasados. Para os autores, colateral refere-se a capacidade
do cliente em oferecer as garantias complementares. O colateral corresponde ao oferecimento
de ativos como garantias em caso de ocorréncia de inadimpléncia. Os autores afirmam que
necessariamente deve ser algo tangivel. As garantias reais podem ser: penhor; hipoteca;
anticrese; e d) alienacdo fiduciaria. E nas garantias pessoais exige-se do devedor apenas a
promessa de contraprestacao, contentando-se o credor com a garantia comum que Ihe possa
dar o patrimdnio presente e futuro do devedor, ndo havendo uma correspondéncia da divida
com um bem especifico do devedor, mas sim com todo o seu patrimonio. As garantias

pessoais podem ser: aval; e fianca.
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Sdo quatro principais tipos de riscos na atividade bancaria que conforme demonstra a

Figura 3 se dividem em: risco operacional, risco de crédito, risco de liquidez e risco de

mercado, merecendo estes particular atengdo (ALCARVA, 2011).
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2.4.3 Assimetria de informacgédo no mercado de crédito

Normalmente, nos estudos tedrico-econdmicos se supde que 0s bens negociados entre
compradores e vendedores sdo bens com caracteristicas muito bem conhecidas, tanto pelos
ofertantes e donos das mercadorias quanto pelos consumidores e individuos interessados em
comprar tais produtos. Entretanto, estas consideragdes ndo podem, em muitos casos, serem
supostas como sendo absolutamente verdadeiras. Situagfes nas quais 0s vendedores
conhecem melhor do que os compradores as qualidades e defeitos dos produtos que estdo
sendo negociados, ocorrem com frequéncia no cotidiano. E, quando uma das partes
envolvidas em um contrato tem mais informacdes relevantes que a outra, diz-se que ha
assimetria de informacéo (ou informag&o assimétrica).

Identificaram-se dois problemas, no entanto, que dificultam as empresas que podem
tentar vender informacGes diretamente aos investidores. A primeira é a apropriabilidade dos
retornos da empresa - 0 po¢o conhecido "bem publico"” aspecto da informacéo. Compradores
de informacdo podem ser capazes de compartilhar ou revender suas informagdes para outros,
sem diminuir sua utilidade A empresa pode ser capaz de se apropriar de apenas uma fracdo do
que o comprador na totalidade estaria disposto a pagar. De acordo com Cruz, (2016), o
segundo problema na venda de informac@es esta relacionado a credibilidade em formacéo.
Pode ser dificil ou impossivel para usuérios em potencial distinguir boa informacédo de ruim.
Se assim for, o preco da informacdo refletira sua média qualidade. E isso pode levar ao
fracasso do mercado, se a entrada é facil para as empresas que oferecem pobre informacéo de
qualidade. Empresas que gastam recursos consideraveis para coletar boas informacdo vai
perder dinheiro porque eles vdo receber um valor que reflicta a baixa qualidade média.
(LELAND et al., 1977; CRUZ, 2016).

Os autores entendem que ambos os problemas na captura de um retorno a informacao
podem ser superados se a empresa que coleta a informacdo se tornar intermediaria,
comprando e mantendo ativos com base em suas informacdes especializadas. O problema da
apropriabilidade sera resolvido porque a informagdo da empresa é incorporada em um bem
privado, os retornos de sua carteira. Enquanto a informacdo sozinha pode ser revendida sem
diminuir seus retornos para o revendedor, as reivindicagdes para os ativos do intermediério

ndo podem ser. Assim, um retorno a coleta de informacfes da empresa pode ser capturado
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através do aumento do valor (sobre o custo) de sua carteira. Algum sinal de qualidade, o
retorno médio pode ser baixo. Mas, assim como nos anteriores sec¢des, este problema pode ser
superado através de sinalizacdo. A disposicdo dos organizadores investirem no patriménio da
empresa serve como um sinal da qualidade das informacgdes e os ativos selecionados com base
nessas informacdes. Previamente demonstraram que a estrutura financeira da empresa - 0s
tipos e quantidades de valores mobiliarios que emitem - serdo relacionados a participacdo
acionaria do proprietario. Se, como parece, muitas vezes no caso, a maioria dos ativos dos
intermediérios tem baixo risco especifico, a os altos niveis de alavancagem (através de dividas
ou depasitos) que caracterizam intermediarios. (LELAND et al., 1977).

A idéia defendida por da Silva (2017), refere-se que projetos de boa qualidade ser
financiados, a transferéncia de informacdes deve ocorrer, onde o autor argumenta que 0 risco
moral impede a transferéncia direta de informacdes. No entanto, as informagdes sobre a
qualidade do projeto podem ser transferidas se as acfes dos empresarios podem ser
observadas. Uma dessas acOes, observavel por causa das regras de divulgacdo, é a disposicédo
da (s) pessoa (s) com informagdes privilegiadas para investir no projeto ou empresa, onde essa
vontade de investir pode servir de aviso para 0 mercado de empréstimos da verdadeira
qualidade do projeto, onde os credores colocam um valor no projeto que reflete a informacao
transferida. A venda por intermediarios financeiros de ativos financeiros em seus balancgos ou
titulos apoiado por esses ativos da origem a esses dois problemas de informacao assimétrica.
Por exemplo, um empréstimo originario intermediario terd muitas vezes mais informacdes
sobre o valor dos empréstimos do que os potenciais investidores se os empréstimos forem
oferecidos para venda (MITCHELL, 2004). Além do que, além do mais, no entanto, com
intermediarios financeiros um terceiro tipo de problema de informacdo assimétrica (3) os
intermediarios de empréstimos originarios podem ser menos informados sobre o valor de
mercado de seus ativos do que 0s bancos de investimento que podem servir como
coordenadores; ou seja, que compram o0s ativos, reembalam-os agrupando-os com ativos
originados por outros intermediarios, e vender os ativos reembalados ou titulos lastreados por
eles. Além disso, enquanto cada originador pode ter bom conhecimento dos fluxos de caixa de
seus proprios ativos ou grupos de ativos, geralmente ndo possuem dados sobre os fluxos de
caixa dos pools de outros originadores, em contraste com o0s arranjadores, que pode ter acesso

a tais informac6es. Gorton; Pennacchi (1990), enfocam o segundo problema da informacéo
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assimétrica. Consideram 0s mercados financeiros com investidores informados e
desinformados e descobrem que Neste contexto, ha espaco para "dividir" os fluxos de caixa
de um ativo para criar multiplos tipos de valores mobiliarios. Em particular, esses autores
consideram um ambiente com um bem de capital e um bom consumo. Supfe-se que
investidores bem informados possam observar retornos do capital, enquanto os investidores
desinformados ndo sdo. Na auséncia de intermediarios financeiros, investidores informados
podem formar coalizdes e se beneficiar de negociagbes mercados (do capital para consumo
bom).

A estratégia comercial da coalizéo ¢ escolhido de tal forma que os precos nao revelem
totalmente aos investidores desinformados o estado de natureza, que permite que 0S
investidores informados obtenham um lucro de suas informacgdes, meios pelos quais
investidores desinformados podem se proteger é formar intermediarios e fazer com que o
intermediario divida seus fluxos de caixa emitindo depoésitos divida sem risco) para
investidores desinformados e capital para investidores informados. Os investidores
desinformados, que investem apenas em depdsitos, ndo precisam mais negociar com
investidores. Este modelo oferece uma explicacdo potencial para a existéncia de
intermediarios. Note, no entanto, que esta estratégia também poderia funcionar com empresas
privadas emitirem um titulo de divida sem risco a investidores desinformados e capital
préprio a investidores informados, desde que a divida sem risco possa ser emitida. No caso de
um intermediario financeiro, o governo pode ter que fornecer seguro de depésito para que a
divida do intermediario for sem risco. (GORTON; PENNACCHI, 1990). No que concerne ao
valor da confianca na relacdo entre bancos e empresas, Costa (2001), argumenta que a
relacdo entre 0s bancos e as empresas registro transformac@es importantes ao longo dos
ultimos anos. O desenvolvimento tecnoldgico facilitou o acesso a informagao e contribuiu
para o aumento do fluxo de capitais entre os paises. Ao mesmo tempo, estes fluxos de capital
permitiram acelerar a participacdo dos bancos nas atividades das empresas. Uma maior
facilidade de acesso aos mercados financeiros e a intervencao de investidores estrangeiros nos
mercados nacionais contribuiram para aumentar o papel dos bancos na gestdo destes
movimentos. Em resposta ao crescimento dos mercados financeiros em todo o mundo, 0s
bancos desenvolveram diversos servicos, fornecendo analises e aconselhamento na formacgéo

de portfélios, fornecendo produtos bancarios novos, gestdo de carteiras de investimento,
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créditos associados a investimentos em bolsa, seis etc. Por outro lado, observou-se uma
intensificacdo da competicdo bancaria, expressa por uma reducdo das margens financeiras e
uma maior diversificacdo dos instrumentos financeiros, quer ao nivel da poupanga quer ao
nivel do crédito as empresas.

No conjunto das operagdes verificadas pela relacdo entre bancos e empresas, a
reputacdo € observada através de uma atitude de confianca reciproca entre os agentes. As
atitudes tomadas pelos agentes fundamentam-se, por sua vez, na credibilidade das acoes
tomadas. De acordo com Gambetta (1988), a confianca é definida como um nivel de
probabilidade subjetiva com que um agente avalia a acdo produzida ou a produzir por outro
agente, num contexto onde a sua propria acdo é também avaliada pelo outro agente. A
confianca permite resolver problemas complexos resultantes da relacdo e reduz, de certa
forma o clima de incerteza onde a relagdo é desenvolvida. A incerteza domina 0s
procedimentos considerados nos contratos porque os mercados sdo imperfeitos ao nivel da
informacao partilhada pelos agentes. (COSTA 2001).

Os contratos encontram-se incompletos porque ndo é possivel considerar todos o0s
estados da natureza subjacentes a realizacdo do contrato no momento da negociagdo. A
confianca resulta entdo da relagdo estabelecida pelos agentes e é reforcada pela proximidade
geografica dos contratantes. Os bancos que mantém um relacionamento préximo e de longo
prazo com empresas de uma area geografica proxima sdo supostos terem um comportamento
particular para estas empresas. Todavia, a evolugdo tecnoldgica e o0 acesso a informacdo terdo
depreciado a importéancia da confianca? Como é que a confianca entre 0s agentes permite
suportar o valor da reputacdo? Por exemplo, se uma empresa enfrentar problemas financeiros
temporarios, 0 banco pode adotar um comportamento “egoista” e recusar ajudar a empresa a
superar as suas dificuldades. Entretanto, esta atitude vai destruir a confianca e o beneficio
resultante da relacdo de longo prazo. De acordo com Allegret; Baudry (1996) [...] uma
empresa que ndo reembolse a sua divida por dificuldades temporarias pode receber algum
apoio do banco. N&o entanto, o banco espera que a empresa proceda a esfor¢os na resolucao
das suas dificuldades. No que se refere a qualidade e quantidade de informacdo fornecida
pelas empresas aos bancos, Costa (2001), ressalta que um outro problema da relagdo entre
bancos e empresas é resultante da quantidade e da qualidade da informacéo requerida pelos

bancos as empresas. Apesar de se encontrar relativamente desenvolvida a rede de informacéo
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partilhada entre os agentes econémicos, obrigacdo que se encontra usualmente formalizada no
contrato, a informacdo ndo é fornecida completamente. Ha com efeito assimetrias de
informagdo na relagdo entre empresas e bancos. De acordo com Diamont (1989) “[...] é
necessario assegurar a transmissao da informacéo. Quando a empresa requer um empréstimo,
comunica informacdo ao banco. todavia, 0 empréstimo corresponde sempre a um reembolso a
efetuar no futuro o que torna dificil garantir completamente a realizacdo do empréstimo a
priori. Se o problema n&o ficar resolvido a posterior, 0 banco pode enfrentar uma situacdo de
risco moral e a probabilidade do ndo-reembolso pode ficar aumentada. Por outro lado, com a
informacdo obtida, o banco obtém uma vantagem que lhe permitird analisar condigdes de
empréstimos futuros. A qualidade da informacéo transmitida pela empresa apresenta-se assim
fundamental. Por isso, a informacdo é normalmente formalizada por um acréscimo de
garantias exigidas a empresa e pela comprovacdo de auditorias a efetuar regulamente as

contas da empresa.”.
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3 PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS NA ECONOMIA GLOBAL

Neste capitulo debrugamos sobre as pequenas e médias empresas, seu relacionamento,
0 papel que desempenham, contributo econdmico, incentivos que lhes séo proporcionados,
concessdo de crédito junto aos bancos, riscos, volume de negdcios e parcerias. O extenso
debate a volta das PME no cenario global, com énfase para Brasil, Portugal e Africa, chama a

acolacdo e lembra-nos a situacdo em que as PMEs sobrevivem dia ap0s dia.

3.1 CARACTERISTICAS, FUNCOES E MECANISMOS DE RELACIONAMENTO
PMES, BANCOS E FINANCIAMENTO

No subcapitulo a seguir, tratamos de caracteristicas.

As pequenas e meédias empresas (PMEs) desempenham um papel importante na
economia mundial e contribui substancialmente para o rendimento, producéo e emprego. No
entanto, a recente crise financeira criou um clima particularmente dificil para as PMEs, com
uma reducdo na demanda por bens e servicos e uma contracdo nos empréstimos de bancos e
outras instituicdes financeiras (AYYAGARI et al., 2011). Em todas as regifes, as PMEs estdo
em evidéncia. Eles fazem uma enorme contribuicao para o produto (PIB) e emprego. A crise
financeira global de 2008, no entanto, criou novos desafios para as PME. Ha um crescente
reconhecimento do importante papel que as pequenas e médias empresas (PMES)
desempenham no desenvolvimento econdmico. Abor; Quartey (2010) afirmam ainda que eles
sdo frequentemente descritos como criadores de empregos eficientes e prolificos, as sementes
das grandes empresas e o combustivel dos mecanismos econémicos nacionais. Mesmo nas
economias industriais desenvolvidas, é o setor de PMEs, e ndo as multinacionais, que é o
maior empregador de trabalhadores.

As PMEs, em nimero, dominam o mundo dos negdcios, embora dados precisos e
atualizados sejam dificeis de obter, estimativas sugerem que mais de 95% das empresas do
mundo sdo PMEs, representando cerca de 60% do emprego no setor privado (AYYAGARI et
al., 2011). O Japdo tem a maior proporcdo de PMEs entre os industrializados paises,
representando mais de 99% do total das empresas (EIU 2010). india, segundo seu Ministério

de Micro, Pequenas e Médias Médias Empresas, tinha 13 milhdes de PMEs em 2008,
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equivalentes para 80% de todas as empresas do pais (GHATAK, 2010). Na Africa do sul,
estima-se que 91% das entidades empresariais formais sdo PMEs. O desenvolvimento das
PMEs pode encorajar o processo de descentralizacdo inter e intra-regional; e eles podem se
tornar uma forga contréria ao poder econdmico de empresas maiores. De um modo mais geral,
0 desenvolvimento de PME ¢é visto como uma aceleracdo da realizacdo de objetivos
econémicos e socioecondémicos mais amplos, incluindo a reducdo da pobreza. Segundo um
relatério da OCDE, as PMEs produzem cerca de 25% das exportacbes da OCDE e 35% das
exportacdes da Asia. (OCDE, 1997). Eles também sdo grandes contribuintes para a inovagéo
nas economias, em parte por meio da colabora¢do com o setor corporativo maior. PMEs que
se inserem nas cadeias de suprimentos de empresas podem ser estimuladas a melhorar seu
préprio capital humano, tecnologico, melhorando assim a sua prépria produtividade e
desempenho. Contribuicdo das PMEs para o PIB, ao combinar os dados para 0s paises para 0s
quais razoavelmente bons, cujos dados estdo disponiveis, as PME representam 52% do valor
acrescentado do setor privado, 0 que proporciona uma estimativa para a contribuicdo
econémica global do setor. (ACCA, 2010).

O contributo das PMEs para os fundamentos econdémicos no entanto, varia
substancialmente entre os paises: de 16% do PIB em paises de baixa renda (onde o setor é
tipicamente grande, mas informal) para 51% do PIB em paises de alta renda. Nas economias
da OCDE, mais de 95% das empresas sdo PME e microempresas, representando cerca de 55%
do PIB. Nos paises em desenvolvimento, pelo contrario, mais de 90% de todas as empresas
fora do setor agricola sdo PMEs ou microempresas. Essas empresas produzem uma parte
consideravel do PIB. Em Marrocos, Por exemplo, 93% das empresas industriais sdo PMEs,
contabilizando 38% da producdo, 33% do investimento e 30% da producdo e exportacbes. A
contribuigdo das PME é consideravelmente mais elevada na Africa do Sul. Os estimados 91%
dos negocios formais, as entidades na Africa do Sul que sdo PMEs contribuem com 52-57%
para PIB. Em Gana, as PMEs sdo ainda mais proeminentes na economia, representando cerca
de 92% das empresas ganenses e contribuindo com cerca de 70% para o PIB de Gana
(ABOR; QUARTEY, 2010).

Quando comparado com empresas maiores, a contribuicdo das PME a saida tende a ser
menor por empresa, porque eles tendem a ser mais trabalhoso do que as empresas maiores e

concentradas nos setores de servigos. Eles, portanto, tipicamente atingem niveis de
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produtividade, embora contribuam significativamente ao emprego. Para os autores, Maior
intensidade de mdo-de-obra das PMEs significa que a criacdo de empregos implica custos de
capital mais baixos do que em empresas maiores que é particularmente importante para
paises em desenvolvimento e economias com alto desemprego. Os autores acrescentam ainda
que além disso, as PME sdo geralmente mais comum em areas rurais do que empresas
maiores. Especialmente nos paises em desenvolvimento, as PME fornecem muito emprego
nas zonas rurais. As PME podem, de facto, tornar-se 0os motores que sustentam o crescimento
desenvolvimento a longo prazo nos paises em desenvolvimento. Quando crescimento se torna
mais forte, as PMEs gradualmente assumem papel no desenvolvimento e reestruturacéo
industrial. Eles podem satisfazer a crescente demanda local por servicos, o que permite
especializacdo crescente e, além disso, empresas com servicos e insumos (ABOR;
QUARTEY, 2010).

Relacionamento bancério, ¢é definido como “o fornecimento de servigos
bancérios/financeiros prestados ao cliente (empresa) por um banco (intermediario financeiro)
que investe na recolha de informacéo especifica do seu cliente (informacdo privada) e efetuar
uma avaliacdo da sua rendibilidade, tomando em consideracdo as multiplas internacdes que
mantém com esse cliente ao longo do tempo e pelos servigos/produtos contratados”. (BOOT,
2000, p.10). Esta definicdo centra-se em duas dimens@es criticas: informacdo proprietaria e
maultipla especifica do mutuario - muitas vezes proprietaria - informacdes disponiveis apenas
para as interacdes. A definicdo enfatiza que o relacionamento bancario envolve intermediario
e cliente. No contexto do empréstimo, essa informacao é obtida quando os bancos fornecem
triagem: O banco recolhe informacéo para além da informacéo publica disponivel; a recolha
de informacdo incide sobre a forma de utilizacdo de produtos e servicos, a partir das
internacdes multiplas decorrentes; a informacdo permanece confidencial (privada). Matias
(2009), analisa a relacdo PMEs-Banco e Financiamento com base na pesquisa desenvolvida
por Hodgman (1961), que foi dos primeiros investigadores a realcar a importancia do
relacionamento bancério, através da analise das relacdes de depdsito, com base numa pesquisa
realizada a partir de um inquérito dirigido a gerentes seniores em 18 bancos comerciais.
Sustentou que o seu contributo para a definicdo de relacdo bancéria cliente é como sendo a
ligagdo estratégica de atendimento ao consumidor, através da disponibilizagdo de

empréstimos e depositos que ddo aos bancos comerciais uma personalidade Unica. Hodgman
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(1961) partiu da hipotese de que o valor de uma relacdo de depdsito aumenta em funcéo da
concorréncia entre os bancos. A concorréncia forca a uma transferéncia dos lucros ganhos na
atividade crediticia em proveito dos fornecedores de liquidez - os depositantes.

A partir do momento em que 0 juro pago nos depoésitos passou a ter um limite
estabelecido, os bancos teriam interesse em compensar 0s depositantes leais oferecendo
empréstimos com taxas de juro mais baixas. Entdo, a relacdo de depdsito permitiria a um
cliente depositante usufruir de condi¢des de crédito mais favoraveis que um ndo depositante.
Mais tarde, na sequéncia do trabalho anterior. Kane e Malkiel (1965), construiram um modelo
em que solidas relacdes de depdsito reduziriam a exposicdo ao risco nos fundos emprestados,
permitindo aumentos do retorno por unidade de risco dos empréstimos. Uma das conclusdes
extraidas € a de que um banco incumbente ganharia uma vantagem informacional em relacao
aos concorrentes, observando internamente o comportamento de pagamento dos Seus
depositantes. Isto leva o banco incumbente a oferecer empréstimos de menor custo aos seus
melhores depositantes (clientes com os depositos mais estaveis). A vantagem informacional
advém portanto da duracdo e da estabilidade da relacdo estabelecida com os depositantes.
(MATIAS, 2009).

Uma caracteristica distintiva de um banco pode ser sua capacidade de reduzir
informacBes dispendiosas assimétricas entre os que buscam financiamento e aqueles que
desejam contribuir com capital (LELAND; PYLE, 1977, DIAMOND, 1984,
RAMAKRISHNAN; THAKOR, 1984, FAMA, 1985; BOYD; PRESCOTT, 1986). Um banco
pode monitorar e comunicar informagéo privilegiada de forma mais eficiente do que seus
depositantes individuais ou seus corretores. Além disso, um banco pode ajudar a reduzir a
probabilidade de uma empresa escolher projectos pobres, ameacando ndo renovar futuros
contratos de divida. Uma empresa que estabelece um relacionamento com um banco pode,
assim, reduzir a incerteza sobre futuros projetos de investimento e obter financiamento de
divida que de outra forma seria indisponivel ou proibitivamente caro.

E através da progressdo de um relacionamento que um banco aprende mais sobre a
empresa e a capacidade de cumprir as obrigacOes futuras, tanto atraves de historicos de
pagamentos anteriores como de outros servigos oferecidos pelo banco (por exemplo,
depdsitos, servicos de compensacdo e pagamento, linhas de crédito, etc.) (ONGENA et al.,

1997). O autor entende que devido a sua capacidade de observar um fluxo de informagdes
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proprietarias, o banco tem potencial para extrair rendas de monopolio de seus clientes. A
qualquer momento, o banco também tem a flexibilidade de influenciar a escolha de
investimento de uma empresa e negar a empresa financiamento continuo no futuro.
Greenbaum; Kanatas; Venezia (1989), Sharpe (1990); Boot; Thakor (1994) examinam a
associacdo entre o temponatureza da relacdo banco-empresa e da natureza dinamica dos
precos dos empréstimos, a disponibilidade do crédito e da influéncia da concorréncia. Os
bancos escolhem a combinagdo de taxa de juros-garantia que dinamicamente induz a mutuério
a despender esforco maximo para concluir um projeto, enquanto tenta ndo perder 0 mutuério
para outro banco. Bancos oferecem alta garantia de alta taxa de juros contratos na parte inicial
de um relacionamento para induzir o esforco ideal. Uma vez uma empresa estabelecer um
projeto bem-sucedido, o banco reduz as taxas de juros e 0s custos colaterais sobre o projeto.
(ONGENA et al., 1997).

Como podem os parceiros (bancos e PME) ser motivados para trocar informagao
valiosa que regista um alto grau de privacidade. Introduz o conceito de “confianca mutua” na
relacdo banco-empresa (GROESSL; LEVRATTO, 2004). A confianca torna-se um processo
de aprendizagem que € marcado por experiéncias positivas vividas pelas partes intervenientes
no contrato de crédito, permitindo dessa forma reduzir o clima de incerteza em torno dessa
relacdo, dai que as partes envolvidas devam comecar com acordos em pequenos contratos que
Ihes permitam periodicamente avaliar os riscos detectados e em seguida tomar as acgdes
apropriadas. O crescimento da relacdo ira gerando uma reducdo das assimetrias de
informacdo, que € sobretudo alcancada pela reciprocidade e por um enriquecimento da relacdo
que era inicialmente puramente empresarial (e transacional) e passou a ter ligacdes pessoais.

Quanto a dimensdes e beneficios de relacionamento bancario, evidencia-se solidez do
relacionamento bancério que é geralmente caracterizada e avaliada a partir das dimensdes
“time” (tempo) e “scope” (extensdo). Portanto, o relacionamento bancario ¢ medido pela
duracdo das relacGes bancarias e pela extensdo de produtos financeiros adquiridos junto da
instituicdo financiadora. Esta primeira dimensdo realca que a importancia de uma relacdo
dependera da duracao da ligacdo entre o cliente e o seu banco. A duracdo de uma relagéo é
importante, porque ao longo de repetidas operacGes vai sendo acumulada e filtrada
informacdo pelo banco, maioritariamente ndo transferivel para fora da relacéo, revelando a

capacidade da empresa financiada em respeitar compromissos. A investigacdo tedrica tem
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demonstrado que as relacbes entre o tomador de crédito e o banco asseguram um clima de
confidencialidade, melhoram a flexibilidade contratual, reduzem os problemas de agéncia
através do aumento do controlo e permitem construir uma imagem de reputacéo.

As dificuldades das Pequenas e Médias Empresas (PME), e em particular das Micro e
Pequenas Empresas (MPE), no acesso a financiamento externo advém em parte das suas
fragilidades financeiras e da opacidade legal de informacéo que transmitem aos financiadores
(BOOT et al., 2000). E freqientemente questionada a relagdo entre a informagio
contabilistica e a performance econémico-financeiro que na realidade evidenciam, dada a
liberdade de "construcdo™ da informacéo contabilistica. Levin; Travis (1987) afirmam que
raramente auditada e ndo notada (por agéncias de notacdo de risco) e com multiplos esquemas
de apresentacdo de contas, dai que as técnicas e os modelos de avaliacdo de risco de crédito
para PME (em particular, modelos de rating inspirados nos modelos aplicados as grandes
empresas), apesar de permitirem avaliagdes rapidas, imparciais e de custos reduzidos, ao
privilegiarem a analise econdmico-financeiro, geram classificacGes baixasl, dado o elevado
risco percebido. As PMEs em particular, operam num contexto particular, caracterizado por
uma forte interdependéncia entre a "esfera pessoal" do empresario e a "esfera empresarial”,
por uma organizagdo administrativa e financeira que privilegia a informalidade dos
relacionamentos e por uma importancia vital e dominante do(s) empresario(s). Pelo que a
extracdo de grande parte da informacdo relevante para avaliacdo do risco crediticio deste tipo
de cliente bancério ocorre por via do relacionamento bancério que estabelece com o seu
banco, cujas variaveis explicativas estdo geralmente afastadas das ferramentas tradicionais de
avaliacdo de risco de crédito (MATIAS, 2009).

Com efeito, no crédito as PME, o perfil do empresario e a sua trajetdria, o know-how
que acumula na atividade que desenvolve e a sua reputacdo e idoneidade surgem como 0s
determinantes mais importantes da decisdo de crédito. A maioria desses atributos insere-se
dentro da chamada “soft information”, ou seja, trata-se de informag&o de cariz qualitativo, que
geralmente ndo esta registrada de forma uniformizada em bases de dados, ndo é facilmente e
fielmente transmitida, nem mesmo entre o0s varios orgaos internos de decisdo de credito dos
bancos. No entanto, apesar de se reconhecer de uma forma geral a importancia do
relacionamento bancério ao nivel do crédito com PME, as diversas abordagens existentes

sobre o tema nédo sdo consensuais quanto ao seu verdadeiro impacto na viabilidade e nas
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condicdes das operacbes de financiamento. Parece acarretar algumas desvantagens para
ambos 0s intervenientes no contrato de crédito (MATIAS, 2009, p. 5).

Por um lado, Matias (2009) salienta que o banco pode ser incentivado a conceder mais
crédito que aquele que o verdadeiro risco da empresa permite, por forca do relacionamento
estabelecido e, por outro lado, se a empresa desenvolve uma relacdo exclusiva com um banco,
podera vir a encontrar uma reducéo dos beneficios nesse relacionamento, caso o banco decida
agravar as condicOes de crédito, fazendo uso do seu poder de monopdlio informacional e/ou,
em alternativa, se a empresa decidir pedir financiamento num outro banco e possuindo este
novo banco menos informacdo, ira fazer recair na empresa 0 pagamento de um prémio
adicional, desincentivando-a a mudanca. Além disso, outros fatores externos comecam a ser
alvo de andlise na avaliacdo do relacionamento crediticio, como sejam a influéncia da
estrutura da industria bancaria e a localizacdo e distancia banco-PME. Como o0
relacionamento bancério acrescenta valor? Boot et al. (2000) questionam argumentando que o
primeiro beneficio € o banco de relacionamento pode facilitar uma troca de informaces entre
0 banco e o mutuario. Com relacionamento bancario, um mutuario pode estar inclinado a
revelar mais informagdes do que em uma interagdo e do credor pode ter incentivos mais fortes
para investir na producdo em formacdo. O outro beneficio esta relacionado ao fato de que o
banco de relacionamento acomoda varias caracteristicas contratuais especiais que podem
melhorar o bem-estar: Eu. O empréstimo de relacionamento deixa espaco para flexibilidade e
discricdo em contratos que permite a utilizacdo de informacBes sutis e ndo-contrataveis,
facilitando assim a contratacdo implicita de longo prazo.

A importancia do crédito bancério como fonte de financiamento externo das empresas,
uma vez gque uma parte muito significativa das empresas nao tem acesso aos mercados de
divida em varios paises, outra area da investigacdo explora este tipo financiamento, bem como
as relacGes empresa-banco. Esta literatura é bastante extensa e sugere, por exemplo, que 0s
relacionamentos bancarios tém impacto na capacidade das empresas obterem financiamento
externo. De acordo com a literatura, as relacbes empresa-banco sdo determinantes na
mitigacdo das assimetrias de informacdo, que afetam sobretudo as empresas de menor
dimensdo e mais jovens. A literatura sugere que as empresas podem beneficiar por terem
poucos relagcOes e relacionamentos estaveis. No entanto, os resultados empiricos sdo mistos.
(BARBOSA et al., 2016).
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3.2 CARACTERISTICAS DAS PMES NOS PAISES EM DESENVOLVIMENTO E
SEU CONTRIBUTO NO DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Neste subcapitulo, discutimos as caracteristicas das PMEs nos paises em
desenvolvimento.

As caracteristicas das PMEs em paises em desenvolvimento sob os principais titulos:
caracteristicas do trabalho, setores de atividade, género de proprietério e eficiéncia. Dado que
a maioria das PMEs sdo empresas de uma pessoa S0, a maior categoria de emprego esta nos
proprietarios. Esse grupo representa mais da metade da forca de trabalho das PMEs na
maioria dos paises em desenvolvimento; suas familias, que tendem a ser ndo remuneradas,
mas ativas no empreendimento, comp&em aproximadamente outro trimestre. (Fisher; Reuber,
2000). A parcela restante da forga de trabalho € dividida entre trabalhadores contratados e
estagiarios ou aprendizes. PMEs sdo mais intensivos em médo de obra do que empresas
maiores e, portanto, tém custos de capitais mais baixos associados ao trabalho criacao.

Fisher; Reuber (2000) observam que as PMEs dos paises em desenvolvimento
geralmente acham dificil de tornar-se competitivas internacionalmente e oferecem produtos e
servigos com qualidade certa, e 0s governos e as agéncias sem fins lucrativos geralmente
precisam prestar assisténcia. Embora seja uma percep¢do comum que a maioria das PMEs
caia na primeira categoria, a proporcao de atividade das PMEs que ocorre no setor retalhista
varia consideravelmente entre paises e entre regies rurais e urbanas dentro dos paises. O
varejo € encontrado principalmente em regifes urbanas, enquanto a fabricacdo pode ser
encontrada em centros rurais ou urbanos. No entanto, o extenso envolvimento de um pais na
manufatura dependera de uma série de fatores, incluindo, disponibilidade de matérias-primas,
provarem uns padrGes de consumo dos consumidores domésticos, e o nivel de
desenvolvimento dos mercados de exportacdo. A maioria das PMEs sdo empresas de
propriedade de mulheres, que na maioria das vezes em comparacdo com aqueles possuidos
por machos, eles sdo operados a partir de casa e geralmente ndo sdo consideradas estatisticas
oficiais. Isso afeta claramente suas chances de obter acesso a esquemas de financiamento, pois
programas sdo concebidos sem uma consideracdo suficiente das necessidades das empresas
fémeas. Estas mulheres empresarias fregiientemente tém a impressdo de que ndo sdo capazes

de gerarem vantagem destes regimes de crédito, porque os custos administrativos associados
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superam os beneficios. Estudos empiricos anteriores no Gana demonstraram que as PMEs
pertencentes a mulheres tém dificuldade em aceder ao financiamento. As mulheres séo
maioritariamente envolvidas em empresas de propriedade exclusiva que sdo principalmente
microempresas e, como tal, podem ndo ter a garantia necessaria para se qualificarem para
empréstimos (ABOR et al., 2010, p. 219).

No que tange ao contributo no desenvolvimento econémico, existe um consenso geral
de que o desempenho das PMEs é importante tanto para a economia como para a sociedade,
no desenvolvimento dos paises em desenvolvimento. Do ponto de vista econdémico, as PMEs
fornecem uma série de beneficios, de acordo com Advani, (1997), as PMEs foram apontadas
como uma das principais areas de preocupacdo para muitos fabricantes na tentativa de
acelerar a taxa de crescimento em paises de baixa renda. Essas empresas foram reconhecidas
como o0s motores através dos quais 0s objetivos de crescimento dos paises foram alcancados.
Sao fontes potenciais de emprego e renda em muitos paises em desenvolvimento. As PMEs
parecem ter vantagens sobre 0s seus concorrentes de grande escala, na medida em que séo
capazes de se adaptar mais facilmente as condi¢cGes de mercado, dadas as suas tecnologias
amplamente qualificadas. Eles séo capazes de resistir condigdes econdmicas adversas devido
a sua natureza flexivel (KAYANULA; QUARTEY, 2000, p. 10).

PMEs sdo mais trabalhos intensivos do que as empresas maiores e, portanto, tém
custos de capitais mais baixos associados ao trabalho. Eles realizam varias funcdes na
garantia de estabilidade de renda, crescimento e emprego. As PMEs sdo intensivas em méao-
de-obra, pois ela tem a maior probabilidade de sucesso em pequenos centros urbanos e areas
rurais, onde podem contribuir para a distribuicdo uniforme da atividade econémica em uma
regido e pode ajudar a retardar o fluxo de migracdo para grandes cidades. Devido a sua
dispersdo regional e sua intensidade de trabalho, argumenta-se, que a producdo em pequena
escala as unidades podem promover uma distribuicdo de renda mais equitativa do que as
grandes empresas. Eles também melhoram eficiéncia dos mercados domésticos e fazem uso
produtivo de recursos escassos, facilitando assim o crescimento econdmico (KAYANULA;
QUARTEY, 2000, p.12).

As Medidas de eficiéncia empresarial (por exemplo, produtividade do trabalho ou
produtividade total dos fatores) variam muito dentro e através das inddstrias. Para Acs et al.

(1999), o tamanho da empresa pode estar associado a alguns outros fatores que séo
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correlacionados com a eficiéncia, como habilidade e tecnologia gerencial, e os efeitos da
politica do meio Ambiente. Muitas vezes, argumenta-se que as PMEs sdo mais inovadoras do
que empresas maiores. Muitas pequenas empresas trazem inovagdes para 0 mercado, mas a
contribuicdo de inovagdes para a produtividade, muitas vezes leva tempo, e as empresas
maiores podem ter mais recursos para adotar e implementa-los. As PMEs contribuem para o
produto nacional de um pais fabricando bens de valor ou através da prestacdo de servicos a
consumidores e / ou outras empresas. 1sso engloba o fornecimento de produtos e, em menor
escala, servicos a clientes estrangeiros, contribuindo assim para desempenho de exportacao
(ACS et al., 1999).

De uma perspectiva econémica, no entanto, as empresas nao sdo apenas fornecedores,
mas também consumidores, isso tem um papel importante se eles puderem se posicionar em
um mercado com poder de compra, sua demanda por bens industriais ou de consumo
estimulara a atividade de seus fornecedores, assim como a prépria atividade é estimulada
pelas demandas de seus clientes. Demanda sob a forma de investimento desempenha um
papel duplo, tanto do lado da demanda (em relacdo aos fornecedores de bens industriais),
quanto do mercado externo (através do potencial para novas producbes decorrentes de
equipamentos atualizados). As restri¢des regulamentares também colocam sérios desafios ao
desenvolvimento das PMEs e, embora amplas reformas estruturais levassem a algumas
melhorias, perspectivas de desenvolvimento de empresas continuam a ser abordadas no nivel
da empresa. Os altos custos de arranque das empresas, incluindo o licenciamento e requisitos
de registro, podem impor encargos excessivos e desnecessarios as PMEs. O alto custo de
liqguidacdo de processos judiciais e atrasos excessivos nos processos judiciais afetam
adversamente as operacfes das PMEs. O Relatorio Doing Business do Banco Mundial (2006),
referiu que sdo necessarios 127 dias para com questdes de licenciamento e ha 16
procedimentos envolvidos no licenciamento de uma empresa em Gana. Leva tempo longo
(176 dias) na Africa do Sul e havia 18 procedimentos envolvidos no tratamento de licencas.
Enquanto isso, a auséncia de legislacdo antitruste favorece as empresas maiores, enquanto a
falta de protecdo dos direitos de propriedade limitam o acesso das PMEs a tecnologias
estrangeiras (KAYANULA; QUARTEY, 2000, p. 15).

De acordo com Aryeetey et al. (1994), anteriormente isolados da concorréncia

internacional, muitas PMEs enfrentam agora uma maior concorréncia e necessidade de
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ampliar a participacdo de mercado. No entanto, seu limitado marketing internacional,
experiéncia, mau controle de qualidade e padronizacéo de produtos e pouco acesso a parceiros
internacionais, continua a impedir a expansdo das PMEs nos mercados internacionais. Eles
também ndo tém as informacBes necessérias sobre os mercados estrangeiros. Os autores
observaram que alternativamente, um bom relacionamento entre mutuante e mutuario é
reconhecido como uma maneira de superar a assimetria de informacéo e a inadequacédo das
questdes colaterais. Mas isso pode constituir um importante constrangimento na prestacéo de
financiamento por divida as PMEs por exemplo, quando ha informacdo imperfeita que é
recorrente na maioria dos casos de PMEs, um relacionamento mutuante-mutuério se torna a
principal fonte de informacéo e vital para aprovacdo de empréstimos. Avaliar se 0 mutuario
possui uma conta no banco, a duracdo da conta e o crédito anterior, a historia pode ser viavel
para o0s agentes de crédito na avaliacdo do pedido de empréstimo (ARYEETEY et al.,1994,
p.252). Na Costa do Marfim por exemplo, as PMEs dominam principalmente o setor
industrial com 98% das empresas, contribuem com 18% do PIB total e oferecem quase 20%
do emprego. A magnitude de seu envolvimento na economia e seu papel no periodo de
recuperacdo da crise pds-politica, levou o governo da Costa do Marfim para melhorar
disposi¢des de financiamento, incluindo melhores politicas e reformas exigidas pelas PMEs.
(GHIMIRE; ABO, 2013, p. 35).

3.3 MERCADOS FINANCEIROS AFRICANOS E FINANCIAMENTO DAS
PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS.

No subcapitulo a seguir, trata-se de mercados financeiros africanos.

A cadeia de crises de mercados emergentes que comegou na década 80 e continuou
pelas duas décadas seguintes, deixou uma impressdo indelével nas autoridades econdmicas de
muitos paises, as quais concluiram que em déficit em conta corrente era uma coisa ruim. Eles
deixara suas economias vulneraveis a quando dos fluxos de capital estrangeiro, que o0s
economistas chamam de hot money. (ROUBIN, MIHM, 2010). Varios estudos indicam que
nos ultimos anos, muitos paises pobres tém sido um laboratério da reforma do setor

financeiro. Uma avaliacdo rigorosa desses esforcos ainda € um trabalho em andamento, mas
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os relatos disponiveis sugerem que as principais deficiéncias tém sido dificeis de resolver.
(DETRAGIACHE et al., 2008).

Os proponentes de bancos estrangeiros afirmam que esses bancos podem alcangar
economias de escala e diversificacdo de risco do que os bancos domésticos, e que introduzir
tecnologia mais avancada — especialmente gerenciamento de riscos — importar melhor
supervisdo e regulamentacdo e aumentar a concorréncia. Porque eles sdo apoiados por seus
bancos-mée, afiliadas estrangeiras de bancos internacionais também ser percebido como mais
seguro do que bancos domeésticos privados, especialmente em tempos de dificuldade
econbmica. Por Gltimo, mas ndo menos importante, os bancos estrangeiros podem ser menos
suscetiveis a pressdo politica e menos inclinados a emprestar a partes conectadas. De fato,
evidéncias da consolidacdo bancaria em paises avancados sugerem que os grandes bancos sao
menos propensos do que 0s pequenos bancos a emprestar, porque hd uma distancia maior
entre agentes de crédito e administracdo. Os autores consideram que o desenvolvimento
financeiro local, criacdo e crescimento de empresas, mesmo quando ndo existem barreiras a
fluxos financeiros, uma vez que os empreendedores tém dificuldade em obter financiamento
de institui¢Bes localizadas a uma distancia geografica.

No caso de bancos estrangeiros operando em paises pobres, a distancia — tanto
geografica e cultural — entre matriz e subsidiarias locais é provavel ser especialmente grande.
Além disso, muitos, se ndo a maioria, dos potenciais mutuarios colaterais utilizaveis e
informacdes contébeis confiaveis e, portanto, sdo dificeis de informar. Assim, os problemas
destacados por estudos de consolidacdo bancaria em paises avangados podem ser agravados
guando os bancos estrangeiros operam nos paises pobres. Consistente com esta visdo, varios
estudos descobriram que bancos nos paises pobres emprestam predominantemente a
corporagfes multinacionais, grandes empresas domésticas, ou o0 governo. Mesmo quando 0s
bancos estrangeiros entram comprando bancos locais, conhecimento do mercado local e
relacionamentos com clientes podem ser perdidos, pois 0s gerentes distantes precisam impor
responsabilidade formal para monitorar os agentes de crédito locais. Isto é confirmado por
evidéncias de paises avancados indicando que quando um banco é adquirido por outro banco,
as relacGes banco-empresa do banco alvo sdo interrompidas. (DETRAGIACHE et al., 2008).
Quanto financiamento das pequenas e médias empresas (PME), tem sido um tema de grande

interesse tanto para os decisores politicos como para os investigadores devido a importancia
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das PME em todo o mundo e a percepcdo de que essas empresas sdo financeiramente
constrangidas. Dados indicam que para paises desenvolvidos e em desenvolvimento, em
média, as PME representam cerca de 60% dos custos de producdo e emprego (AYYAGARI
et al., 2007).

A grande maioria das empresas em todo o mundo se enquadra na categoria de micro-
pequena e médias empresas (PME). Em termos de empresas, mais de 95% se enquadram
nessa categoria; mas mesmo em termos de emprego em baixa nos paises de renda médio-
baixas, mais de 50% dos funcionarios trabalham em empresas com menos de 100
empregados. Enquanto as PME constituem, assim, uma componente importante do sector
privado no mundo em desenvolvimento, eles relatam obstaculos significativamente maiores
para sua operacdo e crescimento do que as grandes empresas (BECK et al., 2006a). Entre
estes obstaculos, a falta de acesso a servigos financeiros adequados, especialmente servicos de
empréstimo, teares grandes (BECK et al., 2008). Os sistemas financeiros da Africa s&o
pequenos, rasos e caros, com alcance limitado. Isso ndo se reflete apenas nos indicadores
agregados de desenvolvimento financeiro mas também em dados firmes e domésticos que
medem o0 uso de servicos financeiros formais (BECK; CULL, 2014). Contudo, o sistema
financeiro em Africa também Vem mudancas dramaéticas nas Ultimas duas décadas, na
estrutura e estabilidade do mercado. Além disso, existem enormes diferencas em toda a
regido, variando de sistemas financeiros bem desenvolvidos em paises de renda média, como
Mauricio e Africa do Sul, para sistemas bancarios superficiais que oferecem apenas servicos
financeiros mais rudimentares em paises empobrecidos como Republica Centro-Africana e
Suddo do Sul. Embora uma grande literatura tenha estabelecido um impacto positivo do
aprofundamento financeiro no crescimento econdmico e na reducdo da pobreza,
especialmente e acima de tudo nos paises em desenvolvimento o financiamento permite que
as empresas existentes explorem oportunidades de crescimento e investimento e alcancem
maior tamanho de equilibrio (BECK et al., 2006b). Finalmente, as empresas podem com
seguranca adquirir um portfolio de ativos produtivo mais eficiente, onde a infra-estrutura de
financiamento estad em vigor, e eles também sdo capazes de escolher formas organizacionais
mais eficientes, como a incorporacéo.

Uma primeira area importante, sdo as técnicas de empréstimo pelos bancos em

combinagdo com a estrutura de propriedade dos sistemas bancérios. Embora ndo tenhamos
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encontrado nenhuma relacgéo significativa entre banco estrangeiro,e doméstico, a participacao
dos bancos de propriedade estrangeira 0 acesso ao crédito em Africa aumentou. Nos ultimos
20 anos, a composicdo da populacdo estrangeira mudou significativamente, com uma maior
participacdo de bancos de outros mercados, inclusive de dentro da Africa (BECK et al.,
2011b). Esses bancos podem trazer a experiéncia de mercados similares com eles, enquanto
tem a vantagem de menos distancia organizacional e hierarquica para seus bancos-mée.
Existem também técnicas especificas de empréstimo baseadas em transacdes e ativos que
pode ser (til para atender pequena e mais opacas empresas. O leasing pode ser um
instrumento proeminente para o financiamento de PMEs, especialmente para a Africa. O
leasing é garantido por ativos e suas aplicacdes sdo frequentemente avaliadas com base em
capacidade do projeto de pagar os gastos de arrendamento (BECK et al., 2006).

Assim, empresas e empreendedores a quem é negado crédito bancario e comercial
tradicional devido a falta de historico de crédito e a incapacidade de fornecer garantias
suficientes, pode encontrar uma nova alternativa de financiamento no mercado de
arrendamento. 1sso também pode trazer mais empresas para o setor formal. Em segundo lugar,
ao contrario do crédito bancario, leasing fornece diretamente o ativo em vez de recursos
financeiros necessarios para adquiri-lo, o que reduz a possibilidade de desviar fundos da sua
intencdo final. Contratos de leasing envolvem menos burocracia e crédito mais relaxado, o
que leva a periodos de espera mais curtos do que empréstimos. Da mesma forma, o factoring,
o desconto de recebiveis de vendas, é atraente para pequenos fornecedores de grandes
compradores de crédito, ja que ndo dependem de informacdes sobre 0 "mutuario”, mas sim do
devedor (KLAPPER, 2006). Debaixo de contrato de factoring, o factor compra as contas a
receber do vendedor, com ou sem recurso, € assume a responsabilidade de cobrar os
pagamentos.

Originalmente limitado a contratos domésticos, o factoring internacional tornou-se
popular, uma vez que facilita a carga de crédito e cobranca criada pelas vendas internacionais
para 0s exportadores. Como as empresas de leasing, as empresas de factoring podem
funcionam apenas com uma estrutura legal que rege essas transacdes, mas dependem, em
menor grau, do quadro contratual de um pais, pelo que pode ajudar a empurrar um sistema
financeiro para a fronteira dos empréstimos as PME, essa fronteira € baixa. Uma segunda area

importante é a inovacgdo financeira, que inclui novos jogadores e novos produtos. Embora a
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inovacdo financeira tenha obtido uma ma reputacdo em muitos sistemas financeiros
desenvolvidos, a Africa depende criticamente sobre a atividade inovadora de instituigBes
financeiras existentes e novas e empréstimos baseados em transacdes para PMEs podem ser
vistos como uma dessas inovagdes (BECK et al., 2010). Outras inovagdes incluem avaliagdes
psicométricas como uma via de baixo custo, ferramenta de triagem automatizada para
identificar empreendedores de alto potencial e avaliar o risco e o potencial futuro, que se
mostra muito bem sucedido em pilotos iniciais na Africa do Sul e outros paises.
Complementar os servicos de crédito com outros servicos de "tipo de extensdo", como
desenvolvimento de negocios ou treinamento empresarial, também pode ser atil. Em geral,
empréstimo de microfinancas pode ser Util na abordagem para firmas menores, que enfrentam
ndo apenas financiamento, mas uma série de outras restricoes.

E importante notar que a inovacdo financeira nio surge por si s6, mas é uma
consequéncia de um sistema financeiro competitivo com regulacdo que nao é excessivamente
onerosa. Requer uma abordagem regulatéria e de supervisdo aberta e flexivel que equilibre a
necessidade de inovacdo financeira com a necessidade de observar a fragilidade emergindo
em novas formas. Beck et al. (2010) afirmam que tal abordagem deve levar em conta a
imprevisibilidade da inovacdo, em termos de necessidades, possibilidades técnicas e origem.

Os sistemas financeiros de Africa sdo fortemente baseados em bancos, em linha com o
seu nivel de desenvolvimento econdmico e financeiro e com o pequeno tamanho da maioria
dos sistemas financeiros. No entanto, novos fornecedores, técnicas e produtos podem bem ser
de fora do sistema bancério e trazer pressées competitivas em bancos incumbentes. Leasing e
factoring, duas técnicas de financiamento mencionadas acima, podem ser oferecidas por
bancos, mas também por instituicGes financeiras. Além disso, uma importante restricdo ao
financiamento bancério é a falta de equidade nas empresas. Alta alavancagem pode impedir
empresas de buscar mais dividas, de modo que a falta de equidade, em vez de falta de divida,
é a restricao de ligacdo. Em um nivel mais geral, a equidade pode ser potencialmente fonte de
financiamento benéfico para as empresas n0s seus primeiros anos e para as empresas com um
perfil de alto risco. Por outro lado, existem poucos, se € que existem, instrumentos e veiculos
para financiamento de capital proprio disponiveis na maioria dos paises africanos. Cada vez
mais, existem alguns fundos de acBes em toda a Africa que se especializam em PME.

Parceiros de Negocios International Kenya SME Fund é uma via fixa privada de fundo
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estabelecido em 2006, que investe em a¢Oes, quase-capital e divida de PME quenianas e tem
sido muito bem sucedida, acabando por atrair financiamento externo de doadores e fontes
privadas. Existem varios “apital fundos”, concentrando-se na Africa Oriental, Ocidental e do
Sul, com o apoio de doadores.

Um quarto tépico importante diz respeito a uma analise mais granular das PME. Isto é
importante distinguir entre segmentos dentro deste grupo de empresas que tém diferentes
necessidades e perfis de financiamento. Os autores entendem que uma grande parte das
empresas em A Africa consiste em microempresas informais cujo estabelecimento é o
resultado da falta de oportunidades econémicas alternativas. N&o ser capaz para produzir
contas financeiras formais ou garantias formais, é dificil ver este segmento da populagédo
empresarial tornando-se rentavel sobre o médio e a longo prazo, pelo menos ndo para servicos
de crédito. Eles parecem naturais grupo-alvo para instituicbes de microcrédito e dependem
mais do que outras empresas em provedores de financiamento informal. Um segundo
segmento sdo empresas de médio porte, muitas vezes bem estabelecidas e outras vezes
orientadas para a exportacdo. Para os autores, na maioria dos casos, eles tém acesso ao
financiamento bancario, mas lutam para ter acesso a financiamento de capital préprio,
inclusive através dos mercados financeiros. Finalmente, existem pequenas empresas formais,
algumas das quais podem ter alto potencial de crescimento. Estas empresas - muitas vezes
também referidas como o0 meio ausente - geralmente sdo muito grandes para instituicdes
microfinanceiras, mas ndo formais ou estabelecidas o suficiente para os bancos (BECK et al.,
2010). De acordo com os autores, outra distingdo importante, em parte coincidente com a
distincdo de tamanho, é aquela entre empreendedores de subsisténcia ou estilo de vida e
empreendedores transformacionais. Muitas das empresas de subsisténcia ou estilo de vida sdo
criadas pela falta de opcGes alternativas de emprego para o proprietario no setor formal. Eles
dependem quase exclusivamente do proprietario, talvez com apoio de familiares e / ou
amigos. Muito diferente destes empresarios de subsisténcia, sdo empreendedores
transformacionais, que sdo muitas vezes liderados por empresas maiores que criam
empregos, enquanto os clientes de microfinancas sdo raramente do tipo transformacional.

O acesso a recursos externos nunca sera suficiente para atender as necessidades de
financiamento. Enquanto a recente crise demonstrou, como 0s choques externos podem ter

graves consequiéncias para fluxos financeiros para o continente. Portanto, mobilizar recursos
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domeésticos é fundamental para sustentar o crescimento e o investimento. Bancos, como 0s
principais canais de financiamento e intermediacdo, podem desempenhar um papel demanda
de crédito do setor publico e setor privado, para que a poupanga e 0S recursos possam ser
canalizados para investimento produtivo (SAYEH, 2015).

Primeiro, as acles de politica fiscal tém uma funcdo importante a desempenhar.
Muitos regimes fiscais da regido dependem de isencdes e taxas reduzidas para produtos
basicos, 0 que enfraquece a arrecadacdo potencial do imposto sobre o valor acrescentado,
enquanto a grande maioria da receita perdida reverte em beneficio das camadas mais
abastadas. Embora os pobres gastem uma por¢cdo maior dos seus rendimentos nos produtos
basicos, 0s ricos provavelmente gastam mais em termos absolutos. E por isso que o FMI
defende a eliminacdo gradual das isencdes do IVA, em paralelo a transformacéo da politica de
despesas numa ferramenta mais precisa para abordar as desigualdades. Abolir os subsidios aos
combustiveis, que beneficiam sobretudo as familias de rendimento médio e alto, e substitui-
los por mecanismos de transferéncias focados nas familias pobres, contribuiria enormemente
para a reducdo da desigualdade (SAYEH, 2015).

Os bancos da Africa Subsaariana passaram por um primeiro conjunto de reformas
Programas de Ajustamento de Setores Financeiros mas ainda h4d uma série de reformas
necessarias. Estes incluem o seguinte:

Os banqueiros africanos devem procurar ndo sé proporcionar as PME uma poupanca e
instrumentos de empréstimo, mas também para aumentar a capacidade do seu pessoal para
mercados. Como o mercado atualmente esta, a alta liquidez dos bancos africanos reflete
fracasso em fornecer crédito ao setor privado. Segundo o Banco Mundial, isso se deve a falta
de projetos bancaveis, que podem ser atribuidos a baixa literacia financeira e capacidades de
gestdo das PME. Segundo Sayeh (2015), o acesso alargado aos servigcos financeiros pode
também ajudar a fazer face as desigualdades. Por exemplo, criar centrais de registro de crédito
pode incentivar 0s bancos a conceder crédito a novos clientes, uma vez que a informacéo
sobre esses clientes em potencial estaria prontamente disponivel. No entanto, alguns paises
africanos, em especial o Quénia, onde quase 60% da populacdo adulta tem acesso ao dinheiro
movel, demonstraram como o0 uso da banca mdvel pode estender o acesso aos servicgos
financeiros até as regifes remotas. A fim de reduzir o risco de crise bancéaria sistémica, é

essencial regulamentar para que os bancos escolham em termos de ativo e também pdr em
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pratica medidas regulamentares em capitalizacdo (Acordo de Basileia). A implementacéo de
mecanismos adequados de seguro de depdsito também poderia ajudar a estabilidade das
instituices financeiras e desenvolver a confianga dos clientes nos bancos e a disponibilidade
de informac6es sobre credores e seus projetos é fundamental.

3.4 CONTRIBUTO DAS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS NA GERACAO DE
EMPREGO EM PAISES AFRICANOS

Neste subcapitulo, falamos das contribuicbes nas PMEs na geracdo de emprego em
Africa.

As PME do Gana foram notadas como fornecendo cerca de 85% do emprego
industrial do Gana. Eles também sdo acreditados para contribuir cerca de 70% do PIB do
Gana e representam cerca de 92% das empresas no Gana. Na Republica da Africa do Sul,
estima-se que 91% das entidades empresariais formais sejam PME. Contribuem também entre
52 a 57% do PIB e fornecem cerca de 61% ao emprego (ABOR; QUARTEY, 2010, p. 219).

Os autores relatam a sua experiéncia em Gana, afirmando que as PMEs podem ser
categorizadas em empresas urbanas e rurais. Os primeiros podem ser subdivididos em
empreendimentos “organizados” e “desorganizados”. Os organizados principalmente pagaram
funcionarios com sede, enquanto a categoria desorganizada é composta principalmente de
artesdos que trabalham em espacos abertos, estruturas temporarias de madeira ou em casa, e
empregam poucos ou em alguns casos sem trabalhadores assalariados. Eles dependem
principalmente de membros da familia ou aprendizes. As empresas rurais sdo em grande parte
constituidas por grupos familiares, artesdos individuais, mulheres envolvidos na producéo de
alimentos a partir de culturas locais. Nao obstante o reconhecimento dos papéis importantes
que as PME desempenham nesses paises, pois eles sdo freqlientemente descritos como
criadores de empregos eficientes e prolificos, as sementes de grandes empresas e 0
combustivel dos motores econdmicos nacionais. Mesmo nas economias industriais
desenvolvidas, é o sector das PME e ndo as multinacionais que € o maior empregador de
trabalhadores (ABOR; QUARTEY, 2010). A existéncia da questdo da assimetria de
informagdo entre os bancos e o potencial das PME os mutuérios tém graves implicagdes nas

metodologias de empréstimos utilizadas pelos agentes de crédito. Na auséncia de informacdes
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financeiras suficientes, os bancos geralmente contam com garantias elevadas. valores que, de
acordo com o banco, reduzem os riscos associados aos problemas de selecdo e riscos morais
resultantes de informagdes imperfeitas (GHIMIRE; ABO, 2013). Os autores acrescentam que
geralmente, as PME jovens e aquelas com baixo potencial ativo (propriedade, capital préprio,
edificios ou outros ativo) tém dificuldade em aceder financiamento bancario devido a
auséncia de valores colaterais.

No entender de Abor e Quartey (2013), desenvolvimento é em grande parte limitado
por varios fatores, como a falta de acesso a tecnologia apropriada; acesso limitado a mercados
internacionais, a existéncia de leis, regulamentos e regras que impedem o desenvolvimento do
setor; fraco institucional capacidade, falta de habilidades de gestdo e treinamento, e mais
importante financiamento. Kisseih (2017) considera que as politicas de liberalizacdo
comercial dos anos 80 e até mais tarde expuseram muitas PME a uma maior competi¢do do
que eles estavam acostumados ou poderiam lidar. Outros constrangimentos ao
desenvolvimento de PMEs incluem a falta de protecdo para os direitos de propriedade, o
acesso limitado das PMEs a tecnologias estrangeiras, 0 acesso a terra, instalacédo e servigos de
utilidade publica, altas taxas de importacdo e licenciamento e registro. As PME representam
mais de 90% das empresas privadas e contribuem para mais de 50% do emprego e do PIB na
maioria dos paises africanos, a titulo de exemplo, pequenas empresas em Gana sdo
consideradas caracteristica do panorama de producdo e foram apontados como fornecendo
cerca de 85% do fabricacdo de emprego de Gana.

As PMEs também contribuiem com cerca de 70% para o PIB de Gana e representa
cerca de 92% das empresas em Gana (ABOR; QUARTEY, 2010, p. 219). Os autores
entendem que da mesma forma, na Republica da Africa do Sul, estima-se que 91% das
entidades empresariais formais sejam Pequenas, Médias e Microempresas. Eles também
contribuem entre 52 e 57% para o PIB e fornecem cerca de 61% do emprego. As PME tém,
portanto, um papel crucial a desempenhar no incentivo crescimento, geracdo de emprego e
contribuicdo para a reducdo da pobreza, dado seu peso econdmico nos Paises africanos.
Quando ao fato das PMEs gerarem empprego, olhando para Africa, as grandes empresas
empregam cerca de 50% da forca de trabalho do setor formal. As empresas de médio porte
constituem a segunda categoria de empregos, com cerca de 27 por cento da forca de trabalho,

e as pequenas empresas empregam mais 23 por cento. Este resultado salienta o papel crucial
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desempenhado pela definicdo de "pequenos”. Se tivéssemos utilizado um porte de 250
empregados para grandes empresas, dois tercos de empregos na Africa teriam sido
encontrados nas “PMEs”.

Devido aos problemas de risco moral nos contratos de trabalho, ¢ dificil empregadores
para projetar relacdes de trabalho / contratos que motivam os trabalhadores a serem confiaveis
e dindmico. Isso vale especialmente no caso dos sistemas de patrocinio subsaarianos. O
emprego por conta propria em pequenas empresas faz dos empresarios 0s requerentes
residuais da empresa frutos do seu trabalho, proporcionando assim uma melhor motivacéo.
Além disso, pequenas empresas muitas vezes tém acesso a mdo de obra familiar. Isso
significa que ha menos risco de moral perigo, fugas, etc., que a informacdo flui mais
livremente e que os custos fixos da negdcios podem ser reduzidos. Além disso, as pequenas
empresas, que consistem, em grande parte, em empresas, atrair pessoas jovens e
inexperientes, que ndo poderiam se qualificar para mais Educacdo formal. Eles recebem
salarios baixos, as vezes abaixo do minimo legal (KAUFMANN; PARLMEYER, 2000, p. 6).
As pequenas empresas na Africa criam uma parcela desproporcional de novos empregos nas
economias em que o emprego no setor formal esta crescendo. No pais africano mediano, cerca
de 47% dos novos empregos foram criados em empresas com 5 a 19 trabalhadores. este
coloca a Africa no centro da distribuicdo regional das taxas de criacdo de emprego por parte
de pequenas empresas, liderando a Europa e Asia Central e América Latina e no leste e sul da
Asia. Na Africa, empresas muito jovem e firmas mais antigas (mais de seis anos) tém as
maiores taxas de criacdo de empregos. Isto é também verdade, embora em menor medida, do
Leste da Asia, mas ndo é caracteristico de qualquer outra regido. A constatacdo de que
pequenas empresas jovens sdo uma importante fonte de criacdo de emprego em Africa levanta
a preocupacéo de que os dados entre paises ndo nos permitem olhar para sobrevivéncia.

No que diz respeito ao emprego, o foco na criagdo de empregos até este ponto traz
outra importante questdo: qual é a qualidade dos empregos criados? Existe um grande corpo
de evidéncias empiricas de paises desenvolvidos e em desenvolvimento, mostrando que as
grandes empresas oferecem salarios mais altos do que 0s pequenos empresas, mesmo quando
as diferencas na educacdo e experiéncia dos trabalhadores e a natureza da industria sdo
consideradas. Se 0 objetivo dos doadores ndo é apenas criar um emprego, mas também criar

um bom emprego - em termos de salarios, duragdo do emprego e condicdes de trabalho - a
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qualidade dos trabalhos é importante. E claro que os doadores focados na reducio da pobreza
podem considerar a qualidade do emprego como secundario para a necessidade de tirar o0s
trabalhadores da pobreza através de qualquer trabalho que ofereca um salério acima da
pobreza limite.

Ha fortes conexdes entre o tamanho do empregador e importantes resultados
econémicos, como o nivel e a desigualdade de salarios, a incidéncia de beneficios adicionais,
a qualidade da forca de trabalho, o ritmo de inovacéo e adogdo tecnoldgica e a probabilidade
de sindicalizagdo. (HALTIWANGER; KRIZAN, 1999). O discurso publico sobre o papel do
tamanho do empregador concentrou-se principalmente na contribuicdo das pequenas empresas
para a criacdo de empregos. A ajuda tem sido amplamente mal sucedida esse objetivo em
Africa também, e nds assumimos a perspectiva de que a criacdo de bons empregos deve ser
um foco importante da politica de ajuda, especialmente para os jovens. Nds nos baseamos em
dados de duas fontes para abordar a questdo: qudo bons sdo os empregos criados pelos
pequenos empresas? Primeiro, usamos os dados da Pesquisa do Banco Mundial para estudar
como medidas simples de desempenho da empresa e salarios diferem em empresas de
tamanho diferente para varios paises da Africa. Em seguida, voltamos aos dados do painel da
Etidpia para obter compreensdo da dindmica salarial. PAGE; SODERBOM, (2015).0s dados

do inquérito do Banco Mundial sobre emprego as Empresas em 2013, apresenta nove paises

africanos.

Tabela 1 - Desenvolvimento das PMESs em alguns Paises de Africa
Pais Etibpia Gana Quénia  Mocambique Nigéria Ruanda  Senegal  Tanzénia Uganda
Ano 2002 2007 2007 2007 2007 2006 2007 2006 2006
Empresas 186 293 416 347 1.001 77 262 302 358

Fonte. Adaptado de John; Page (2015).

De acordo com John e Page (2015), diferencas na produtividade sdo refletidas nas
diferencas de salarios. O salario médio pago aos trabalhadores varia com tamanho da firma.
Trabalhadores em pequenas empresas africanas recebem muito menos do que empregados de
firmas maiores. Os ganhos do trabalhador médio em uma empresa com 100 trabalhadores,
cerca de 80% mais do que os ganhos de alguém trabalhando em uma empresa com cinco
funcionarios. Uma significativa parte da diferenca salarial € atribuivel a diferengas de

habilidades: as grandes empresas tendem a contratar pessoas com maior escolaridade e
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experiéncia que trabalhadores nas pequenas empresas. No entanto, dependendo das
habilidades, ainda existe uma grande diferenca salarial estatisticamente significativa em
pequenas e grandes empresas.

Em relacdo a reducdo as restricdes ao crescimento das empresas, John e Page (2015, p.
47) apoiando-se na pesquisa que realizaram, acreditam que a ajuda pode reduzir as restri¢coes
ao crescimento das empresas, apoiando ac¢6es publicas para melhorar o clima de investimento,
0 ambiente regulamentar, institucional e fisico no qual as empresas operam. As reformas do
clima de investimento sio um “Produto” da indUstria de ajuda em Africa. Cerca de um quarto
da assisténcia oficial ao desenvolvimento, de US$ 21 bilhGes por ano, atualmente apoia
melhorias no clima de investimento. Contudo, a forma como a comunidade internacional tem
escolhida para definir prioridades para a reforma do clima de investimento precisa ser
mudada. A agenda de doadores para o investimento centrou-se em grande parte em reformas
facilmente mensuraveis para as politicas comerciais, regulatérias e de mercado de trabalho.
Os autores consideram que 0s inquéritos as empresas organizados pelo Banco Mundial
geraram alguns dados sobre os obstaculos percebidos ao investimento e crescimento das
empresas na Africa. As restricdes enfrentadas pelas empresas sdo um pouco diferentes
dependendo do tamanho da empresa, mas as diferencas sdo talvez menos impressionante do
que se poderia esperar. Empresas de todos os tamanhos destacam as deficiéncias de
infraestrutura - energia, transporte e telecomunicac6es - como barreiras significativas para o
crescimento das empresas. Africa fica pelo menos 20 pontos percentuais atras da média dos
paises de baixa renda em quase todas as principais medidas de infraestrutura. Além disso, a
qualidade do servico é baixo, os suprimentos ndo sdo confiaveis e as interrupcbes sdo
frequentes e imprevisiveis. Empresas africanas relatam perda de 5% de suas vendas devido as
frequentes quedas de energia - um nimero que sobe para 20% para empresas incapazes de
pagar pela geracdo de backups.

A eliminacdo do déficit de infraestrutura na Africa demandara cerca de US$ 93
bilhGes por ano, cerca de 15% do PIB da regido. Quarenta por cento das necessidades totais
de gastos sdo apenas para poder. Até bem pouco tempo, os tradicionais parceiros de
desenvolvimento da Africa pouca disposicdo para financiar infra-estrutura. Apesar da
magnitude do déficit de infraestrutura. A cria¢do liquida de empregos por pequenas empresas

e grandes empresas € essencialmente a mesma no médio prazo. Além disso, as grandes



103

empresas niveis substancialmente mais altos de produtividade e pagam salarios muito mais
altos do que as pequenas empresas (BANCO MUNDIAL, 2009).
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4 SISTEMA FINANCEIRO MOCAMBICANO: CARACTERISTICAS E SEU
FUNCIONAMENTO

Neste capitulo vamos analisar a composi¢cdo do Setor Financeiro, para além das
instituicOes reguladoras, Banco de Mocambique e Instituto de Supervisdo de Seguros de
Mocambique, o setor financeiro nacional é constituido por: instituicbes de crédito e
sociedades financeiras, com destaque para aquelas as quais a Lei permite que aceitem
depdsitos do publico (bancos, micro bancos e cooperativas de crédito) e as de moeda
eletrbnico; seguradoras; instituicbes de seguranca social e entidades gestoras de fundos de

pensdes; e instituicbes do mercado de capitais.

4.1 DESAFIOS DO SISTEMA FINANCEIRO MOCAMBICANO

No subcapitulo a seguir, falamos concretamente de desafios do sistema financeiro.

4.1.1 Caracteristicas e funcionamento do sistema financeiro mogambicano

A atividade bancaria e das sociedades de investimento é regulada em Mocambique
pela Lei n° 9/2004, das Instituicdes de crédito e sociedades financeiras, regulamentada pelo
Decreto n°® 56/2004, de 10 de dezembro (esta Lei altera a Lei n® 15/99). Por seu turno, 0s
operadores de Microfinangas sdo regidos pelo regulamento das microfinangas, publicada pelo
Decreto n® 57/2004, de 10 de dezembro. Os bancos que se dedicam a microfinancas, seja
como atividade principal ou complementar, regem-se pelo regulamento da ja mencionada Leli
das InstituicGes de crédito e sociedades financeiras. Dada a grande interligacdo entre as
financas rurais e as microfinancas, é relevante caraterizar sumariamente os operadores de
microfinancas, ja que este tipo de provedores de servicos financeiros € aquele que melhor
podera estabelecer-se como interface privilegiada entre a procura e a oferta de servicos e
produtos financeiros nas zonas rurais, atendendo ao tipo e caracteristicas dos potenciais
clientes nessas zonas (DNDR, 2006, p. 7).

A Evolucéo do Sistema Financeiro Mogambicano pode-se dividir em trés periodos:

antes da independéncia, desde a independéncia até 1997 e periodo apo6s a introdugdo do
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Programa de Reabilitacgdo Econémica (PRE). (METIER, 2002). O sistema financeiro
mocambicano antes da independéncia contava com cerca de dez bancos comerciais, dentre
eles se destacam: o Instituto de Crédito de Mogambique, Montepio de Mogambique, Banco
Nacional Ultramarino (BNU), Banco Pinto & Soto Maior e o Banco Standard Totta de
Mocambique (BSTM). (METIER 2002). Para Maleiane (2016), antes da independéncia, o
setor financeiro nos finais da década sessenta apresentava certo grau de desenvolvimento
tendo em conta a politica econdmica entéo vigente. A estrutura do setor financeiro a data da
independéncia era a constituida por nove bancos comerciais: Banco comercial de Angola,
Banco Espirito Santo, Banco Standard Totta, Banco Pinto e Sottomayor, Banco de Credito
Comercial e Industrial, Banco de Fomento, Instituto de Credito de Mocambique, Casa
Bancaria de Mocambique, Caixa Econdmica de Montepio Geral e o préprio Banco de
Mocambique, que a par da funcdo de Banco central, exercia também a funcdo de banco
comercial.

No periodo colonial, as atividades do banco central do pais eram exercidas pelo Banco
Nacional Ultramarino, que na pratica funcionava como uma dependéncia do Banco de
Portugal (Banco Central Portugués), portanto sem nenhuma autonomia e funcionava
sobretudo como banco comercial. Depois da independéncia, as atividades do Banco Nacional
Ultramarino foram herdadas pelo entdo Banco de Mocambique, que simultaneamente passou
a desenvolver as fungdes de Banco Central e de Banco Comercial. Em 1975 com a
proclamacdo da independéncia nacional e através da Lei 5/77 e 6/77 que preconizava a
reestruturacdo da banca, foram nacionalizados todos os bancos com excecdo do Banco
Standard Totta de Mocambique. (METIER, 2002). A partir daquelas instituicGes financeiras
herdadas do colonialismo, foram criados em 1977 apenas dois bancos estatais: Banco de
Mogambique (BM) e Banco Popular de Desenvolvimento (BPD) e o setor financeiro passou a
contar com trés bancos comerciais, uma vez que o Banco de Mocambique, para além de
desempenhar as suas fun¢des como banco central, também exercia funcGes comerciais.

A reforma do sistema financeiro mogcambicano foi complexa, por se tratar de uma
transformacéo das politicas e de instituigdes, por isso, a estratégia adotada foi realizada em
trés fases.

Fase 1. Criacdo e atualizacdo da legislacdo bancéaria (1987 a 1991) e a retirada da

funcdo comercial do Banco de Mogambique;
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Fase 2. Criacdo de um banco comercial a partir da funcdo comercial do Banco de
Mocambique (1992/1993) e saneamento das contas dos balancos dos bancos estatais de forma
a torna-las auditaveis segundo os padrdes internacionais.;

Fase 3. Adequacdo dos capitais do setor bancario e reforco da supervisdo bancéria
(1994 em diante).

De acordo com Candido (2008), em 1987, o Governo introduziu o Programa de
Reabilitacdo Econdmica (PRE), que dentre outros objetivos visava reverter a tendéncia cada
vez maior degradante da economia e do desempenho das firmas. No entanto, o PRE implicou
a liberalizacdo da economia a que por sua vez impds novas tarefas ao BdM, surgindo a
necessidade de uma maior dinamica do BdM no seu papel condutor da politica monetaria e de
crédito, e de supervisdo do sistema financeiro nacional. A concretizacdo dessa necessidade
determinou a retirada das funges comerciais e a criagdo em (1992) do banco comercial de
Mocambique (BCM). No ambito da politica de liberalizacdo da economia e através da Lei
28/91, como resultado desta politica, nasceram novos bancos comerciais como: Banco de
Fomento (BF), Banco Comercial e de Investimento (BCI), Banco Internacional de
Mocambique (BIM), Banco Internacional do Comércio (ICB), Banco Mercantil e de
Investimento (BMI), Africa Banking Corporation (ABC) e Banco de Desenvolvimento e
Comércio (BDC). (CANDIDO, 2008).

Em Mogambique, o Ministério da Economia e Financas é a autoridade financeira do
Pais, coordena a preparacao da legislacdo para a deliberacdo do Governo ou para a submissao
a assembléia da Republica, conforme se trate de ResolucBes, Decretos ou Leis
respectivamente, a instituicdo que orienta a implementacdo da politica fiscal do pais, que
integra a elaboracdo e execucdo do orcamento do Estado. O Banco de Mocambique e o banco
central do Pais, de acordo com o estipulado na constituicdo, rege-se pela sua lei organica - Lei
n°1-92 de 3 de janeiro. (MALEIANE, 2016, p. 45).

De acordo com Silva e Janior (2006), o sistema financeiro, definido como sendo o
conjunto formado pelas instituicdes financeiras (o setor financeiro), respectiva legislacédo e os
mercados que asseguram o bom desempenho da atividade financeira num dado pais. Dentro

do setor financeiro (instituigdes), distingue-se:
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a) 0 setor monetario, aquele onde operam instituicdes que criam moeda, e € por isso,
que é constituido pelo Banco central e os Bancos comerciais (aceitam depositos e
concedem empréstimos), estes ultimos, através do multiplicador de credito; e

b) o setor ndo monetario, constituido pelas instituicbes que sendo financeiras nao

aceita depositos, e por isso, ndo cria moeda.

O setor financeiro pode ser dividido também em subsistema normativo (Autoridade
monetéria ou Banco central) e subsistema de intermediacdo, que é constituido por diversos
intermediarios financeiros, onde pontificam os bancos comerciais e outras instituicdes de
crédito, sendo por isso, 0 grupo mais representativo e consequentemente responsavel por
grande parte das transacdes financeiras que tem lugar numa economia, transferindo recursos
dos aforradores para os investidores.

O Sistema Financeiro € o conjunto de instituices envolvidas no processo de
administracdo e regulacdo dos mecanismos de pagamento do pais e de canalizacdo e
transferéncia de fluxos financeiros internos e externos, entre agentes superavitarios e
deficitarios. (COSCIONE, 2008). As instituicbes encarregadas do primeiro processo sao as
entidades de regulacdo nacionais, como o Banco Central, e as envolvidas no segundo
constituem a rede de bancos, sociedades de investimento, sociedades financeiras de
desenvolvimento e operadores de microfinancas. Na esfera informal, consideram-se ainda
como envolvidas neste segundo processo as entidades ou organizacfes de tipo associativo,
baseadas na comunidade, que representam o primeiro escaldo de captacdo e aplicagcdo de
recursos financeiros num grupo, numa aldeia ou numa comunidade. A fungdo primordial do
sistema financeiro é a de afetar e aplicar recursos, facilitar o comércio, mobilizar poupanca,
recolher informacgdo com vista a mitigar riscos. O sistema financeiro mogambicano passou por
grandes transformacdes ao longo da histéria do pais. Fatores como o abandono da economia
socialista para a economia do mercado em 1987, e as crises bancarias no periodo de 2000-
2001, trouxeram a necessidade de uma adaptacdo rapida de modo a evitar o colapso do
sistema financeiro. Segundo, a primeira grande reforma ocorreu em 1992, quando se da a
separacdo das funcdes do banco comercial e central do banco de Mogambique e uma primeira
tentativa de liberalizacdo dos mercados financeiros. O Banco de Mogambique passou a
exercer exclusivamente as atividades referentes do Banco Central sendo que todas as

atividades do banco comercial foram transferidas para o recém-formado Banco Comercial de
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Mocambique (BCM), com o objetivo de abrir o mercado bancario a investimentos
estrangeiro, iniciou-se 0 processo de saneamento de créditos nos bancos comerciais.
(COSCIONE, 2008).

Ap0s a grande crise bancaria em 2000 que abalou o sistema financeiro mogambicano,
cujas causas se encontram no elevado volume de credito mal parado nos dois principais
bancos comerciais-Bancos Austral e Banco Comercial de Mogambique, decorrente do fraco
controlo na concessdo de empréstimos no rudimentar sistema de pagamentos, e ineficiente
sistema de supervisdo bancéria, as autoridades responséveis foram obrigados a intervir, de
modo a evitar grande crise financeira (SILVA, 2006).

O governo saneou parte das dividas dos bancos comerciais abrindo deste modo portas
para o investimento estrangeiro. Contemporaneamente houve em 1997, o ingresso de novos
investidores autorizados no mercado bancério que se traduziu na abertura de uma nova
agéncia bancaria nomeadamente o banco comercial e de investimento (BCI), cujos acionistas
maioritarios eram do grupo Caixa Geral de Depositos de Portugal. Em 2003, dada a fusao por
incorporacdo do grupo BPI em Portugal e este transforma-se em BCI-Fomento. Neste
contexto, quando a economia se afasta do ambiente competitivo, ha perda de recursos para o
setor produtivo, pois 0s custos de transagdo e os custos de informacdo envolvidos numa
transacdo podem ser tdo altos e inviabilizarem as transacdes. Portanto, a eficiéncia propiciada
pelo setor financeiro reside exatamente na reducdo dos custos de transacdo e da informacéo
no momento em que o contrato € firmado. O setor financeiro encontra-se envolvido no
processo de mobilizacdo de recursos dos poupadores e procura garantir a sua alocagdo no
espaco e no tempo, bem como a sua transformacéo e distribuicdo de riscos e maturidade e
selecionando e financiando projetos variaveis e reduzindo os custos de transacdo e assimetria
de informacéo (TIVANE, 2009).

No cumprimento dessas fungdes, as instituigdes financeiras acabam contribuindo para
0 acréscimo do produto marginal do capital e/ou um aumento da taxa de poupanca, aumento
da taxa de investimento, promocdo da produtividade e consequentemente o crescimento
econémico de um pais, elementos que nos dias de hoje, tornam a existéncia de intermediarios
financeiros, numa economia ou regido, indispensavel, dadas as suas mdultiplas vantagens e
contribuicdo que este traz para o desempenho do setor real, ou seja, para o0 crescimento

econémico de um pais. De acordo com Dndr (2006, p. 8), 0 mercado da procura de crédito
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em Mocambique pode ser estratificado, para facilidade de caracterizacdo, de uma forma
bastante nitida e seguidamente descrito em tragcos gerais: Um segmento superior em que se
situam as grandes e médias empresas dos diversos ramos de atividade (em que o crédito a
agricultura é praticamente marginal) e os profissionais liberais e assalariados de classe média
e médio-alta, de empresas e do Estado; um segmento intermédio preenchido por pequenas e
micro-empresas integradas no mercado e possuindo garantias reais ou pessoais superiores aos
montantes mutuados, e pessoas individuais, essencialmente urbanas, assalariados e com
pequenos negdcios, por vezes informais, no comércio e nos servigos, com garantias pessoais
de adequado valor de uso; um segmento inferior, onde se situa a grande maioria da populagéo
e dos agentes econdmicos ativos, essencialmente situados nas zonas rurais, dedicando-se a
agricultura de subsisténcia e, em alguns casos, e de forma crescente, a agricultura comercial, e
a atividades do mercado informal.

Nas relagBes procura-oferta de servigos financeiro, o ndmero de instituicoes
provedoras de servicos financeiros (bancos e operadores de microfinancas) € elevado em
Mocambique, embora essas instituicdes se encontrem concentradas nas principais cidades,
com realce para Maputo, que detém cerca de 50% do total. 80% dos distritos ndo séo servidos,
e por conseguinte, grande parte das atividades desenvolvidas no segmento ja referido, ndo
dispde de instrumentos crediticios, de deposito/poupanca e transferéncias monetarias. A banca
estd em processo de expansdo para fora das zonas tradicionalmente cobertas, ndo s6 porque
existe certa estagnacdo da procura nessas areas mas porque a concorréncia € muito grande e se
vai verificando certo grau de desenvolvimento nos distritos, para onde tém sido canalizados
recursos financeiros e humanos, no &mbito da politica de descentralizacdo. Este processo €, no
entanto, lento e ainda incipiente. A explicacdo mais relevante para esta situacdo é a de que a
procura de servicos financeiros, e mais particularmente de crédito, ndo é suficientemente
atrativo e rentdvel, para justificar investimentos e custos operacionais (incluindo de
seguranca) muito elevados, pelo menos se considerar o paradigma classico de oferta de
servicos financeiros (DNDR, 2006, p. 8).
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42 CONTRIBUICAO DIRETA E INDIRETA DO SETOR FINANCEIRO NO
CRESCIMENTO ECONOMICO DE MOCAMBIQUE

Neste sucapitulo debrucamos sobre contribuicdo direta e indireta do sistema
financeiro.
Apesar de existir um namero consideravel de trabalhos que defendem haver uma
relagdo causal no sentido de desenvolvimento financeiro para o crescimento econémico, 0
debate tedrico pode ser considerado ainda inclusivo, o que tem justificado a realizagdo de
varios testes em muitos paises e regides econdémicas. No caso especifico de Mogambique,
ndo foi encontrada nenhuma avaliacdo empirica sobre o sentido desta relacédo, levando a que a
avaliacdo aqui feita tome por base a leitura da relacdo comportamental dos indicadores de
desenvolvimento do setor financeiro no pais e os indicadores chaves de crescimento
econdmico (NAVALHA; TEYSSIER, 2005).
Em Mocambique, o setor financeiro que participa diretamente no financiamento da
atividade produtiva, é constituido por trés grupos de instituicdes, sendo o mais representativo
0s bancos comerciais e de investimento, num total de (14) até ao final 2009. A atual
composicdo do setor financeiro reflete, entre outros fatores, o impacto das reformas
introduzidas no sistema financeiro mogambicano a partir de 1987, e que permitiram a entrada
no pais de novos operadores privados, incluindo estrangeiros, o que resultou no aumento de
namero e tipo de instituicdes no pais, passando de apenas (3) bancos comerciais no inicio das
reformas, para (14 em 2009), a0 mesmo tempo em que se assistiu ao surgimento de outros
tipos de instituices, nomeadamente, Micro bancos (6), Cooperativas de crédito (5),
instituicbes de Microcrédito (12), entre outras. (NAVALHA, TEYSSIER, 2005). A
contribuicdo das instituicbes financeiras acima alistadas na economia nacional se tem
processado de duas formas distintas, designadamente:
a) diretamente, aquela que resulta da sua participacdo objetiva no BIP através da
oferta de servigos financeiros e emprego; e

b) indireta, decorrente do impacto da atividade de intermediagédo financeira, sendo
esta ultima considerada a mais importante forma de contribuicdo, e por isso,
objeto da presenta reflexdo (NAVALHA; TEYSSIER, 2005).
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No que tange a contribuicdo direta, setor financeiro como qualquer setor de atividade,
participa de forma objetiva na producéo total do pais através dos investimentos necessarios
para a instalacéo de agéncias e balcdes diversos, criacdo de postos de trabalho e conseqliente
oferta aos agentes economicos. Note-se que esta forma de contribuir na oferta de bens e
servigos exclui aquela que decorre do exercicio da sua funcdo de intermediario financeiro
sobre outras atividades geradoras de bens e servi¢os na economia (CARVALHO, 2002).

Com efeito, de acordo com informagdes do Ine (1999), a contribuigéo direta do setor
financeiro, ou seja, dos servigos financeiros, tem vindo a crescer ao longo dos anos, tendo
passado de 2.8% da producéo total em 2000, para cerca de 5.2% em 2009. Comparativamente
a outros setores, a contribuicdo deste setor tem superado a de outros, geralmente considerados
importantes na economia nacional, entre eles a eletricidade e agua (4.8%), a administracéo
publica (cerca de 3.7% em 2009), a construcao (3.4%), a educacédo (3.8%), ou seja, apenas a
agricultura, a inddstria transformadora, o comércio e reparacdes, transportes e comunicagdes e
aluguer de imoveis e servicos prestados as empresas, apresentam uma contribuicdo direta no
PIB superior ao de sector financeiro (DE CARVALHO, 2002). O acréscimo da participacao
do setor financeiro na producdo nacional reflete a participagdo cada vez crescente dos servicos
financeiros prestados na economia, resultante do crescimento que se registra tanto no nimero
de institui¢Bes financeiras que operam no pais, como também o seu alargamento para as zonas
menos favorecidas do pais, através da abertura de novas agéncias e balcdes no ambito da
bancarizagdo da economia (CAVALCANTE et al., 2000, p.11).

Quanto ao aumento de numero de instituicdes, este reflete o impacto das
transformacdes ocorridas no pais, sobretudo com a introducdo do programa de reabilitacdo
econémica (PRE) em 1987 que implicou a realizacdo de reformas profundas na gestdo das
politicas econdmicas do pais, e sobretudo na area monetéria e fiscal e que ganharam maior
impeto a partir de 1990, com a aprovacdo do programa designado linhas gerais para a reforma
do setor financeiro, que contemplava os seguintes objetivos principais: Promover a poupanca
interna como forma de aumentar os recursos domésticos. As alteracBes introduzidas
contemplaram a revisdo do quadro juridico-constitucional e instrumentos de politica, como
forma de permitir o langamento de bases para a liberalizacdo do setor, diversificacdo das
atividades e abertura ao exercicio da atividade financeira aos agentes privados nacionais e

estrangeiros. A entrada em vigor da Lei 28/91 criou espago e abertura suficiente para a
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privatizacdo dos bancos estatais, para a entrada de novos operadores privados no setor
bancario e da eliminacdo dos monopdlios nas areas de seguro, cambios e opera¢des com
exterior. Como reflexo da abertura do sistema a investidores privados nacionais e estrangeiros
0 numero de instituicBes financeiras aumentou rapidamente, conforme ilustrado na tabela
(CAVALCANTE, 2004).

Tabela 2 - Evolugdo do Setor Financeiro Nacional

Instituicdes 1987 1997 2007 2009

Bancos comerciais e de investimento 3 5 12 14
Cooperativas de crédito 0 1 4 4
Micro-Bancos 0 0 0 4
Casas de cambio 0 22 24 20
InstituicBes de Micro-finangas 0 0 59 112

Fonte: Banco de Mocambique (2010).

Assistiu-se no pais, particularmente nos ultimos anos, em parte mercé do impacto das
medidas de estimulo a bancarizacdo da economia langada em 2007, ao aumento do nimero de
agéncias a operar no pais, passando de um total nacional de cerca de 250 unidades em 1995
para 365 balctes no fecho de 2009. (BdM , 2010). O aumento do numero de instituicdes e a
respectiva cobertura geografica decorrente da abertura de mais balcGes ao longo do pais, néo
s0O teve efeitos no aumento dos servigos prestados por estas unidades a nivel nacional, como
também no aumento dos postos de trabalho e, conseqiientemente em fontes adicionais de
rendimento, cujo efeito multiplicador no PIB, embora ndo devidamente quantificado, é
igualmente significativo. Com efeito o nimero total de funcionarios bancarios, tem vindo a
crescer de ano para ano, tendo por isso crescido em 85% entre 2005 e 2009, para um total
nacional de 7.385 individuos. Quanto a contribuicdo indireta, conforme observado na
literatura, o impacto dos intermediarios financeiros na promocéao do crescimento econémico
do pais, processa-se sobretudo através da alocacdo de mais eficiente recursos monetarios
captados por via das poupancas a custos relativamente mais baixos e posteriormente
canalizados para o investimento em capital fisico e humano, o que vem concorrer para a
geracdo duma maior capacidade produtiva e maior volume de producdo e consumo. Portanto,
as instituicdes financeiras nacionais tem tido um papel relevante no estimulo do processo
produtivo. (BdM, 2007). Deste modo, a contribuicdo indireta se processa através do impacto

da atividade dos operadores financeiros, que na esséncia se traduz na transferéncia da
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poupanca para o investimento, acumulacdo de capital e a facilitacdo das trocas de bens e
servicos, exercendo as suas funcdes chaves dos operadores financeiros e também através do
impacto da gestdo da politica monetaria pelo Banco central, fator importante para a
estabilidade da moeda, condigéo essencial para 0 aumento da poupanca na economia, fonte
priméria de financiamento ao investimento, bem como, para atracdo do investimento privado

para os diversos setores de atividade (BDM, 2007).

Figura 4- Funcdes e canais de transmisséo para o crescimento do setor financeiro
Bancos

4L

Mobilizag&o de recursos ( poupanca)

Alocacéo eficiente de recursos no tempo e no espaco (financiamento)

Selegdo e monitora de empresas ( concorre para a legalizagdo das atividades, contabilidade
organizada, contas auditaveis e melhoria da gestdo e controle interno)

Gestdo de riscos (minimiza o chamado Mora Hazard e Advertise selection)

Facilita as transagdes de bens e servicos ( pagamento de bens e servigos diversos em numerarios,
cheques e meios alternativos-pos)

Minimiza a assimetria de informacao

1L

Acumulacdo de capital e afectacio em | Crescimento econdémico sustentavel=
investimentos mais produtivos desenvolvimento econdmico.

Inovacdo tecnolégica (como recipiente e
financiador)

Aumento da matéria coletavel e facilitacdo da

tributacdo (empresa com contas organizadas).

Fonte: Banco de Mogambique (2010).

As institui¢bes financeiras no exercicio das suas fungdes, influenciam o crescimento
econdmico através de trés principais canais de comunicacdo, nomeadamente: ao concorrer
para acumulacdo de capital e afetacdo destes mesmos recursos em investimentos mais

produtivos; inovacgdo tecnoldgica e consequente especializacdo no processo produtivo, o que
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leva ao aumento de produtividade; e aumento da base e matéria coletavel, importantes para a
realizacdo de investimentos publicos, sobretudo em infra-estruturais basicas (CARVALHO,
2005). A mobilizacdo de recursos tem impacto direto sobre o processo de a cumulagdo de
capital e investimento por via dos empréstimos concedidos pelos bancos o que se adicionou
ao fato desta acumulacdo de capital permitir a incorporacdo do progresso tecnoldgico no
processo produtivo. Adicionalmente, as institui¢cGes financeiras ao cumprirem as suas fungdes
bésicas, particularmente, a diversificacdo e partilha de risco idiossincratico e a facilitacdo da
transacdo de bens e servicos, tendem a promover maior especializacdo tecnoldgica, ja que 0s
custos de transacdo diminuem e os empresarios deixam de ter que adotar tecnologias mais
flexiveis (menos especializadas), como forma de protecdo contra o risco. Ora, quanto maior
for a especializacdo, maior tendera a ser a produtividade da economia e, portanto, maiores as
taxas de crescimento econémico (STIGLITZ, 1998).

O sistema financeiro mogambicano, transitou de um sistema totalmente controlado
pelo Estado para um sistema de mercado baseado e dominado por bancos privados que
representavam cerca de 95 por cento do total de ativos do sistema financeiro. Com excec¢éo de
um banco pequeno, recém-fundado na altura, os intermedidrios financeiros eram
maioritariamente detidos por instituicGes estrangeiras, principalmente de Portugal e da Africa
do Sul. O sistema bancéario estava fortemente concentrado em 6 (seis) bancos com 96% do
total dos depdsitos, dos quais o banco dominante detinha 45%. O sistema financeiro era
também caracterizado por uma crescente dolarizagdo: em 1997, 44% dos depdsitos. Segundo
BdM (2007), no final de 2002 os indices de dolarizagdo tinha aumentado para 51% dos
depdsitos e 70% dos empréstimos. No periodo 1990-2003, a concessdo do crédito no sistema
bancario foi substancialmente reduzida devido, sobretudo, a existéncia de taxas de juro
elevadas e volateis bem como elevados niveis de atraso nos reembolsos, que chegaram a
representar cerca de 21% do total dos empréstimos no final de 2002.

No periodo de 1999-2002, as taxas de juro de empréstimos denominados em Meticais
(MT), situaram-se, em média, a 17,5 por cento (oscilando no intervalo entre 10 e 20 %).
Aquelas taxas refletiam margens elevadas de juros (spreads), com uma media de (14,5 por
cento), o0 que era ditado pela falta de concorréncia no sistema bancario e pela fraqueza dos
maiores bancos, 0s quais detinham quantidades desproporcionais de crédito em atraso bem

como elevados custos operacionais, refletindo em parte a pequena dimensdo do sistema
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financeiro mocambicano em que o lider de mercado detém margens de lucro substanciais.
(BdM, 2007). O elevado nivel de risco de crédito no sistema bancario refletia também a
existéncia de um ambiente de negdcios pouco atrativo, caracterizado por uma concentracdo de
crédito em poucos mutudrios altamente alavancados, a falta de projetos bancaveis, a baixa
cultura de reembolso do crédito e uma série de impedimentos legais e institucionais para a
efetiva selecdo do crédito e da sua recuperacdo. No periodo em referéncia, as elevadas e
volateis taxas de juro do crédito em moeda nacional ameacavam a estabilidade e o
desenvolvimento do setor financeiro, e estimulavam a dolarizagdo da economia e 0 aumento
do custo da divida pablica interna. Em contrapartida, os créditos denominados em dolares
eram mais atrativos, por serem estaveis e baratos. A dolarizacdo da economia aumentou a
vulnerabilidade do sistema financeiro, ao expor os devedores e os bancos a choques da taxa
de cambio.

Para a existéncia de grupos financeiros estrangeiros em Mocambique contribui, por
um lado, para o aumento da concorréncia, diversidade e disponibilidade de produtos
financeiros, e, por outro, para o desenvolvimento da indistria em termos de tecnologia,
produtos e servigos prestados, bem assim para a integracdo na economia global. Entretanto, de
acordo com o Banco Central, a forte presenca destes grupos estrangeiros tem, igualmente,
implicacdes ao nivel da regulamentacdo e supervisdo bancaria, sendo inevitavel a discussao
de temas como a “supervisdo transfronteiriga”. (BdM, 2017). No quadro legal mogambicano,
a supervisdo transfronteirica € uma realidade que consiste no estabelecimento de memorandos
de entendimento, participacdo nos colégios de supervisores, realizacdo de inspec¢des conjuntas
com outros bancos centrais, assim como a realizacdo de eventos desta natureza. Outro tema da
atualidade e de grande interesse para 0s supervisores € a ciberseguranca, um desafio que surge
da rapida evolugdo tecnoldgica e da globalizacdo da economia, registradas nas ultimas
décadas. Mostra-se, assim, pertinente o estabelecimento de uma estrutura de governagdo do
risco cibernético, ao nivel das autoridades de regulamentacdo e supervisdo, com o propdsito
de garantir o estabelecimento de um ambiente de ciberseguranca resiliente (AMB; BdM
2017).
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43 DESAFIOS DO SISTEMA FINANCEIRO NA EXPANSAO DOS SERVICOS
PARA AS ZONAS RURAIS

Neste subcapitulo tratamos sobre desafios do sistema financeiro na expansdo dos
servigos financeiros nas zonas rurais.

A importancia dos servigos financeiros na dinamizacdo da atividade econémica é
inquestionavel. A promocao dos habitos de poupanca tem o potencial de aumentar o volume
de recursos disponiveis para o0 investimento, com impacto no aumento da atividade
econbmica, geracdo de emprego, valor acrescentado, e bem-estar econémico e social. De
acordo com BdM (2010), a situacdo atual em Mocambique mostra uma tendéncia de
concentracdo dos operadores financeiros e da rede de produtos e servicos nos principais
centros urbanos, enquanto que a maior parte dos distritos do Pais (100 dos 128) ndo dispde de
uma Unica instituicdo bancéaria, ATM ou POS. O quadro é idéntico quando se trata de
instituicBes financeiras cooperativas e de microfinancas.

Quando analisados os dados que sdo usados para sustentar o argumento de expansao,
verifica-se que, de fato, a natureza desta expansdo € de concentracdo. Tanto ao nivel do peso
da rede bancaria por bancos, como da cobertura bancéria por provincia, cobertura de servicos
por provincia, e dentro das provincias existe tendéncia para concentracdo nas cidades ou em
zonas de grande atividade econdmica. A concentracdo é também verificada ao nivel dos
bancos, tanto em termos de nimero de balcdes detidos por cada um deles quanto pelas quotas
de créditos e depdsitos (BdM, 2010). O BdM (2008) explica que os argumentos que
sustentam a necessidade para a expansao da intermediacao financeira para as zonas rurais Sao
vastos, podendo-se destacar: O programa econémico do Governo, que preconiza como
principal vector para o combate a pobreza absoluta, o crescimento econémico sustentavel.

Para tal, entende-se que a dindmica da economia deve ser acompanhada pela
existéncia de um sistema financeiro forte, solido, moderno, dindmico, social e territorialmente
mais abrangente (BdM, 2008). Para ele deve também contribuir para o aumento do grau de
monetarizacdo da economia nacional e para a cobertura das necessidades do crescimento do
tecido produtivo, quer através de financiamento direto as atividades desenvolvidas pelos
setores produtivos, de comercializacdo e para 0 consumo, quer através da promocdo da

captacdo da poupanca e da atividade de comércio de cAmbios, tendo em conta a localizagéo e
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a extensao geografica do nosso pais, com vastas e diversas fronteiras. A extensdo dos servicos
financeiros para os locais onde estes sdo escassos, ou inexistentes, constitui uma das
prioridades do programa do Governo e é consistente com o objetivo de fazer dos distritos
polos de desenvolvimento. Entre as medidas em curso, destacam-se:

O investimento publico para reabilitar, modernizar e expandir a rede de infra-
estruturas, nomeadamente nos dominios das estradas, telecomunicacdes e energia, com vista a
promover uma maior integracao territorial e a reducdo do custo de fazer negocios, entre 0s
quais a intermediacdo financeira. A dotacdo dos distritos de meios financeiros para a
realizacdo de programas de iniciativa local, aliada a alocacdo de quadros de nivel médio e
superior, faz parte dos esforcos para a viabilizacdo das atividades econémicas locais. De
acordo com BdM (2008), o Programa de Apoio as Financas Rurais, com a missdo de
incentivar a expansao das instituicbes microfinanceiras para as zonas rurais, com vista a
contribuirem para a criacdo de condi¢cBes para que os empreendedores rurais, tanto
agricultores como pequenos industriais € comerciantes tenham acesso a recursos financeiros
para o desenvolvimento dos seus negocios, contribuindo, deste modo, para a reducdo da
pobreza absoluta. A preparacdo da campanha nacional de promoc¢do da poupanca, um
instrumento de consciencializacdo dos diferentes atores no processo de poupanca financeira,
desde os potenciais aforradores (sobretudo nas zonas rurais), até as proprias instituicdes
financeiras, para a necessidade de monetarizacdo da poupanca e sua canalizacdo para 0S
intermediéarios financeiros (BdM, 2008).

De acordo com Castel-Branco et al. (2015), a bancarizacdo, definida como expansédo
da cobertura bancéria do territério e da relevancia do sistema bancario nas transacdes
financeiras e comerciais, € um enfoque recente da politica monetaria em Mocambique.
Associada ao interesse dos bancos pelas oportunidades de negdcio em expansdo (no ndcleo
extrativo da economia, na rede de servicos e infra-estruturas que o rodeia, no negdcio
imobiliario, no consumo de bens duraveis e na especulacdo com a divida publica e privada), a
estratégia de bancarizacdo contribuiu para que o sistema bancario crescesse a uma média
anual de 10% (pouco mais de dois pontos percentuais acima da taxa média anual de
crescimento do PIB), ao longo dos dltimos oitos anos. Apesar desta expansdo, 47% dos
balces dos bancos situam-se na cidade e provincia de Maputo (que constituem menos de 5%

do territorio nacional e que contém cerca de 15% da populacdo), e 40% dos distritos
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continuam a ndo possuir qualquer representacao bancaria. Para Castel-Branco et al. (2015), a
estratégia de expansdo financeira também tem em vista, para além da cobertura territorial, o
aumento da relevancia do sistema financeiro para a expansdo da base produtiva através da
disponibilizagéo de capital a baixo custo, para financiamento de operagOes econdmicas. Para
atingir este objetivo, o Banco de Mocambique comecou a reduzir as taxas de referéncia (ou
diretoras) a partir de 2011, de modo a encorajar e a viabilizar a reducdo das taxas de juro dos
bancos comerciais. No entanto, a resposta dos bancos comerciais a reducdo das taxas de
referéncia foi significativamente mais lenta do que o esperado pelas autoridades monetérias.
A reducdo das taxas de referéncia pelo banco central foi oito vezes mais rapida do que a das
taxas de juro comerciais (que, em termos reais, se mantiveram préximas).

De acordo com Edsfm™ (2013), os bancos respondem por quase todos os ativos do
setor financeiro em Mocambique, e os trés maiores bancos (0 Millenniumbim, o BCl e 0
Standard Bank) respondem por 85 por cento do total de ativo neste setor. Quase todos o0s
grandes bancos sdo na maioria de propriedade de estrangeiros, quer de portugueses ou de
outros bancos africanos, embora o Governo detenha capitais em alguns. As Instituicfes de
microfinangas (IMFs) e micro bancos sdo pequenas e ndo sistemicamente importantes,
embora tenham-se expandido rapidamente nos ultimos anos. Existiam 166 Instituicbes de
mico financas registradas no BdM em 2009, cifra que subiu para 202 em 2012, existindo,
contudo, um namero consideravel de IMFs gue operam sem licenca. No entanto, apenas uma
parte destas IMFs é realmente ativa e as estimativas desta ronda entre 30 a 65. Setor de
pensdes é dominado pelo regime estatal de pensGes por reparticdo. Para melhorar o0 acesso aos
servicos financeiros, a Edsfm (2013-2022), implementara politicas e acbes estratégicas
integradas que: promovam a inclusdo financeira; procurem expandir o sistema financeiro
formal através da melhoria e ampliacdo das infra-estruturas basicas; promovam o uso de
parcerias publico-privadas (PPPs) para financiar o desenvolvimento de infra-estruturas
basicas necessarias para apoiar o desenvolvimento econdmico das areas rurais; e apodiem o

desenvolvimento do sector das microfinancas e a captacdo de poupancas como ferramentas

11 Estratégia de desenvolvimento do sistema financeiro mogambicano.
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para a prestacao de servicos financeiros para as populacdes de baixa renda e micro e pequenas
empresas (MPES) nas areas rurais e Peri urbanas.

Durante a implementacéo da Edsfm (2013-2022), o Governo ira continuar a intervir no
apoio a expansdo de acesso financeiro e no alargamento e aprofundamento da participacdo do
setor privado na prestacdo dos servicos financeiros. Neste contexto, o0 Governo ird promover
um clima que favoreca e facilite investimentos privados no setor financeiro, bem como
estimulard a celebracdo de instrumentos de joint venture e de prestagdo de servicos
financeiros auxiliares, as zonas rurais e as camadas da populagdo atualmente sem acesso.
Reconhecendo que a maior parte da populacdo e das MPMEs enfrentam dificuldades no
acesso aos servicos financeiros, particularmente nas zonas menos favorecidas (as rurais e peri-
urbanas), o Governo ira seletivamente intervir através de programas especificos e fundos de
desenvolvimento nacional ou locais de forma a colmatar as lacunas e falhas de mercado, ao
mesmo tempo em que acdes politicas serdo tomadas para encorajar a participacdo do sector
privado. O Governo ira também proceder a uma avaliacdo regular da sua participacdo no setor
financeiro. Especificamente, as avaliacdes incidirdo nos seguintes aspectos: a redefinicdo do
papel do Estado no sistema financeiro, baseado na perspectiva de privilegiar uma participacéo
alargada e mais eficaz do sector privado; a corporalizagdo dos programas e fundos estatais
qgue o Governo entenda que devem ser integralmente detidos pelo mesmo, para efeitos de
promocdo do desenvolvimento econémico e social; e a racionalizacdo dos subsidios do Estado

para instituicdes e servigos financeiros especificos (EDSFM, 2013, p. 15).
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Tabela 3 - Instituicbes de Crédito em Mocambique (2000 a 2009)

2000-2009
000 001 002 003 004 005 006 007 008 009

Instituigbes de

Crédito 6 9 8 0 0 9 0 0 2 4
Bancos (n°)

1 3 2 3 2 2 2 2 4 4
Peso total (%)
9 8 7 5 0 3 0 0 4 8
Cooperativas
(n°)
Peso total (%)
9 6 7 0 5 6 0 0 7 5
Microbancos
(n°)
Peso total (%0)
3
Inst.  Locacéo
financ. (n°)
Peso total (%)
3 6 7 5 5 5 0

Fonte: BdM(2010a ; 2010b).

A tabela 3, mostra que, apesar de haver um aumento do numero de bancos, a
concentracédo dos balcdes diminuiu ndo muito significativamente, sendo que mais de 50% das
agéncias em funcionamento no pais sdo detidas pelos maiores bancos (BIM, BCI,
BARCLAYS, STANDARD BANK).

Estes segmentos sdo abrangidos e percepcionados de forma diferente pelo sistema
financeiro, para efeitos de concessdo de crédito. O primeiro segmento é a quele que
facilmente tem acesso a banca comercial, tem dimensdo econémica e financeira e garantias
reais suficientes; é basicamente urbano. O segundo tem acesso a banca, desde que disponha
de garantias suficientes, tendendo a ser também cliente de bancos comerciais que se
especializam em microfinancas (crédito médio inferior a 5.000 Meticais) ou de micro bancos
(nos termos em que sdo definidos pelo Decreto n° 57/2004. E basicamente urbano e Peri
urbano. Finalmente, o segmento inferior é em principio desinteressante para a banca
comercial ou para 0s micro bancos que tém os outros dois segmentos como mercado, 1°
Segmento 2° segmento seja por ndo ter dimenséo econémica, garantias reais, ou constancia de
rendimentos em atividades comercialmente rentaveis e identificadas.

De acordo com Dndr (2006), o crédito ndo é, no entanto, o Unico servigo financeiro a
atender, nesta caracterizagdo do mercado. Nos segmentos superiores do mercado estes

servigos sdo genericamente prestados pelos bancos (incluindo os bancos de Microfinangas) e
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fazendo sempre parte do pacote de produtos oferecidos. Geralmente ndo ha restricGes a
procura, permitindo-se 0 acesso aos servicos de deposito e poupanca independentemente dos
clientes pertencerem ao 1° ou ao 2° estrato, embora se verifiquem limitacGes a abertura de
contas (montantes minimos). H4 uma relagdo entre a existéncia de depdsitos ou poupangas na
instituicdo e 0 acesso ao crédito, das quais este depende, na quase generalidade dos casos. No
segmento inferior, predominante nas financas rurais, verifica-se, como o grande traco
distintivo, a grande necessidade de garantir a seguranga dos rendimentos auferidos de forma
muito concentrada ao longo do ano, caracteristica daqueles que provém da comercializagdo de
produtos agricolas.

O depdsito seguro destes rendimentos permite, por um lado, distribui-los por um certo
periodo consoante as necessidades e, por outro, promover a poupanca, a qual podera evitar
parcialmente a erosdo dos rendimentos e servir como garantia para a concessdo de crédito.
(FMI, 2013; BUCKLEY, 1997). O acesso a servi¢os financeiros em Mogambique aumentou
notavelmente ao longo da Ultima década, representando cerca de 50% dos pontos de acesso
aos servicos financeiros formais em 2014, o nimero de agéncias dos bancos comerciais subiu
de 228 em 2005 para 563 em 2014, reflexo, em parte, de um aumento do ndmero de bancos,
de 12 para 18, ao longo do mesmo periodo. Esta expanséo do acesso bancério, apesar de mais
pronunciada nas areas urbanas, foi observada em todo o pais e esteve associada a um
crescimento constante do crédito ao sector privado. Contudo, um alto grau de concentracdo do
mercado sustenta o crescimento do sector financeiro em Mogambique. Os trés maiores bancos

comerciais respondiam por 83% do total do crédito bancario em 2011.

Gréfico 1 - Crédito Bancario as empresas e aos particulares

Sector
—— empresarial
publico, 12%

Particulares, 23% -

Sector
empresarial
——— privado, 65%

Fonte: Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira (2016-2022, p. 6).
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Os Bancos respondem por quase todos os ativos do setor financeiro em Mocambique,
e 0s trés maiores bancos (o Millenniumbim, o BCI e o Standard Bank) respondem por 85 por
cento do total de activos neste sector. Quase todos os grandes bancos sdo na maioria de
propriedade de estrangeiros, quer de portugueses ou de outros bancos africanos, embora o
Governo detenha capitais em alguns. (BdM, (2009). No entanto, apenas uma parte destas
IMFs é realmente ativa e as estimativas desta ronda entre 30 a 65. Setor de pensdes €
dominado pelo regime estatal de pensdes por reparticdo embora algumas pequenas empresas
privadas oferecam fundos de pensdo. O mercado de a¢bes ou de valores mobiliérios estd na
sua fase embrionéaria, com 16 titulos cotados, dos quais dois sdo acdes de empresas e as
restantes sdo obrigacdes. BdM (2009). De uma forma geral, podem ser identificado duas
principais causas para as reestruturacfes bancarias:

a) liberalizagdo financeira: quando as transformagGes das economias planificadas em
economias de mercado como bancos comerciais e empresas que antes se
encontravam sob controle total do Estado. Outra preocupacdo € a abertura do
mercado nacional para atrair investimentos de capitais estrangeiros;

b) adaptacdo e especializacdo da banca &s condi¢des do mercado, isto €, 0 mercado &
nivel mundial ndo € mais estatico, esta sujeita a grandes modificagdes.

A globalizacdo é um fator cada vez mais responsavel pelas muta¢6es nos mercados,
sendo que os fatores sao:

a) desregulacdo dos mercados financeiros;

b) desenvolvimento de novas tecnologias de informagé&o;

c) criacdo constante de novos instrumentos financeiros.

A primeira fase de reestruturacdo é causada principalmente pela necessidade de
adaptacdo dos bancos a consequiente abertura dos mercados nacionais e a crescente
competitividade do mercado, decorrentes de novos investimentos estrangeiros. Por sua vez, a
segunda causa é pelos efeitos de globalizacdo, ocorrendo muitas vezes ap0s a ameaca das
crises bancéarias nos sistemas financeiros demostrando a fraca diligéncia face aos fatores de
globalizagdo acima referidos. Pode-se considerar ainda uma nova fase, dado ao constante
desenvolvimento e muitas vezes a ado¢do de uma nova tecnologia de informacéo implica a
restauracdo do setor, com vista a adaptar-se as exigéncias desse novo sistema. BdM (2009).

Segundo relata (BdM, 2009), o sistema bancéario tem registrado profundas transformac6es
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resultantes de um lado, das alteragdes no quadro regulamentar, por outro, da dinAmica do
mercado caracterizado pela crescente onda de fusbes e aquisicdes que se assiste nos altimos
anos. As transformagdes tambem se consubstanciam no desenvolvimento de novos produtos
financeiros, investimento em infra-estrutura tecnoldgicas, modernizacdo e expansdo de canais
de distribuicdo (ATMs, abertura de mais agéncias) com vista a responder a enorme e
crescente procura pelos servigos bancarios Os incentivos fiscais atrativo, o elevado nivel de
rendibilidade, o quadro regulamentar favordvel ao investimento, o potencial para o
crescimento da atividade econémica, sdo alguns dos elementos que tem atraido mais
investidores para o0 sector bancarios, fato evidenciado pelo crescente nimero de pedidos de
licenciamento para o exercicio da atividade financeira e das licencas concedidas (BdM, 2009).

Concretamente em 2007, varios acontecimentos marcaram 0 sistema bancario,
destacando-se, a aquisicdo do Banco de Desenvolvimento e Comércio pelo First Rand
Holding Mocambique e conseqlientemente, a alteracdo da designacdo social e da imagem
institucional; a mudanca de designacdo do Banco Austral, passando este a designar-se
Barclays, do Novo banco para Procredit, do ABC Leasing para Africa Leasing Company e da
Unido Comercial de Bancos, para Mauritius Comercial Bank; a incorporagéo do BCI Leasing
no Banco Comercial e de Investimentos e a alteracdo da estrutura acionario do Banco
Comercial e de Investimentos. Estas transformacdes mudaram a filosofia do negocio bancario,
estimulando a concorréncia e a inovacao financeira (BdM, 2009).

No final de 2007, operavam em Mocambique, doze bancos comerciais, dos quais
apenas um era de capitais maioritariamente mogambicanos. O sistema bancario incluia ainda,
um micro banco, seis cooperativas, uma sociedade de locacdo financeira e oitenta e trés
sociedades financeiras. Dos bancos existentes trés exploram o segmento de microfinancas.No
decorrer de 2007, foram autorizados dois novos bancos, trés micro bancos, uma entidade de
locacdo financeira, uma casa de cambios e uma sociedade de emisséo de cartdes. A atividade
do sistema bancéario continuou a ser dominado por quatro maiores bancos que representavam,
no final de 2007, 88,9 por cento do ativa liquido, 91,6 por cento dos depdsitos totais, 86,9 do
crédito e 76,4 por cento dos fundos proprios do conjunto do sistema bancario. Estas cifras
revelam que o sistema bancario ainda apresenta niveis de concentracdo bastante elevados
(BdM, 2009).
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A tabela 4, mostra a distribuicdo de balcdes por bancos, de 2000 a 2009, sublinhando o
crescimento exponencial do Millennium bim, que em 2004 tinha 76 balcdes, passando para
117 em 2009. O outro banco melhor posicionado, € o Standard bank, que tinha 27 balcdes em
2000, para 71 em 2009. Por ultimo destaca-se o banco comercial e de investimentos, que em
23 agéncias em 2000, e cresceu para 33 em 2009. Este crescimento reflete em parte, a

expansdo dos bancos para as provincias e distritos.

Tabela 4 - Distribuicao dos balcGes por bancos, de 2000 a 2009
Bancos :
000 001 002 003 004 005 006 007 008 009

Millennium b(BIM)

6 6 6 6 01 17
Banco comercial e de .
Investimentos(BClI) 3 3 3 2 2 5 8 2 4 3
Standard Bank :
7 7 7 7 7 7 3 6 0 1
Barclays ‘
8 8 8 8 7 0
Mauritius comercial :
Bank(MCB) 9 2
First National ¢
Bank(FNB) 0 9
African Banking
Corporation(ABC)
Mozabanco (
2
Banco mercantil e de
investimentos(MB)
Socremo
1 2
Banco Terra
Procredit
2 9 1

Banco Oportunidade

Fonte: KPMG (2004-2008) e relatérios anuais dos bancos.

No que tange a expansdo dos servigos financeiros para as zonas rurais, apesar dos

esforcos do Governo para inverter a situacdo, a expansdo dos servigos financeiros para as
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zonas rurais tem sido afetada pelos seguintes constrangimentos: a baixa densidade
populacional, a falta ou a fraca qualidade das infra-estruturas basicas (estradas, agua,
eletricidade e telecomunicagfes que aumenta 0s custos operacionais e de investimento que
encarecem 0s servicos financeiros, os riscos associados a agricultura e as flutuacdes dos
precos dos produtos agricolas que ndo encorajam o financiamento bancario aquele setor. Para
promover a expansdo dos servicos financeiros as zonas rurais, o Governo estabeleceu 0s
seguintes desafios: Rever a legislagdo para encorajar o surgimento de novos operadores de
microfinangas e instituicGes e encorajar o uso de novas tecnologias para melhorar o acesso
aos servicos financeiros rurais, melhorando quadros legais e regulamentares para incentivar o
desenvolvimento de IMFs e criacdo de organizacdes financeiras comunitarias, como grupos
de poupanca ou cooperativas de crédito e poupanca, e incentivar o uso da tecnologia para
melhorar a prestagdo de servigos; melhorar o acesso aos servigos financeiros, tornando os
agricultores e empresarios rurais bancarizaveis, de modo a satisfazerem os requisitos para o
acesso ao crédito para responder a garantia dos bancos e as exigéncias de documentacédo, a
fim de aumentar a oferta de crédito, expandindo a disponibilidade de linhas de crédito e
fundos de garantia, e a introducao de novos produtos de crédito adaptados as cadeias de valor
agricola; diversificar e profissionalizar os servicos financeiros nas zonas rurais através da
capacitacdo das IMFs, e outros provedores de servicos financeiros para diferentes segmentos
do mercado rural; e melhorar a oferta dos servicos financeiros (EDSFM, 2013, p. 15).

A Tabela 5 mostra que a tendéncia de concentracdo dos balcBes nas provincias
(Maputo, Sofala e Nampula), ja vem desde 2009 com 352 balcdes, 38% dos quais encontram-

se na cidade de Maputo e os restantes distribuidos pelas provincias.



126

Tabela 5 - Distribuicdo dos balcdes dos bancos por provincia 2000 a 2009

Provincia :
000 001 002 003 004 005 006 007 008 009
Maputo
9 1 01 04 02 14 21 47 58 67
Gaza :
1 1 6 5 3 4 4 6 7 4
Inhambane ‘
2 3 0 0 2 3 6 8 7
Manica
4 4 1 2 2 4 4 7
Sofala
6 6 1 9 8 1 2 6 1 3
Zambézia
4 4 3 0 0 0 0 1 6
Tete
3 3 0 1 1 9
Nampula
4 4 7 6 5 6 7 2 4 1
Cabo Delgado ¢
3 3
Niassa (
TOTAL :
52

Fonte: BdM (2010).

No que diz respeito a expansdo da rede bancaria, foram autorizadas sessenta e duas (62)
agéncias de bancos em nove (9) provincias do pais, nomeadamente: vinte e duas (22) na
Cidade de Maputo, oito (8) na Provincia de Maputo, uma (1) em Gaza, uma (1) em
Inhambane, quatro (4) em Sofala, quatro (4) em Manica, oito (8) em Tete, dez (10) em
Nampula, e quatro (4) em Cabo Delgado. Nove (9) agéncias de microbancos em oito (8)
provincias, designadamente: duas (2) em Niassa, uma (1) em Sofala, Tete, Gaza, Inhambane,
Zambézia e Nampula, o que revela uma forte tendéncia de expansdo da rede bancéria para
fora da cidade de Maputo, reduzindo assim as assimetrias existentes no sistema. De referir
gue no mesmo periodo, o numero de agéncias de bancos em atividade aumentou de
quatrocentos e dezasseis (416) para quatrocentos e cinguenta e sete (457), em resultado da
abertura ao publico de quarenta e uma (41) novas agéncias e encerramento de sete (7)
agéncias nas provincias de Tete (1), Inhambane (1), Sofala (1), Manica (1), Cabo Delgado (1)
e Cidade de Maputo. No que respeita a bancarizagdo das zonas rurais, destaca-se o inicio de
atividades de um microbanco no distrito de Morrumbene, elavando o numero de distritos
cobertos de cinquenta e oito ( 58) em dezembro de 2010 para cinquenta e nove (59) em
dezembro de 2011.
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Tabela 6 - Evolucdo do sistema bancario em Mogambique, de 2010 a 2017

Tipo de Institui¢des 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Bancos 16 18 18 18 18 19 19 19
Microbancos 6 18 18 18 18 19 19 19
Cooperativas de crédito 7 7 18 18 18 19 19 19
Soc. de investimento 1 1 2 3 2 2 2
Soc. Gestora cartdes 1 1 1 2 2 2 2 2
credito

Instituicdo de moeda 1 1 1 2 2 2 3 3
electronic

Soc. Capitais de risco 1 1 1 1 2 1 1 1
Soc. Comprasemgrupo 1 1 1 1 1 1 1 1
Casas de cambio 21 21 19 19 18 14 14 14
Organiz. poupanca e 10 10 11 12 12 12 12 12
empréstimo

Operadores microcrédito 118 166 199 233 285 351 466 608

Fonte: BdM (relatérios anuais- 2010-2017)

Em 2013, o Banco de Mo¢ambique autorizou a constituicdo de quatro (4) instituicdes
de crédito nomeadamente: dois (2) bancos subsidiarios e uma (1) sucursal de banco todos em
Maputo; uma (1) cooperativa de crédito na cidade de Maputo, um (1) operador de
microfinancas da categoria B — organizacdes de poupanca e empréstimos na provincia de
Maputo (Magude) e trinta e quatro (34) operadores de microcrédito em diversos locais do
Pais. No mesmo periodo iniciaram atividades cinco (5) instituicdes de crédito dos quais dois
(2) micro bancos em Maputo e Matola, uma (1) cooperativa de crédito, SCRL na Cidade de
Pemba, uma (1) sociedade de investimentos , uma (1) instituicdo de moeda eletrbnico e uma
(1) sociedade financeira da espécie sociedade emitente ou gestora de cartGes de crédito, todas
na cidade de Maputo. Com efeito, 0 nimero de micro bancos, cooperativas de credito,
organizacles de poupanca e empréstimo, instituicdo de moeda eletrdnico e operadores de
microcrédito em atividade passaram para 10, 8, 2 e 233 respectivamente, ndo tendo alterado o
namero dos restantes tipos de instituicdo (BdM, 2016).

Em 2015, o nimero de bancos, sociedades emitentes ou gestoras de cartdes de crédito,
instituicOes de moeda eletronico e sociedades administradoras de compras em grupo manteve-
se inalterado face a 2014, tendo acontecido o oposto em relacdo aos micro bancos,
cooperativas de crédito e operadores de microcrédito que evoluiram de 285 para 351. Embora
ndo tenha havido alteracdo, em termos do numero de instituicdes bancarias, o Banco de

Mogambique no seu papel de promotor do sistema financeiro e com vista a assegurar uma
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maior inclusdo financeira da populacdo de baixa renda, sobretudo nas zonas rurais,
estabeleceu através do Aviso n°.1/GBM/2015, de 22 de Abril, Regras e Critérios para abertura
e encerramento de agéncias de bancos, onde elencou os locais com potencialidades
econbmicas e infra-estruturares (cobertura de rede elétrica, estradas e meios de
telecomunicacéo) e desprovidos de servicos financeiros. Em resultado, dos setenta e nove (79)
distritos elegiveis, dezasseis (16) distritos ja possuiam agéncias bancarias.

A par desta medida, 0 Banco de Mogambique através do Aviso n°. 3/GBM/2015, de 4
de Maio, estabeleceu o regime de acesso e exercicio de atividades de agentes bancarios que
visa permitir que os servicos financeiros também possam ser prestados através de agentes
bancarios. Assim, dos dezoito (18) bancos em atividade, dois (2) ja terceirizaram parte dos
seus servicos financeiros por via deste segmento. Apesar do crescimento do numero de
agéncias de bancos em distritos desprovidos de servigcos financeiros, também houve
encerramento de algumas agéncias de bancos, sem no entanto influenciar a oferta de servicos
financeiros as populac@es. No que respeita as novas agéncias, as provincias de Sofala e
Maputo foram as que mais contribuiram para o crescimento global com 5 e 4 agéncias,
respectivamente, seguidas pela cidade de Maputo, provincia de Inhambane, Cabo-Delgado e
Niassa com 2 agéncias cada (BdM, 2016).

Tabela 7 - Evolucéo de agéncias bancérias (2010 a 2017)
Provincia 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Cidade de 153 166 186 190 210 210 218 221
Maputo

Prov. de 41 49 51 52 68 68 79 79
Maputo

Gaza 29 31 31 32 36 36 33 34
Inhambane 28 28 30 31 32 32 36 38
Sofala 39 43 46 47 49 49 55 55
Manica 22 23 24 25 30 30 32 32
Tete 25 28 34 36 43 43 41 41
Zambézia 21 22 24 25 29 29 30 31
Nampula 38 44 50 52 71 71 72 74
Cabo 10 13 16 20 28 28 31 34
Delgado

Niassa 10 10 10 10 16 16 19 20
Total 416 457 502 520 612 612 646 659

Fonte: BdM (relatérios anuais- 2010-2017)

A tabela 7 acima, apresenta a evolucdo das agéncias bancarias de 2010 & 2017, com

destaque para a cidade de Maputo, que em 2010 tinha 153 e passou em 2017 para 221
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balcdes, representando o crescimento assinalavel em termos de expansdo. Seguido da
provincia de Maputo, que m 2010 tinha 41 balc6es de bancos para 79 balcdes. A provincia de
Sofala segue em terceiro lugar, de 39 em 2010, para 55 em 2017.

Em 2017 o nimero de bancos, sociedades emitentes ou gestoras de cartdes de credito,
instituicOes de moeda eletronico, casas de cambios e sociedades administradoras de compras
em grupo manteve-se inalterado face a 2016. Os operadores de microcrédito incrementaram
de 466 para 608, tendo acontecido o oposto em relagdo aos micro bancos e cooperativas de
crédito, que reduziram de 10 para 9 e de 9 para 8, respectivamente. Importa referir que
durante o ano de 2017, foi licenciado um conjunto de instituicbes que iniciaram as suas
atividades durante o ano de 2018, nomeadamente: Trés (3) Micro bancos, sendo dois (2) do
tipo caixa geral de poupanca de crédito, com sedes nas cidades de Nampula e Maputo e o
terceiro do tipo caixa financeira rural, com sede no distrito de Matutuine; Trés (3) Casas de
Céambio, com sedes nas Cidades de Maputo e Matola; Uma (1) Sociedade Corretora sediada
na Cidade de Maputo; Uma (1) Central de Informacéo de Crédito de Gestao Privada.

No que tange a estratégia de expansdo das agéncias para os distritos, verificou-se que
dos setenta e nove (79) distritos com potencialidades econdmicas e infra-estruturais (cobertura
de rede elétrica, estradas e meios de telecomunicacdo) e desprovidos de servigos financeiros
elegiveis a instalagdes de agéncias bancarias, conforme previsto no Aviso n° 01/GBM/2015,
de 22 de Abril, vinte e cinco (25) ja possuem agéncias bancarias. Em relacdo aos agentes
bancarios, dos dezanove (19) bancos em atividade, cinco (5) ja terceirizaram parte dos seus
servicos financeiros por via deste segmento. Apesar do crescimento do nimero de agéncias de
bancos em distritos outrora desprovidos de servicos financeiros, também houve encerramento
de algumas agéncias de bancos, sem, no entanto, influenciar a oferta de servicos financeiros
as populacbes. No que respeita as novas agéncias, contribuiram para o crescimento global a
Cidade de Maputo em 3 e as provincias de Cabo Delegado, Nampula e Inhambane em 3, e 2
agéncias respectivamente, seguidas pela provincia de Gaza, Zambézia e Niassa com 1 agéncia
cada (BdM, 2016).

Regista-se no pais, uma tendéncia crescente dos indicadores de incluséo financeira no
territorio nacional mercé das politicas lancadas pelo Governo e das agdes dos bancos
comerciais. Segundo dados anunciados pelo Banco de Mogambique referentes ao 1° relatério

da Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira, afirma que quando se lancou o desafio de
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bancarizagdo da economia em 2007, o sistema bancario Mogambicano contava com 274
balcbes de bancos, 431 ATM’s e 3.645 POS’s. Até Novembro de 2017, existiam 646 balcdes,
1.737 ATM’s e 27.841 POS’s em todo o territério nacional. (CHABUALO, 2018). O BdM
anunciou que, através de diferentes instrumentos, continua o encorajamento e o estimulo
sobre a expansao da rede bancaria e dos pontos de acesso aos produtos e servigos financeiros.
E neste ambito que em 2007 foi lancada a estratégia de bancarizacio da economia, que
contempla um conjunto de medidas e ag¢Ges, sendo de destacar, para além do relaxamento dos
condicionalismos para a abertura e o estabelecimento de uma agéncia bancéria nas zonas
rurais, o incentivo a maximizacdo das virtualidades que as tecnologias de informacéo e
comunicagdo proporcionam. Recordou ainda que no dia 6 de Julho de 2016 foi lancada a
Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira, um instrumento orientador que se enquadra no
ambito da Estratégia de Desenvolvimento do Setor Financeiro aprovada pelo Governo em
Abril de 2013 (CHABUALO, 2018).

A expectativa do governo é que a banca comercial continue a disponibilizar produtos e
servicos de qualidade e cada vez mais proximos dos seus destinatarios, 0 que passa por uma
maior aposta na criatividade, na inovagéo e na advocacia, porquanto a educacéo financeira e a
protecdo do consumidor constituem um dos pilares da Estratégia Nacional de Inclusdo
Financeira. De acordo com BdM (2009), os constrangimentos a presenca nas zonas rurais,
apontados pelos bancos comerciais respondentes, sdo: a auséncia de infra-estruturas, (de entre
as quais estradas, rede de telecomunicacdes, isto €, telefone, telefax, fax, Internet e correio
eletronico — e eletricidade); elevados custos operacionais e de investimento necessarios para a
instalacdo e operacdo de balcdes; custos decorrentes da politica monetaria, dado o regime e
coeficiente de reserva obrigatéria em vigor; economia rural de dimensdo reduzida;
ineficiéncia do sistema de compensacdo; falta de sucursais do Banco de Mocambique; e
mao-de-obra local sem o perfil exigido.

Quanto ao papel das microfinancas na concessio de crédito, e de acordo com DNDR*
(2006, p. 7), as microfinancas referem-se aos servicos financeiros (poupancas, crédito,
transferéncias de pagamentos, micro seguros) dirigidos a populacdo de baixo rendimento,

usando fundamentalmente o carater (ou outros mecanismos sociais) como metodologia de

12 Diregdo nacional de desenvolvimento rural.
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garantia e de bancabilidade. As microfinancas tendem a conceder empréstimos de curto prazo
e, frequentemente, tém um enfoque urbano. Para Psico (2010, p. 27), os servicos de
microcrédito sdo servicos de intermediacdo financeira que contemplam populag@es de baixo
rendimento, possibilitando-lhes acesso ao credito para o desenvolvimento das suas atividades
econdmicas. O autor acrescenta ainda que os servicos de crédito possibilitam o uso de receitas
antecipadas para investimentos e consumo em curso. Maleiane (2016), destaca que
Microfinancas sdo instituicbes que ndo aceitam depositos, podendo, porém, fazé-lo em
representacdo de instituicGes de crédito autorizadas a operar no Pais. Usando fundos préprios,
podem conceder crédito e prestar servicos financeiros permitidos por lei. Para o seu
funcionamento, carecem de autorizacdo prévia do Banco Central e ndo sdo objeto de
supervisdo sistematica, devendo contudo, prestar periodicamente informagcdo ao Banco
Central sobre a sua atividade.

Um sistema de finangas rurais que minimize as limitages da procura e facilite o seu
ajustamento as caracteristicas da oferta, passa por uma concepcao integrada em que intervém:
i. 0s bancos comerciais (incluindo os que se dedicam as microfinancas, mantendo-se a
tendéncia para a sua expansdo para as zonas (mais) rurais; ii. instituicbes financeiras de
desenvolvimento, que fazem a ponte entre a oferta e a procura de servicos financeiros,
atraindo a banca através de instrumentos de mitigacdo e partilha de risco e melhorando a
qualidade da procura mediante a criacdo de dimensdo critica das organizacdes baseadas na
comunidade e a sua capacitagdo na gestdo de negdcios e de microcrédito; iii. Operadores de
Microfinangas sujeitos a supervisdo prudencial pelo Banco de Mogambique. (DNDR, 2006, p.
9). A solucdo estaria, assim, na melhoria da qualidade da procura e da sua dimensdo critica, 0
que implicaria 0 aumento da atividade econémica de micro-empreendedores e empresas, a sua
capacidade de gestdo de planos de negdcios e de crédito e a sua organizacdo interna. Para esta
melhoria da procura sdo fundamentais a provisdo de servicos ndo financeiros (Servicos de
Desenvolvimento de Negdcios) e a promocdo de organizagbes/empresas baseadas na
comunidade, que conferem dimensdo critica a procura e permitem a intermediacdo financeira
entre a banca e os pequenos empreendimentos ao nivel local (DNDR, 2006; BUCKLEY,
1997). Além dos servigos financeiros providenciados pelo sistema financeiro, coexistem nas
financas rurais modalidades de financiamento integrados no conceito de cadeia de valor

financeiro, que ndo estdo a cargo do sistema bancario ou das microfinangas. Constituem
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modalidades complementares, que respondem a situacdes em que ndo existem
necessariamente transacdes monetarias direta ou transferéncia de fluxos financeiros, internos
e externos, entre agentes superavitarios e deficitarios.

Neste particular, entende-se por cadeia de valor a série de transagcdes necessarias para
a producao de um produto, desde os insumos ao mercado final, envolvendo um processo de
valor acrescentado em cada fase; uma vez que o fluxo dos produtos, nas diversas fases,
implica a necessidade de liquidez, os diversos atores/entidades envolvidos incorporam
servigos financeiros no processo. A esse mecanismo ou abordagem chama-se Cadeia de Valor
Financeiro. H4, essencialmente, trés mecanismos de financiamento por esta via, a saber:
Crédito do Comerciante ou processador, Sistema de Certificado de Depdsito e a
Subcontratacdo. Para BdM (2008), as autoridades financeiras, sensiveis a importancia da
extensdo dos servicos financeiros, principalmente para as areas rurais, tém vindo a adotar uma
série de medidas tendentes a incentivar as instituicGes de crédito e sociedades financeiras a
expandirem a sua atividade para estas zonas, como forma de dinamizar o desenvolvimento
econémico e transformar a poupanca ociosa nessas zonas num instrumento de financiamento
a atividade econdémica. Um dos vetores destas medidas tem sido o incentivo as microfinancas,
dado o seu papel fulcral no desenvolvimento da intermediacdo financeira em Mogambique,
tendo em conta que as atuais condi¢cdes nas zonas rurais as tornam menos apeteciveis para 0s
bancos convencionais se instalarem.

As microfinangas constituem um importante sistema de intermediacdo financeira
apropriado ao desenvolvimento econdmico local, baseado em atividades de pequena e média
escalas — financiando empreendimentos geradores de emprego (incluindo o auto-emprego) e
de rendimentos que, devido a sua natureza nomeadamente de reduzida dimensdo; deficiente
sistema, ou inexisténcia, de registos contabilisticos; e precariedade de garantias, encontram-
se praticamente vedadas em aceder & banca convencional. As instituicbes microfinanceiras
estdo dotadas de uma tecnologia e l6gicas de funcionamento adequadas para lidar com este
tipo de clientes (BdM, 2008). A evolucdo ascendente da taxa de transformacgdo,mostra uma
cada vez maior a apeténcia dos bancos para a concessdo de créditos, indiciando que a banca
estd cada vez mais intermediando a troca de fundos entre os agentes superavitarios e 0s
deficitarios, aumentando deste modo, a eficiéncia dos recursos existentes na economia. (BdM,

2010). A par da concessdo simples de crédito, os intermediarios financeiros tem também a
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importante funcdo de fornecer recursos a projeto de longa duracédo a partir de poupancas de
curto prazo. Deste modo, o sistema financeiro, ao intermediar essas transacdes tem
igualmente concorrido para a reducdo do conflito de maturidades, captando depositos
individuais, garantindo o direito a liquidez, emprestando-os ao investidor a prazo mais
elastico (BdM, 2010).
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5 PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS E O ACESSO AO CREDITO BANCARIO
EM MOCAMBIQUE

Este capitulo € reservado &s pequenas e médias empresas mogambicanas no acesso ao
crédito bancario. O debate vai cingir concretamente no perfil das pequenas e médias
empresas, seu enquadramento, seu contributo no desenvolvimento de Mocambique,
constrangimentos, restricdes no acesso ao crédito.

Empresa — entidade juridica (pessoa singular e coletiva) correspondente a uma unidade
organizacional de producdo de servicos, usufruindo de certa autonomia de deciséo,
nomeadamente quanto a habitacdo dos seus recursos correntes.Uma empresa exerce uma ou

varias atividades, num ou varios locais.

5.1  PERFIL DAS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS EM EM MOCAMBIQUE

No subcapitulo a seguir, debrucamos sobre o perfil das PMEs em Mocambique.

Em 2004, existiam no Pais cerca de 28.474 PMEs registradas na base de dados, com
129.225 trabalhadores. Das 28.474, cerca de 2.621 sdo médias empresas, enquanto que 25.853
sd0 pequenas empresas. As pequenas e médias empresas constituem 89,5% e 9,1% do numero
total de empresas respectivamente. Cerca de 23.074, ou 79.9%, do nimero total de PMEs,
sdo classificadas como micro-empresas com base nas classificacdes do Fundo de Fomento a
Pequena Industria (FFPI). De acordo com os mesmos dados, as PMES empregam 129.225
pessoas, ou 42,9%, do nimero total de trabalhadores, enquanto que as grandes empresas
retém 171.920, ou 57,1%. Cerca de 69.076 trabalhadores, ou 22,9% do total de trabalhadores,

encontram-se nas médias empresas (CEMPRE®®, 2004).

3" Censo de empresas-inquérito( 2004/2005-Instituto Nacional de Estatistica.
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Gréfico 2 - Distribuicdo das PMEs de acordo com a categoria
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Fonte: Cempre (2004) - Estratégia para o desenvolvimento das pequenas e médias empresas (2007).

A definicdo de pequena e média empresa é feita de acordo com o nivel de seu
desenvolvimento e dos objetivos politicos para a facilitacdo das pequenas e médias empresas
nos limites de um dado pais ou de uma dada economia nacional. As empresas variam
consideravelmente, tanto no tamanho como na estrutura, em funcdo do nivel de
desenvolvimento de uma economia nacional (KAUFMANN, 2016). Assim, sera importante
elaborar uma defini¢do adequada para poder definir politicas das “PMEs” (HAUSER, 2005).
Internacionalmente, muitas vezes o tamanho duma empresa é definido com base no nimero
dos trabalhadores ou das receitas, mas também pode ser baseado no capital aplicado ou do
“market share” por exemplo, porém, é necessario tratar criticamente a no¢do do tamanho da
empresa (VANDENBERG, 2005).

O tamanho e a estrutura das empresas dos paises industrializados e das em vias de
desenvolvimento ndo sdo comparaveis. Nem existe uma relagdo ou um padrao ideal. Para o
autor, em Mocambique, ainda existem diferentes definicdes de tamanho de empresas, por
exemplo: O Instituto Nacional de Estatistica (INE) considera uma pequena empresa aquela
que emprega entre 1 a 9 trabalhadores e a média empresa aquela que emprega entre 10 a 99
trabalhadores. Ministérios e instituicdes também usam outras definicBes ou limites para
definir politicas, por exemplo nas leis e decretos.

De acordo com o Decreto 44/2011 de 21 de Setembro considera-se: Micro Empresa
qguando o numero de trabalhadores e o volume de negocios ndo excedam a quatro
trabalhadores e um milhdo e duzentos mil meticais; Pequena Empresa quando o nimero de
trabalhadores varia de cinco e quarenta e nove e o volume anual de neg6cios € superior a um

milhdo e duzentos mil e menor ou igual a catorze milhdes e setecentos mil meticais; Média
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qguando o numero de trabalhadores varia de cinglienta a cem e o volume anual de negdcios é
superior a catorze milhdes e setecentos mil Meticais e menor ou igual a vinte e nove milhdes e

novecentos e setenta mil meticais, como ilustrado na tabela abaixo.

Tabela 8 - Classificacdo das PMEs em Mocambique

Micre Emprasa 1-4 < 1,200,000.00
Pequena Empresa 5-49 1,200,000.00 = 14,700,000.00
Média Empresa 50 -100 14,700,000.00 = 29 .270,000.00

Fonte: Estratégia para o desenvolvimento das PMEs (2007, p.4).

Pequena e média empresas - unidade econémica com menos de 100 trabalhadores ou
ainda com um volume de negocios inferior a 30.000.000,00Mt.

No entanto, Castelo Branco (2003, p. 3), apresenta criticas em relagdo ao conceito das
PMEs. Ele afirma que “a dificuldade em definir as PME dentro de uma gama razoével de
indicadores comuns levanta trés problemas. Em primeiro lugar, a definicdo de PME esta
invariavelmente em relacdo a outros indicadores econdmicos. Isto é verdade, mesmo para
estudos discutindo PMEs em economias de estatuto semelhante mas estruturas diferentes - por
exemplo, estudos de Quénia e Mogcambique, e sobre Taiwan e Coréia do Sul, definem as PME
de forma muito diferente, porque o que € médio e pequeno em cada economia depende de
fatores que sdo, alguns deles, exdgeno ao pequeno e médio. Por conseguinte, ndo existe um
conceito universal de PME. As PMEs sdo um instrumento analitico inadequado para a
avaliacdo econdmica e a elaboragdo de politica”. Os dados indicam que as PMEs, em especial
as micro-empresas, sdo as unidades empresariais predominantes. Ndo obstante constituirem
uma parte dominante das PMEs na area de negdcios, o impacto destas no emprego formal é
marginal: apenas 1,3% da forca de trabalho existente no pais, ou seja 129.225, sdo recrutados
por 28.474 PMEs.

Este numero é muito inferior ao nimero de postos de trabalho disponibilizados pelas
PMEs nas economias avangadas, tomando em consideragdo que o crescimento anual da
populacéo €, em média, de 2,37% nos ultimos 10 anos e que 0 pais necessita de gerar cerca de

3,7 milhdes de postos de trabalho para poder retirar cerca de 20% da sua populacdo da
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pobreza, o crescimento do setor das PMEs € insuficiente para dar uma modesta contribuicdo a
situacdo do emprego no pais. (1IM, 2017). No que diz respeito ao setor comercial, a EDPMESs
(2007), aponta que o setor das PMEs, o comércio é a atividade dominante, seguida pela
indUstria de hotelaria e de processamento (manufatura). O comércio representa 57,4%, ou seja
16,357 empresas, do namero total no setor das PMEs como um todo. O setor do alojamento
constitui 20,2% (5.793) e a manufatura totaliza 9,9% (2.828). A agricultura representa apenas
2,17% (617).

As Pequenas e Meédias Empresas (PMEs) desempenham um papel importante no
desenvolvimento econdmico de Mocambique. As estatisticas do governo, indicam que as
PMEs constituem 98,7% do total das empresas ativas, proporcionando a grande maioria das
oportunidades de emprego no pais. Por isso, € imperativo que elas sejam nutridas de forma
adequada para garantir que contribuam significativamente para o desenvolvimento nacional.
De acordo com Kaufmann (2016), O setor das micro, pequenas e médias empresas (MPMES)
¢ um contributo importante e um segmento imprescindivel para o desenvolvimento
econémico e social. Em muitos paises, ao longo das Ultimas décadas, o setor tem sido o
principal motor do crescimento, forma redes e cadeias de valor com grandes empresas e é
visto como um dinamizador do emprego, da producdo e da exportacdo. Nos paises em
desenvolvimento, estas empresas também sdo vistas como um instrumento importante para a
erradicacdo da pobreza (BUILDING MARKETS, 2016). O autor entende que 0s processos da
globalizacdo e da informatizacdo da economia constituem uma melhor oportunidade para o
crescimento da economia dos paises em via de desenvolvimento, mas, apesar do crescimento,
também aparecem novos desafios, tais como:

a) adistribuicdo desigual de rendimento e da riqueza,

b) apobreza,

c) as condicBes basicas de seguranca social e

d) o desemprego em amplos setores da populacéo.

Por conseguinte, torna-se consolidar as reformas econdmicas em consonancia com a

questdo da equidade social e da inclusdo (PIKETTY, 2014). Estratégia para o
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desenvolvimento das PMEs, (EDPMEs**, 2007), aprovada em agosto de 2007, reconhece que
as Pequenas, Médias Empresas (PMES), constituem o centro de desenvolvimento de um pais,
na medida em que contribuem para a geracdo de postos de trabalho, estimulam e
disponibilizam produtos, aumentando assim a competitividade da economia, porém, o atual
nivel de contribuicdo das PMEs nédo corresponde as expectativas inicialmente previstas. Para
Mocambique alcangar os seus objetivo sociais e econémicos, o setor das MPMEs - além dos
mega projetos - deve tornar-se num dos principais contribuintes para a economia do pais.
Durante a Ultima década tem sido devotada uma atencdo crescente ao setor, que culminou
com a elaboracdo do estatuto das MPMEs e do primeiro plano estratégico de cinco anos
elaborados em 2007 (KAUFMANN, 2016).

O autor aponta a Estratégia de Desenvolvimento das MPMEs (2007-2012) apartir de
sete principais constrangimentos:

a) barreiras regulatérias;

b) falta de acesso ao financiamento;

c) baixa qualificacdo da forca de trabalho;

d) carga fiscal e custo dos procedimentos elevados;

e) fraco acesso aos mercados;

d) falta de ligacGes horizontais e verticais entre empresas;

f) falta de espirito empreendedor.

O autor acrescenta ainda que como motor da implementacédo da estratégia, 0 Governo
criou o Instituto para a Promocao das Pequenas e Médias Empresas™ (IPEME) através do
Decreto n.° 47/2008, de 3 de dezembro, como a entidade publica que tem a responsabilidade
ndo so de assegurar a implementacdo da Estratégia para o Desenvolvimento das MPMEs, mas
também acbes de promocédo e dinamizacdo das MPMEs. Para as atribuicdes estatutarias do
IPEME, enquanto instituicdo publica, ndo s6 dinamizam a sua visdo “Ser a plataforma
institucional para promog¢do das micro, pequenas e médias empresas em Mogambique” e a sua

missdo “Incentivar a implantagdo, consolidagdo ¢ o desenvolvimento das micro, pequenas e

14 Estratégia para o desenvolvimentodas PMEs (EDPMEs) aprovada pelo Conselho de Ministros em 21 de
Agosto de 2007-Maputo.
> |PEME - Instituto para a Promog&o das Pequenas e Médias Empresas.
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médias empresas”, mas também invocam os valores “Exceléncia, Etica, Assisténcia,

Eficiéncia, Competitividade, Empreendedorismo, Parceria” (KAUFMANN, 2016).

Quadro 3- Comparacao entre as grandes e as PMEs

Grandes Organizagdes

Pequenas e Médias organizacoes

Tem uma hierarquia com diferentes niveis de

decisédo

Poucos niveis de hierarquia.

Divisdo funcional de atividades clara. Alto

grau de especializacéo.

Divisdo de atividades nao clara e limitada.

Baixo grau de especializacéo.

Alto grau de formalizacgdo e padronizacao

Baixo grau de formalizacdo e padronizacdo

Burocratica

Organica

Diversidade cultural

Cultura uniforme

Dominado por sistemas

Dominado por pessoas

Possui muitos grupos de interesse

Possui poucos grupos de interesse.

Dominado por profissionais e techocratas

Dominado por empreendedores e pioneiros

Amplo capital humano, financeiro e técnico

Modesto capital humano, financeiro e

técnico.

Os treinamentos e desenvolvimento pessoal
sdo mais provaveis de serem planejados e em

larga escala

Os treinamentos e desenvolvimento pessoal
sd0 mais provaveis de serem ad-hoc e em

menor escala

Possui orcamento especifico para

treinamentos.

N&o tem orcamento para treinamentos.

Tem extensos contatos externos.

Baixos contatos externos

Alto grau de resisténcia a mudangas.

Sem resisténcia a mudancas

Orientada pelo controle.

Orientada pelos resultados.

A rigida cultura corporativa domina as

operag()es e comportamento.

As operacbes e o0 comportamento dos

empregados  sdo  influenciados  pelos

proprietéarios e gestores.

Fonte: Ghobbadian e Gallear (1997).
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5.1.1 Estratégias de desenvolvimento das PMEs em Mocambique

Nutrir as PMEs requer o envolvimento de um vasto leque de interessados trabalhando
em conjunto, mas com cada um desempenhando um papel Unico no atendimento das
necessidades de desenvolvimento enfrentadas pelas PMEs em Mocambique. Decisores
politicos e reguladores- o papel do governo de Mogambique e as suas agéncias € criar um
ambiente propicio para as PMEs se desenvolverem. Isto se relaciona em grande parte a
promulgacéo de leis e regulamentos que promovam o desenvolvimento das PMEs e que
revogam os que prejudicam ou ficam no caminho do crescimento das PMEs. Instituto para a
Promocdo das Pequenas e Médias Empresas (IPEME) é a agéncia governamental que
defende, promove e advoga em nome das PMEs em Mocambique. Sua missdo € incentivar a
criacdo, consolidacdo e desenvolvimento da Micro, Pequena e Média Empresa em
Mogambique. Entre outros, a IPEME defende, coordenada e de forma limitada, fornece
capacitacdo, acesso a mercados e acesso ao financiamento de apoio as PMEs no pais
(BUILDING MARKET, 2016).

O banco central de Mogambique também desempenha um papel crucial no
financiamento das PMEs ao defender um acesso mais facil ao financiamento, por parte das
PMEs no pais. Entre outros, o banco central orienta a agenda da inclusdo financeira, que visa
estender o acesso ao financiamento, aos segmentos anteriormente ndo alcancados em
Mocambique, e além disso, incentiva o desenvolvimento de produtos financeiros que atendam
as necessidades das PMEs no pais e canais de suporte na area financeira, dos parceiros de
desenvolvimento para as PMEs locais, através de instituicbes financeiras locais. Isto inclui
linhas especiais de crédito e garantias para as PMEs. Subscritores de risco- como 0s
prestadores de garantia de crédito e seguradoras, que ajudam a prevenir riscos, a fim de
melhorar os perfis de risco de crédito das PMEs. Fornecedores de servicos financeiros- O
setor financeiro em Mocambique desempenha funcdes indispensaveis, como permitir a
poupanca e o investimento e proporcionar protecdo contra riscos, que em ultima andlise,
suportam o crescimento das PMEs e criacdo de novos empregos. Os participantes chave neste
setor incluem bancos comerciais, instituicdes de microcrédito, fundos de investimento e

companhias de seguros (KAUFMANN, 2016). Falando da estratégia de desenvolvimento, é
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inegavel a sua contribuicdo, pois as PMEs desempenham um papel vital na economia

nacional. A importancia das PMEs para a economia de uma nacdo tem quatro dimensdes:

a)

b)

d)

primeira: as PMEs geram o emprego, partindo do principio que uma grande
empresa e uma pequena empresa produzem o mesmo artigo ao mesmo valor, a
grande empresa tem a caracteristica de ser de capital intensivo, enquanto a
pequena, de mao de obra intensiva. Isto implica que as PMEs oferecem maiores
oportunidades de emprego a forca de trabalho de um pais, ao contrario das
grandes empresas (EDPM, 2017);

segunda: as PMEs sdo cruciais para a competitividade de um pais. Elas encorajam
a concorréncia e a producdo e inspiram inovacdes e o empreendedorismo. As
PMEs sdo inerentemente guiadas para o mercado, procurando capturar as
oportunidades de negdcio criadas pela procura de mercado. A barreira
relativamente mais baixa de entrada aos mercados e a natureza &gil da estrutura
decisoria incentiva a concorréncia a qual, por sua vez, promove a competitividade
das PMEs. As PMEs solidas e competitivas tornam-se em grandes empresas
solidas e competitivas, que podem ser traduzidas em competitividade nacional
como um todo;

terceira: As PME diversificam as atitivades, estimulam a inovocdo e a
criatividade. As PMEs diversificam as atividades econdmicas oferecendo
produtos e servicos que o mercado procura num determinado momento,
disponibilizando assim novas linhas de produtos e servigos que ainda ndo foram
introduzidas no mercado. Deste modo, as PMEs estimulam a inovacdo e a
criatividade;

quarta: As PMEs mobilizam recursos sociais e econdmicos e sdo 0s agentes
sociais que mobilizam recursos sociais e econdmicos nacionais que ainda nédo
tenham sido explorados. Dai o papel chave desempenhado pelas PMES no

desenvolvimento socioecondmico dos paises.
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Gréfico 3 - Crédito bancario por setores de atividade
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Fonte: Estratégia nacional de inclusdo financeira (2016-2022, p. 8).

De acordo com o Banco Mundial (2013), o nimero de bancos comerciais em
Mocambique aumentou de 12 em 2007 para 19 em 2017. Isso estimula a concorréncia e é
bom para os clientes, incluindo as PMEs. No entanto, os bancos comerciais em Mogambique
sdo principalmente focados em areas urbanas e em individuos assalariados, negocios com o
governo e grandes clientes empresariais por isso, 0s bancos se tornaram recentemente muito
mais ativos para empréstimos ao setor das PMEs. Apesar disso, precisa ser feito mais para
aumentar a sensibilizacdo a este setor por parte dos bancos.

As pequenas e médias empresas (PMEs, ou seja, empresas definidas como
empregando 250 trabalhadores ou menos) constituem a grande maioria das empresas
registradas em paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Seu papel na atividade
econbmica, gerando crescimento e inovacdo, ndo pode ser exagerado. Segundo o Banco
Mundial, as PMEs contribuem para mais de 60% do emprego total nos paises desenvolvidos e
80% nos paises em desenvolvimento, incluindo o setor informal. Além disso, de acordo com
os dados da Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), as
PMEs representam 40% das exportacdes dos paises da OCDE, e uma participacdo um pouco
menor nos paises em desenvolvimento, onde a concentracdo das exportacbes € maior entre as
maiores empresas (BANCO MUNDIAL, 2013).

Pesquisas recentes sugerem que a auséncia ou o fraco acesso ao financiamento pode
inibir fortemente o desenvolvimento formal de PMEs, independentemente do nivel de renda
per capita dos paises. As falhas do mercado, nomeadamente nos mercados financeiros (sejam
crises financeiras ou “assimetrias de informagdo”), caem desproporcionadamente nas PMEs,

resultando em mais racionamento de crédito, custos mais elevados de “rastreio” e taxas de
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juro mais elevadas dos bancos do que empresas maiores (STIGLITZ; WEISS, 1981; BECK;
DEMIRGUC-KUNT, 2006).

Em economias menos intensivas em capital ou menos desenvolvidas, ou em
economias com menores taxas de poupanga, os bancos locais sdo ainda mais conservadores
no apoio aos exportadores e importadores dos paises em desenvolvimento. Nos paises em
desenvolvimento, os bancos locais podem ndo ter capacidade, conhecimento, ambiente
regulatério, rede internacional e / ou moeda estrangeira para fornecer financiamento
relacionado a importacdes e exportagfes. Da mesma forma, os traders podem ndo estar
cientes dos produtos disponiveis ou de como usa-los eficientemente. Outros obstaculos nos
paises em desenvolvimento incluem o risco bancéario ou do pais, particularmente no contexto
de crises financeiras regionais e globais. As exportacdes dos paises asiaticos, em particular
durante a crise financeira asiatica, sofreram com o contagio de crises financeiras regionais, em
certos casos causando interrup¢des de importacoes e exportacdes devido a falta de confianca
dos bancos confirmadores nas cartas de crédito emitidas em paises em crise (OMC, 2004).
Mais recentemente, as exportacdes dos paises subsaarianos e de outros paises de baixa renda
foram particularmente crise financeira, porque eles sdo mais dependentes de financiamento
intermediado  por bancos do que outras regides (INSTITUTO ALEMAO DE
DESENVOLVIMENTO, 2015).

Com resultado do estabelecimento de uma série de mega projetos, baseados na
exploracdo de recursos naturais sem muita ligagdo com a economia nacional, a contribuicao
das MPMEs para a economia mogcambicana € ainda relativamente baixa. Estes projetos tém
revelado a falta de competitividade do setor das MPMESs, com poucas empresas capazes de
oferecer produtos e servicos conforme os requeridos, resultando na perda de significativos
volumes de negdcios potenciais para competidores estrangeiros ou as respectivas importacées.
Perante esta realidade, urge a necessidade de criar novas empresas € emprego e tornar as
pequenas e médias empresas existentes mais competitivas. O autor acredita que o crescimento
de um setor de MPME competitivo e saudavel é, portanto, uma prioridade fundamental para o
pais, tanto da perspectiva da microeconomia como da macroeconomia. Este crescimento sera
maximizado quando houver uma forte cultura empresarial em todos os niveis da sociedade,

um crescimento continuo do ndmero de empresas competitivas € um meio envolvente
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econémico e social que suporte este desenvolvimento. Estas sdo as areas chave gerais para o
desenvolvimento de politicas (KAUFMANN, 2016).

A anélise do ambiente de negdcios do Pais mostra que existe uma série de obstaculos
que impedem o crescimento das PMEs, a saber: as excessivas barreiras reguladoras, b) o
elevado custo de financiamento e a limitacdo de recursos financeiros, a fraca qualificacdo de
mé&o-de obra, uma carga fiscal excessiva e um custo elevado do pagamento de impostos, 0
fraco acesso aos mercados, a falta de ligacGes horizontais e verticais entre as empresas e
baixo espirito empreendedor. O documento em referéncia admite ainda que para revitalizacdo
do setor das PMEs, séo definidos os seguintes vectores estratégicos : a melhoria do ambiente
de negdcios, a criacdo da capacidade tecnoldgica e de gestdo e o desenvolvimento do apoio
estratégico para as PMEs. Os vectores sdo apoiados por planos de acdo que facilitardo a
implementacdo da estratégia: acdes que visam melhorar o ambiente de negdcios: a introducdo
de um sistema de licencas negativas; a criagdo de um ambiente simplificado de inspecdes; a
introducdo de um sistema de garantia de credito; a implementacdo de um sistema de leasing;
o0 encorajamento do funcionamento dos financiadores de fundos de investimento; o estimulo
aos esforcos dos bancos no sentido de aumentarem o financiamento e outros servicos
destinados as PMEs; encorajamento aos bancos para que fortalegam as ligacGes e as redes
com as instituicBes de crédito rural e de micro-crédito; concessdo de créditos do governo para
o refinanciamento das instituicdes de crédito rural e de micro-crédito; estudos sobre o regime
fiscal e criacdo de uma infra-estrutura fiscal sélida; (10) aumento da dimensdo do mercado
através da promogdo das exportacOes e das aquisi¢es do Governo; (11) melhoria do fluxo da
informacdo sobre os mercados; (12) promoc¢do do nicho de PMEs; e (13) criacdo de um
ambiente de negocios que incentive o empreendedorismo. (EDPM, 2017).

As caracteristicas quantitativas sdo as que melhor distinguem a pequena da média
empresa. Uma PME caracteriza-se fundamentalmente por uma forte prontidao de enfrentar o
risco, flexibilidade no mercado e desempenho. Existe uma relacéo de interacéo direta entre o
gestor e a empresa, isto €, o gestor € normalmente o proprio dono da empresa. Todas as
decisbes vitais da organizacdo e o funcionamento da empresa sdo da responsabilidade do
proprio dono. Numa PME, as relagdes entre os trabalhadores e o patronato sdo de carater
pessoal e direto. As consequéncias econdmicas das caracteristicas qualitativas reflete-se

muitas vezes na escolha de formas juridicas, na gestdo de financiamentos, nas acgdes de
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inovacdo, e na atividade politica local, por exemplo, nos circulos eleitorais. Para fins praticos,
as caracteristicas qualitativas, muitas vezes, sdo mais importantes do que as quantitativas. O
tamanho em si ndo explica tudo sobre a empresa, porque tudo depende do sector e do nivel do
desenvolvimento da economia e de outras estruturas dominantes (KAUFMANN, 2016, p. 2;
AYYAGARI, BECK, DERMIGUF-KUNT, 2003, p. 12).

5.1.3 Linhas de financiamento dos bancos comerciais para as pequenas e médias
empresas em Mogambique

Em Mocambique, a parte mais significativa da atividade empresarial é financiada
direta ou indiretamente pelo setor bancério. A eficacia dessa parceria é essencial para o
desenvolvimento econémico e social do Pais. Qualquer PME que precise de apoio bancério
para desenvolver a sua atividade deve dar-se a conhecer com total transparéncia ao seu banco
e deve procurar conhecer melhor os pardmetros que condicionam a atuacdo do seu
financiador. Importante, também, lembrar que os bancos desempenham um papel essencial no
sistema de financiamento da economia, através da intermediacdo entre 0s que poupam e 0S
que investem ou desenvolvem negdcio, bem como na transformacgdo da maturidade dos ativo
e passivos. As dificuldades no acesso ao financiamento tem sido apontado pelo setor privado
mocgambicano como sendo um dos principais obstaculos para o desenvolvimento da atividade
empresarial (BELCHIOR, 2015).

De acordo com o Banco Mundial (2013), o nimero de bancos comerciais em
Mocambique aumentou de 12 em 2007 para 19 em 2017. Isso estimula a concorréncia e €
bom para os clientes, incluindo as PMEs. No entanto, os bancos comerciais em Mogambique
sdo principalmente focados em areas urbanas e em individuos assalariados, negécios com o
governo e grandes clientes empresariais por isso, 0S bancos se tornaram recentemente muito
mais ativos para empréstimos ao setor das PMEs. Apesar disso, precisa ser feito mais para
aumentar a sensibilizacdo a este setor por parte dos bancos.

As pequenas e médias empresas (PMEs, ou seja, empresas definidas como
empregando 250 trabalhadores ou menos) constituem a grande maioria das empresas
registradas em paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Seu papel na atividade

econdmica, gerando crescimento e inovagdo, ndo pode ser exagerado. Segundo o Banco
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Mundial, as PMEs contribuem para mais de 60% do emprego total nos paises desenvolvidos e
80% nos paises em desenvolvimento, incluindo o setor informal. Além disso, de acordo com
os dados da Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE), as
PMEs representam 40% das exportagdes dos paises da OCDE, e uma participacdo um pouco
menor nos paises em desenvolvimento, onde a concentracdo das exportacbes € maior entre as
maiores empresas (BANCO MUNDIAL, 2013).

De acordo com EDPMEs (2007), “acesso ao crédito bancario estd fortemente
dependente da dimensdo da empresa. O acesso das micro e pequenas empresas € muito
limitado, enquanto que as grandes empresas ndo parecem ter muitos problemas em relacdo ao
acesso ao crédito bancario. Isto implica que o0 acesso ao crédito bancario é possivel para um
nimero reduzido de empresas de grande dimensdo e/ou privilegiadas”. A principal
dificuldade na solicitacdo de crédito por parte das empresas é a existéncia de taxas e
comissdes pouco atrativos e competitivas. Em 2005, a taxa de juro aproximada sobre
empréstimos em moeda local, a inflacdo e a comissdo paga pelo empréstimo foi de 20%, 7% e
5%, respectivamente. Isto significa que a taxa de juro sobre o empréstimo estaria proximo dos
20% em termos reais, valor que é muito elevado de acordo com os padr@es internacionais. As
elevadas taxas de juro impedem que 0s mutuarios de pequena dimensdo sejam lucrativos e
competitivos (EDPMEs, 2007, p.14).

O relatério da estratégia do desenvolvimento das PMEs, considera que o segundo
maior problema relacionado com o acesso ao crédito bancério sdo os requisitos de colateral
proibitivos e o problema de caréncias estruturais, 0 que extravasa a economia, porém, no
geral, muitas PMEs em particular ndo possuem, na sua fase de arranque, o colateral que
satisfaz as qualificacGes para a obtencdo de um crédito. Este problema do colateral exacerba a
questdo da acessibilidade das PMEs aos créditos bancarios. Deste modo, ndo surpreende que
se conclua que a maior parte das PMEs ¢é “criada” a partir de poupangas pessoais ou
financiadas através de esquemas de poupancas informais. O acesso ao financiamento ndo €
apenas importante para o crescimento da empresa, mas também para a economia em geral.
Restricbes de crédito reduzem a eficiéncia da alocacdo de capital e intensificam desigualdade
impedindo o fluxo de capital para individuos pobres com oportunidades de investimento
retornos esperados elevados (ATERIDO et al., 2013, p. 102 apud IIM, 2017). Os



147

instrumentos financeiros sdo classificados em trés grupos: um cheque especial, um
empréstimo bancario e empréstimo nao bancario.

Em 2017, uma média de 13,3% das empresas de manufatura tinha um empréstimo
bancario em comparagdo com 12,6 que tinham um cheque especial e 3,4% que tinham um
empréstimo ndo bancario. Parece haver uma variagdo substancial no crédito nas provincias. O
acesso ao crédito foi exclusivamente através de um descoberto® em Nampula, onde 40 por
cento das empresas utilizavam este tipo de crédito. A provincia com mais acesso a
empréstimos bancérios € Manica, onde 22,2 por cento das empresas tinham um empréstimo
bancario. Manica € também a provincia com maior acesso a empréstimos nao bancarios -
15,8%. Em 2017, uma média de 13,3% das empresas de manufatura da amostra tinha um
empréstimo bancario em comparacdo com 12,6 que tinham um cheque especial e 3,4% que
tinham um empréstimo ndo bancério.

No que tange a insuficiéncia de servigos financeiros, para além do financiamento, o
papel principal dos bancos é a prestacdo de servigos bancarios visando facilitar as transagdes
monetarias no setor privado. Entre os servi¢os da banca encontram-se a aceitacdo de depositos
e 0s pagamentos em numerario, cheques, cartdes de crédito, transferéncias de conta a conta,
etc. Os servicos incluem também a facilitacdo do comércio internacional, porém, estes
servicos ndo sdo suficientemente adequados para apoiarem as atividades empresariais, em
especial nas zonas rurais. Cerca de 70% dos pagamentos das transacdes das empresas Sdo
feitos em numerario, fato que reflete a realidade da insuficiéncia de servigos bancarios.
(FAD', 2001).

A competitividade das PMEs € afetado pela insuficiéncia de servigos financeiros em
virtude de elas ndo possuirem 0s meios necessarios para complementarem, por si a falta
desses servigos. Daqui deriva o crescimento lento das PMEs, pois a falta de servicos
bancarios nas zonas rurais também impede o desenvolvimento destas. Falando no encontro
organizado pela Camara de Comércio de Mocambique, a AMB*® Oldemiro Belchior
esclareceu que a falta de contabilidade organizada, insuficiéncia de garantias, reduzido poder

negocial, fraca capacidade de gestdo empresarial, e debilidades na estruturacdo de planos de

16 para melhor compreensdo, ( vide tabela L em anexo).
" FAD - Fundo Africano de Desenvolvimento.
8 AMB - Associagio mogambicana de bancos.
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negocio constituem desafios para PME's acederem ao financiamento bancario. De acordo com
Belchior (2016), a parte mais significativa da atividade empresarial é financiada pelo setor
bancario em Mocambique, sendo que a eficicia dessa parceria é essencial para o
desenvolvimento econdmico e social do pais.

No caso do FECOP®, como noutras linhas especiais, o acesso ao financiamento
bancario assenta fundamentalmente em trés pilares centrais: a idoneidade empresarial,
capacidade crediticia do mutuério e a contabilidade organizada. Belchior entende que “para
uma empresa que atual com ética e transparéncia, demonstrando capacidade financeira para
reembolsar o empréstimo, e apresenta informacdo contabilistica fiavel, facilmente, podera
beneficiar do crédito bancario”, frisou. Por seu turno, representante do IPEME, disse que a
sua instituicdo tem na Cidade e Provincia de Maputo, assim como em varios pontos do pais,
Centros de Apoio Empresarial para capacitar as Micro, Pequenas e Médias Empresas
mogambicanas. O FECOP € uma linha de financiamento bastante importante para as PMEs
porque traz consigo condicgdes atrativos para aqueles que querem empreender e mudar as suas
vidas, a0 mesmo tempo em que mudam também a vida de milhdes de mogambicanos e essas
provocam a mudanca da vida econdémica dum pais todo. O quadro abaixo, ilustra 0s requisitos
para aceder ao financiamento do fundo de cooperacdo portuguesa para pequenas e médias

empresas em Mocambique.®

Quadro 4 - Os pilares de acesso ao financiamento 4s PMEs em Mogambique

PERFORMANCE CAPACIDADE DE | DEMONSTRACOES

COMPORTAMENTAL REEMBOLSO FINANCEIRAS

PILAR | PILARII PILAR 111

IDONEIDADE CAPACIDADE CONTABILIDADE

EMPRESARIAL CREDITICIA ORGANIZADA

ETICA CASH FLAW BALANCO

CONDUTA LIQUIDEZ CONTA DE
RESULTADOS

TRANSPARENCIA SERVICO DA DIVIDA FIABILIDADE

Fonte: PMEs (BELCHIOR, 2016). FECOP- Fundo Empresarial da Cooperagdo Portuguesa.

9" FECOP - Fundo Empresarial da Cooperacéo Portuguesa.
20 para mais detalhes sobre os requisitos, vide anexos (L).
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O quadro 5 abaixo apresenta as solugdes de financiamento entre o banco e a empresa
que pretende obter o financiamento, como vantagens, comparando com outras exigéncias

feitas por outras organizagdes financeiras.

Quadro 5 - Solugdes de financiamento-banca-empresa
Principais vantagens

Factoring Empréstimos MLP

-Reduz custos administrativos -Flexibilidade de reembolso

-Pressiona as cobrancas -Amortizacdo antecipada

-Atenua o risco de crédito Reembolsos diferentes-periodicidade

Leasing ; Creédito documentario

-Mensalidades mais baixas -Favorece o aumento das compras no

-Flexibilidade de condicdes exterior (importador)

-Possibilidade de compra do bem -Alargamento do periodo de
recebimento (exportador).

Leaseback ' Garantias bancarias

-Mensalidades mais baixas -Custo menos oneroso

Flexibilidade de condicdes -Nivel de exigéncia de contra-garantia

-Né&o exige garantias adicionais reduzido.

Fonte: PMEs (BELCHIOR, 2016). FECOP- Fundo Empresarial da Cooperagao Portuguesa.

Os grandes depositantes demandam elevadas taxas de juro no mercado, fator que se
reflete no custo médio de mobilizag&o. O risco implicito na operacéo contribui para a
formulacdo de preco final de empréstimo e quando pior for a notacdo de risco, maior sera a
taxa de juro.

A introducdo de um sistema de garantia seria um passo gigantesco, pois o crédito é
extremamente dificil para uma PME, mesmo com um projeto rentavel, obter um empréstimo,
uma vez que as PMEs em geral, e as que se encontram em inicio de atividade em particular,
ndo possuem bens suficientemente valiosos para se qualificarem como colateral. Uma

garantia de crédito desempenharia um papel vital no preenchimento de lacuna entre um
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projeto rentavel e a indisponibilidade de financiamento. Para mitigarem situacdes desta
natureza, muitos paises tém instituicbes de garantia de crédito para aumentarem a
acessibilidade das PMEs ao financiamento (EDPME, 2016, p. 40). Os requisitos de garantia
dos bancos podem representar um sério desafio para 0s pequenos empresarios que estao
buscando fontes de financiamento para 0s seus negoOcios. Em muitos paises ao redor do
mundo, garantias de credito sdo implementadas como um substituto parcial para garantia
convencional. Bancos e instituicdes financeiras especializadas que oferecem garantias,
fornecem garantias aos devedores finais individuais. A garantia de crédito simplesmente
substitui parte da garantia exigida a partir de um devedor. Se o devedor ndo pagar, a
exposicao do credor é limitada pela contribuicdo do fiador (BUILDING MARKETS, 2016, p.
19).

O relatério em alusdo entende que os sistemas de garantia de crédito (SGCs)*
representam uma ferramenta chave para abordar a lacuna do financiamento as PMEs,
limitando-se o impacto sobre as financas publicas e bancos comerciais. Além da falta de
garantias, as PMEs e startups sdo tipicamente limitadas na sua capacidade de acessar o credito
devido ao histérico limitado ou inexistente de crédito e, muitas vezes, a falta de
conhecimentos necessarios para produzir demonstrac@es financeiras sofisticadas. Isto muitas
vezes leva a uma resposta parcial ou negativa para a demanda de crédito das instituicdes de
crédito.

O relatdrio Building Markets (2016) considera ainda que o mecanismo de garantia de
crédito € uma resposta comumente usada para essa limitacdo do mercado, pois, ao proteger
uma parte do empréstimo solicitado com uma garantia, 0 SGC reduz o risco do emprestador e
favorece a oferta de financiamento vidvel as empresas que sdo restritos de crédito. Os SGC
ddo um incentivo aos provedores de financiamento para aumentar os investimentos de débito
e capital para as PMEs. O mesmo estudo aponta que dentro de um sistema de garantia de
crédito, ha trés (3) participantes, que sdo: o avalista — esta € a parte que garante que o
empréstimo sera pago. O avalista se compromete a pagar o empréstimo, se o devedor perder
qualquer pagamento do empréstimo. O avalista pode ser uma companhia separada ou outra

forma de entidade legal distinta, ou um projeto de desenvolvimento. o emprestador - pode ser

2l Sistema de garantias de crédito.
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qualquer tipo de fornecedor de servicos financeiros, ou um participante de uma cadeia de
valor como um comprador ou vendedor de produtos agricolas e commaodities.

O devedor — pode ser individuo ou pequenas e médias empresas executando diferentes
negdcios ou engajando-se em diferentes atividades econdmicas.

Raz6es do custo elevado e da falta de disponibilidade de crédito para as PMEs, tal
como foi anteriormente mencionado, as PMEs confrontam-se com dificuldades de acesso ao
financiamento devido ao elevado custo e a falta de disponibilidade de crédito. A oferta
limitada de crédito por sua vez é causada por dois fatores: o risco associado ao financiamento
as PMEs e a preferéncia dos bancos comerciais pelas grandes empresas. O quadro a baixo,

ilustra as fases que de alguma forma pode ajudar a suportar financiamento para as PMEs.

Figura 5 - Estratégia de suporte ao financiamento das PMEs

Intreducio a ’:I—l
garan! tlla = Desenvalvimento
L . de mais recursos
- finan. Paraas
=" I N
sistema de T {11
leasing 2y aumentar a
* Redu¢do de riscos acessibilidade ao |
das condigbes de crédito para as
» cradito as PMEs PMEs
Desenvolvimento v
“angels™ |
Ao 1 I
invastimanto
Aumento da
Aumento e
Incentivar os competicdo entre bk
Gancas 2 [ Dancos 5 servigos bancarios |
trabalharem com
== I
Vitalizar o
Incentivar as
institui. Financ. microfinanciament
rural-e as | —™ a
microfinangas

Fonte: EDPME (2007).

A garantia de crédito também tem uma funcdo de reducdo do risco através da partilha
do mesmo, enquanto que uma garantia de crédito total significa anular completamente
qualquer risco de uma instituicdo de crédito, uma garantia parcial pretende partilhar os riscos
entre uma instituicdo de garantia de crédito e uma instituicdo de crédito (emprestimo). Esta
reducdo do risco proporciona mais oportunidades para as PMEs obterem um credito com uma

taxa de juro reduzida. Por outras palavras, uma garantia de crédito ira engendrar uma maior
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acessibilidade ao financiamento a taxas de juro mais baixas atraves da criacdo do crédito e da
reducdo do risco. Assim, conclui-se que a garantia de crédito é considerada como umas das
melhores formas de aliviar o problema de financiamento com que as PMEs se confrontam. A

figura abaixo, apresenta mecanismos de crédito para pequenas e méedias empresas.

Figura 6 - Mecanismo de crédito para as PMEs

Retirada
Sactor Publico/ _I_ I
Grandes Firmas |
- I |
Crédito ’ jmmmmmmm——- I Falta de Créditol
Bancario : Riscos ™ Custos Elevados |
. PMEs _| —‘
|
Lima peq,
fracgioof |

Fonte: Estratégia para o Desenvolvimento das PMEs (2007).

A concessdo de crédito as PMEs envolve grande risco para os bancos por causa das
incertezas quanto a rentabilidade das PMEs. Nédo existem muitas PMEs bancéveis. Deste
modo, o0s bancos ndo contam com grandes lucros por financiarem as PMEs. Para além disso,
0s bancos correm um grande risco devido a escassez de informacdo sobre os seus registos
para o crédito. Esta situacdo faz com que os bancos se sintam relutantes em conceder crédito
as PMEs. O outro risco esta estreitamente ligado ao atual sistema judicial em vigor no Pais,
pois é necessario muito tempo e o custo de execucao de um contrato de crédito é elevado, isto
é, o registro do colateral, a cobranca do crédito mal parado, etc. Este fato também contribui
para que os bancos evitem as PMEs.

As razbes porque os bancos comerciais em Mogambique tém tradicionalmente
impedido a concessdo de empréstimos as PMEs destacam-se nos fatores abaixo: 0s bancos

muitas vezes podem ganhar altos retornos nos seus mercados e tém pouco incentivo para o
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servico do mercado das PMEs que normalmente carrega um risco mais elevado. os bancos
incorrem em custos administrativos mais elevados por empréstimos as PMEs, visto 0s
montantes dos mesmos serem pequenos e 0S custos de transagdo por empréstimo serem
relativamente constantes. os bancos tém informacGes, habilidades e apoio regulatorio
limitados para ajudar na concessdo de emprestimos as PMEs. As PMEs tém geralmente
poucas ou nenhumas demonstracdes financeiras precisas sobre suas receitas, lucros e
capacidade de pagamento. Building Markets salienta que além disso, ha uma falta de dados
gerais de mercado disponiveis para PMEs e em sub-setores especificos (por exemplo,
informacdes sobre as taxas de inadimpléncia). A falta de garantia para alguns devedores e/ou
uma legislacdo especifica (por exemplo, capacidade para reivindicar a garantia) complica as
possibilidades para fazer empréstimo baseado em garantia. Os bancos podem carecer de
habilidades especificas para avaliar a solvabilidade das PMEs e, portanto, pedir taxas mais
elevadas e requisitos de garantia. A falta de tais habilidades pode levar os bancos a afastarem
as PMEs dos mercados na sua totalidade (BUILDING MARKETS, 2016).

Os bancos dificultam a concessdo de empréstimos a novas empresas e até mesmo a
PMEs ja existentes, por estas serem demasiadas opacas, pois, empresas S30 assim
denominadas devido a uma falta de circulagcdo entre 0s agentes, respetivamente no que
concerne a nado disponibilizacdo de informagdo completa, isto é, ndo disponibilizam
informacdo sobre os proprietarios, ndo possuem histérico de atividade (principalmente no
caso de novas empresas), existindo uma reduzida capacidade de demonstracdo do possivel
sucesso do projeto, dificultando assim a sua analise. Assim, a concessdo de crédito a estas
empresas envolve um risco maior por parte dos bancos, levando-os a cobrar maiores taxas de
juros e a exigirem garantias (BONFIM; DA, 2012; MATIAS, 2009; CORREIA, 2018, p. 1).

As PMEs sdo opacas, porque ndo transmitem aos investidores uma informacao
completa na contabilidade, como faz parte das praticas contabilisticas de uma grande
empresa, isto é, como o autor refere “dada a liberdade de construcdo da informagéo
contabilistica, raramente auditada e ndo notada (por agéncias de notacdo de risco) e com
multiplos esquemas de apresentagdo de contas” dificultando o financiamento a uma PME. A
variedade de instituices financeiras esta a fornecer solucdes para melhor atender o setor das
PMEs e expandir financiamento para elas. Por meio de engajamento, grandes bancos

nacionais e multinacionais tém a experiéncia, reputacdo e alcance geografico para impactar de
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forma significativa e mudar a maneira como 0s mercados internos operam. Essas grandes
empresas estdo a usar estratégias cada vez mais deliberadas para expandir oportunidades
econdmicas através de modelos de negécios que atendem individuos pobres e PMEs.
(BUILDING MARKETS, 2016; HALLBERG et al., 2000, p.12-15). Elas incluem:

a) parceria com fornecedores de sistemas de garantia parcial para compartilhar
riscos;

b) engajar-se em atividades de desenvolvimento do capital humano e programas de
alfabetizagdo financeira para clientes individuais e treinamento de gestdo de
negocios para as PMEs;

c) capacitacdo institucional com outras empresas envolvidas no trabalho das PMEs,
como ONGs, agéncias de desenvolvimento, instituicbes de microfinancas,
empreendedores sociais, associacdes empresariais, fundos de impacto, etc.

A pesquisa building market relata que as PMEs mogcambicanas também desempenham
um papel no preenchimento da lacuna de financiamento: as PMEs devem aproveitar as
oportunidades para desenvolver capacidade participando dos treinamentos de gestdo de
negécios e financeiros e seminarios de alfabetizacdo financeira que sdo oferecidos pelos
bancos e organizagdes parceiras; as PMEs devem usar o conhecimento adquirido durante os
treinamentos para melhorar a contabilidade financeira empresaria e manutencao dos registros
que irdo tornar mais facil para as instituices de crédito processarem empréstimos futuros. A
pesquisa acrescenta ainda que as PMEs devem priorizar a formalizacdo dos seus negdcios
através do registro. De acordo com os bancos, uma empresa organizada é aquela que é capaz
de gerar registros financeiros confiaveis. O banco comeca a relagdo PME-banco abrindo
primeiro uma conta de depdsito para a empresa . 1sso permite que o banco monitore os fluxos
de caixa da empresa, que sdo usados para determinar a solvabilidade da empresa como um
devedor potencial. Com base nos registros bancarios do passado e recibos obtidos a partir da
empresa, 0 banco atua como um consultor financeiro, ajudando a empresa com a
(re)construcdo de suas demonstracdes financeira (BUILDING MARKETS, 2016, p.16).

De acordo com o Banco de Mocambique (BdM, 2017), o numero de bancos
comerciais em Mogambique aumentou de 12 em 2007 para 19 em 2016. Isso estimula a
concorréncia e é bom para os clientes, incluindo as PMEs. No entanto, 0s bancos comerciais

em Mogambique sdo principalmente focados em areas urbanas e em individuos assalariados,
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negocios com o governo e grandes clientes empresariais. No entanto, os bancos se tornaram
recentemente muito mais ativos para emprestimos ao setor das PMEs. Apesar disso, precisa
ser feito mais para aumentar a sensibilizacdo a este setor por parte dos bancos (BUILDING
MARKETS, 2016). A pesquisa em analise entende que o setor de microfinancas de acordo
com o Banco de Mocambique, o setor de microfinancas em Mocambique tem mais de 300
instituicBes, embora a grande maioria ndo esteja ativa. Ha também dois bancos comerciais que
tém como alvo o setor de microfinancas (Socremo e Banco Oportunidade).

Os dados do registro do banco central, as instituicbes de microfinangcas (IMFs)
incluem (9) micro bancos, (8) cooperativas de crédito, (12) organizacGes de poupanca e
empréstimos e 285 operadores de microcrédito, que incluem cooperativas e organizacdes de
base comunitaria, como as associac@es de financas rurais e Associacdes Cooperativas de
Crédito (ASCAs), conhecido em Mogambique como crédito rotativo e grupos de poupanca).
Como o setor bancario tradicional, o setor de microfinancas estd concentrado em poucas
instituicbes. Os 4 bancos comerciais que operam no setor fazem empréstimos maiores para
menos clientes. As instituicGes que se concentram na extremidade inferior do mercado servem
a maioria dos clientes, ou seja, ASCAs, que respondem por 46% dos clientes ativos
(BUILDING MARKETS, 2016).

No que tange a taxa de juro do empréstimo bancério, e de acordo com a AMB (2015),
alguns analistas financeiros do mercado mogambicano, defendem que “a cedéncia do Banco
Central ndo é a principal fonte de recursos dos bancos comerciais para o crédito a economia.
A principal fonte sdo os depésitos dos clientes, e 0 custo médio desses depositos ndo esta a
acompanhar a taxa da facilidade permanente de edéncia...”, por outro lado, existem opiniGes
que defendem que o elevado custo do financiamento bancario esta associado ao risco de
crédito. Resumidamente, pode-se considerar que a determinacdo da taxa de juro de um
empréstimo depende essencialmente de dois fatores: o custo de funding (custo de captacdo de
recursos no mercado, tendo como principal fonte os depdsitos dos clientes); o risco (quanto
melhor for a notacdo de risco do cliente, menor sera o spread aplicado na taxa de juro). O
Spread constitui 0 ganho financeiro obtido pelos bancos resultante dos empréstimos que
concedem (operac0es ativas).
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De acordo com (1IM?%, 2017), em 2017, em média, 13,3% das PMEs tinham um
empréstimo bancario, em comparac¢do com 12,6 que tinham um descoberto e 3,4% que tinham
um empréstimo ndo bancério. Entre as empresas que contrairam um empréstimo bancério ou
um empréstimo ndo-bancério, apenas 19 e 5, respectivamente, reportaram os valores
emprestados e as taxas de juros pagas. Geralmente, os empréstimos ndo-bancarios sdo
pequenos, COM PouCOS juros ou inexistentes, enquanto 0s empréstimos bancarios sdo um
pouco mais altos. As taxas de juros sobre os empréstimos bancérios sdo geralmente altas (25-
30%), o que desmotiva &s empresas para ndo solicitar um empréstimo bancario.

A tabela abaixo inclui a propor¢édo das empresas, nas trés categorias de dimenséo, que
pediram crédito, foram restringidas pelas duas definicbes e demonstraram demanda pelo
empréstimo. Na primeira coluna, é visivel que a proporcdo das empresas que solicitaram
crédito, entre 20 e 26 por cento, nao diferiu significativamente entre dimensGes empresariais.
No entanto, as empresas menores enfrentaram maiores restricbes ao crédito do que as
maiores. Nenhuma das empresas médias teve um pedido de crédito negado, enquanto 0s
nlmeros para as pequenas e microempresas foram 11 e 12 por cento, respectivamente. Na
segunda definicdo, mais ampla, onde a auto-selecdo é considerada, quase metade das
microempresas amostradas podem ser consideradas como enfrentando restricGes de crédito
(1M, 2017).

Tabela 9 - Restri¢do de crédito por dimensdo da empresa e provincia, em percentagem

Pediram Com restricBes Com restricdo Demanda de
%  empréstimo 1 2 crédito
Micro 20.42 12.39 47.26 51.97
Pequenas 22.33 11.11 30.00 7500
Médias 25.75 0.00 19.23 80.77
Maputo cidade 17.73 9.38 33.59 68.97
Maputo-Provincia 24.29 13.11 45.90 62.26
Gaza 22.92 11.90 59.52 40.54
Sofala 23.53 10.34 48.28 53.85
Manica 17.14 4.92 36.07 67.24
Nampula 26.92 22.45 44.90 44.74
Tete 21.05 14.29 40.00 46.67
Total 21.31 11.45 42.33 58.54

Fonte: 1IM (2017).

22 1IM - Inquérito de Industria Manufactureira.
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De acordo com a tabela 10 na pagina abaixo, o motivo mais comum de rejeicdo foi a
falta de garantias bancarias (cerca de 70%) tanto para micro como pequenas empresas.
Incompletude da candidatura e a falta de viabilidade representam cerca de um quinto das
rejei¢des, enquanto um fraco historico de crédito s6 se aplicou a 10% das pequenas empresas

e 2,3% das microempresas que viram um pedido rejeitado.

Tabela 10 - Motivo da rejeicéo do pedido de empréstimo, em percentagem (2017)

FALTA DE CANDIDATURA PROJETO FRACO
% GARANTIAS INCOMPLETA CONSIDERADO HISTORICO
INVIAVEL DE CREDITO
MICRO 72.09 20.93 16.28 2.33
PEQUENAS 70.00 20.0 20.00 10.00
MEDIAS 0.00 0.00 0.00 0.00
TOTAL 71.70 20.75 16.98 3.77

Fonte: IIM (2017, p. 23).

Além disso, 0s requisitos de garantias bancérias sdo geralmente exigentes, de modo
que os candidatos precisam possuir uma casa ou algo de valor similar antes de poder obter um
empréstimo. Além disso, muitas empresas se queixaram de ter que entregar muitos
documentos durante o processo, o que foi percebido como um incomodo. Finalmente, as
empresas pequenas e microempresas muitas vezes ndo sabiam para onde ir ou o que fazer para
obter um empréstimo, e as grandes empresas geralmente nao estavam interessadas em obter
um empreéstimo bancério devido a altas taxas de juros, de cerca de 25%. De acordo com dados
do inquérito 4s empresas de 2017, das 410 empresas que ndo solicitaram um empréstimo
bancério, 53 por cento declararam que ndo precisavam de um empréstimo, 22 por cento que
ndo cumpriam com os requisitos de garantia e 9 por cento achavam os procedimentos muito
complicados. (IIM, 2017, p. 23). A maioria das empresas rastreadas estdo localizadas em
Maputo Cidade (141), seguidas de Sofala (101), de Maputo Provincia e Manica (70),
Nampula (50), Gaza (48) e Tete (38).
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Tabela 11 - Nimero de empresas por localizacdo
| N° de Empresas por localizacéo e dimenséo

Micro Pequena Média Total

Maputo-cidade 88 38 15 141
Maputo 45 19 6 70
Provincia

Gaza 41 5 2 48
Sofala 86 12 3 101
Manica 56 11 3 70
Nampula 33 13 4 50
Tete 31 5 2 38
Total 380 103 35 518

Fonte: IIM (2017).

Quanto ao sistema de tributacdo em Mocambique, este sistema acarreta um custo
elevado de cumprimento fiscal e constitui um pesado fardo. De acordo com o estudo realizado
pelo Banco Mundial em Mocambique, os empresarios em Mocambique gastam 230 horas
para cumprirem os regulamentos fiscais, enquanto que as da SADC e da OCDE tem efetuado
7 e 1hs para pagamento respectivamente. A acrescentar a isso, 50,9% do lucro bruto é pago
em impostos em Mocambique, enquanto que as empresas que aplicam boas praticas na SADC
e na OCDE, tem de pagar apenas 32,5% e 14,0% do lucro bruto respectivamente. Para uma
taxa do IVA de 17% apenas significa que, para cada etapa de transacdes das empresas, €
aplicada um imposto de 17% sobre o valor acrescentado. A carga fiscal para as PMEs, com
impostos sobre os rendimentos de pessoas coletivas a 32%, e com um numero total de
impostos pagaveis de 50,9%, a carga fiscal em Mocambique é significativamente mais
elevada que até mesmo nos paises com uma base industrial solida (MIC, 2007, p. 59;
DUANUJIE, 2002, p. 9).

O Presidente da CTA,? referiu que o foco de facilitacdo do ambiente de negécios deve
ser para as PME’s, pelo fato destas constituirem mais de 90% do tecido empresarial em
Mocambique. Num levantamento feito pela CTA, constatou que, a maioria das PMEs gastam
cerca de 40% do seu tempo, medido em dias Uteis, em busca de pagamentos, ndo, apenas,
devido a fornecimento de bens e servigos ao Estado, mas, também, as entidades privadas,

excetuando as organizagdes internacionais e/ou agéncias de cooperagdo. Portanto, segundo

2 Confederagio das associacdes econdmicas-Mocambigque.
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sublinhou o Presidente da CTA, este constitui um dos grandes desafios financeiros com o0s
quais este setor empresarial tem que lidar, pois afeta o fluxo de caixa e reduz a capacidade de
aumentar a rotacdo do produto e/ou vendas. A CTA (2019) afirma que isso deve-se porque a
maior parte das as PMEs em Mocambique, sobrevivem prestando servigos ao Estado, e este
efetua o pagamentos dos servicos prestados pelas empresas depois de muitos meses ou
mesmo ano, de acordo com disponibilidade orcamental para pagamento de servicos, cujo
beneficiario sdo as vérias instituicdes do Estado.

Entre 2007 e 2017, o Governo contraiu uma divida de 29.7 bilhes de meticais junto
dos fornecedores de bens e servicos para o Estado, sendo que deste valor, o Executivo apenas
assumiu o pagamento de 19.5 bilides. Refira-se, que a falta de pagamento das facturas aos
fornecedores afectou a tesouraria das empresas,em particular as PMEs, ndo permitindo a sua
competitividade, incluindo o cumprimento das suas obrigagdes com a banca, fornecedores e
outros. “Estes aspectos sdo sinais de como o ambiente macroecondomico pode afectar a
competitividade das PME”, disse o presidente, acrescentando que, a CTA destaca seu
envolvimento na fiscalidade, reducdo da carga tributaria e facilitacio de pagamento de
impostos (CTA, 2019).

No que se refere a encerramento das pequenas e médias empresas, analisando as
empresas encerradas, pode-se observar que, em cada ano entre 2013 e 2016, houve
aproximadamente 0 mesmo numero de encerramentos de empresas, ou seja, cerca de 40 por
ano (de 5 a 8 por cento). Os muitos encerramentos de empresas podem provavelmente estar
relacionados com a crise politica Mogambicana, um conflito armado que comecou no final de
2013, quando o partido da oposicdo RENAMO declarou o fim do acordo de paz de 1992 com
0 partido no poder FRELIMO. Desde 2015, das 216 empresas que foram fechadas, mais de
dois tercos eram de dimensdo micro a data do seu encerramento. A cidade de Maputo e a
provincia de Sofala indicam uma percentagem especialmente alta de encerramentos de
empresas, quando comparado com as outras provincias. Porém, como foram as provincias
com mais empresas, este desenvolvimento ndo é surpreendente. A provincia com menos
encerramentos de empresas € Manica. 0 pais sofreu uma crise econémica ligada a crise
politica, baixos precos das commodities e desastres naturais (CLUB OF MOZAMBIQUE,

2016b, p. 5). O ano de 2015 parece ter sido um dos mais dificeis com 51 encerramentos de
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empresas. A situacdo ndo melhorou quando as dividas ocultas do governo foram descobertas
em 2016.

Tabela 12 - Encerramento das empresas por provincia
Encerramento de Empresas por Provincia

2012 2013 2014 2015 2016 2017 Observagdes
Cidade de Maputo 5 11 16 7 10 6 57
Sofala 2 7 2 10 11 6 38
Nampula 1 5 9 7 6 0 28
Gaza 3 7 3 8 3 1 25
Tete 0 6 4 7 5 2 24
Maputo-Provincia 0 5 6 5 4 3 23
Manica 2 3 4 7 3 2 22
Observagdes 13 44 44 51 42 20 214

Fonte: 1IM (2017, p. 32).

No que tange ao ambiente de negocios, o grafico abaixo, indica que a evolucdo de
Mocambique no ranking do Doing Business conheceu trés momentos distintos. O primeiro
momento vai da avaliacdo de 2011, DB11 até DB13, onde Mocambique caiu da 1262 para
1422, Nesse periodo, Mocambique ndo fez nenhuma reforma relevante para o Doing Business.
O segundo momento vai de DB13 até DB15, no qual Mogcambique fez quatro reformas no
total. Este foi o melhor periodo de reformas de Mocambique na histéria do Doing Business.
Isto permitiu recuperar a posicdo de 2011, primeiro ano de avaliacdo do Pais. Por fim, o
terceiro momento, de DB15 para DB17 onde foram feitas, apenas, duas reformas e
Mocambique caiu para 1372 Se Mogambique tivesse mantido o ritmo de reformas verificado
de DB13 a DB15, certamente, teria atingido patamares abaixo da posicdo 120? o que seria 0
melhor da histéria e, inclusive, estar a progredir para o top 5 do ranking da regido da SADC,
atualmente, liderado pelas Mauricias. (CTA?, 2018).

2 Confederagdes das atividades econdmicas-Mocambique.
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Gréfico 5 - Evolucdo da classificacdo de Mogambique no doing business
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Fonte: Dados dos Relatérios do Banco Mundial (varios anos) (CTA, 2018, p. 4).

Segundo a avaliacdo do DB17, Mocambique, num conjunto de 10 indicadores,
melhorou em quatro, em comparag¢do com os 189 paises avaliados, nomeadamente obtencéo
de alvaras de construcdo; pagamento de impostos; comércio internacional; resolucdo de
insolvéncia. No pagamento de impostos: reducdo do numero de horas necessarias por ano
para 0 pagamento de impostos, tendo passado de 217 pra 200 horas por ano, uma redugéo de
17 horas. Refira-se que aqui o tempo relevante para a avaliacdo é o necessario para preparar,
declarar e pagar os trés principais tipos de imposto e contribuicdo: o imposto sobre o
rendimento (IRPC), o IVA ou impostos sobre as vendas e os impostos sobre o trabalho

(IRPS), incluindo impostos sobre os salérios e contribuicfes sociais.
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6 CONCLUSAO

A Tese com o titulo “Reestruturacdo do Sistema Financeiro e seu impacto na
concessdo do crédito bancario &s Pequenas e Médias empresas em Mogambique”, partiu com
duas hipoteses que ao longo da pesquisa testou com base em varios argumentos cientifico-
académicos, apoiando-se em livros, revistas, artigos cientificos e teses publicados a cerca da
mateéria.

A primeira constatacdo € que a reestruturacdo do sistema financeiro teve impacto
positivo na concessdo e expansao do crédito bancario em Mocambique. Esta constitui a nossa
primeira hipotese que foi validada, de acordo com os dados que ao longo da pesquisa
apresentamos, que ilustram clara e inequivoca que a reestruturacao do sistema financeiro teve
impacto positivo na concessdo e expansdo do crédito &s pequenas e médias empresas.
Sabemos que sistema financeiro compreende o conjunto de instituicdes financeiras que
asseguram, essencialmente, a canalizacdo da poupanca para 0 investimento nos mercados
financeiros, atraves da compra e venda de produtos financeiros. Estas instituicGes asseguram
um papel de intermediacdo entre os agentes econdémicos que, num dado momento se pode
assumir como aforradores e, noutros, como investidores. O sistema financeiro mogambicano
antes da independéncia tinha (10) bancos e depois da independéncia, com a reestruturacdo e
modernizacdo, com base no investimento estrangeiro direto, que permitiu a entrada de novos
investimentos na area financeira, alargou oportunidades de acesso &s instituicbes bancarias.

Apobs a reestruturacdo, o sistema financeiro contribuiu para o aumento do grau de
monetarizacdo da economia nacional e para a cobertura das necessidades do crescimento do
tecido produtivo, quer através de financiamento direto as atividades desenvolvidas pelos
setores produtivos, de comercializacdo e para 0 consumo, quer através da promoc¢do da
captacdo da poupanca, quer pela extensdo dos servicos financeiros para os locais onde estes
s830 escassos, ou inexistentes, permitindo que micro, pequenas e médias empresas tivessem
acesso a um banco, facilitando deste modo as transacGes bancarias, com realce para o crédito
que constitui uma das prioridades do programa do Governo e é consistente com o objetivo de
fazer dos distritos polos de desenvolvimento.

A segunda constatagdo que equivale a segunda hipétese, € que a politica de concessao

de crédito bancério ndo favorece as pequenas e médias empresas na contracdo de empréstimos
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e expansdo das suas atividades devido a excesso de burocracia e exigéncia de garantias. Esta
hipdtese foi validada, na medida em que a elevada concentracdo dos depositos e do crédito é
parte das razGes que contribuem para a alta da taxa de juro de crédito em Mocambique. Uma
maior concentracdo do crédito e dos depdsitos estd associada a taxas de juro de crédito mais
alta e, conseqlientemente enfraquece a eficacia dos ajustamentos da taxa diretora do banco
central.

Dos vérios estudos realizados em Mocambique para aferir a capacidade crediticia das
PMEs, os resultados apontam para a falta de contabilidade organizada, insuficiéncia de
garantias, reduzido poder negocial, fraca capacidade de gestdo empresarial, e debilidades na
estruturacdo de planos de negocio constituem desafios para PME's acederem ao
financiamento bancéario. A principal dificuldade na solicitacdo de crédito por parte das
empresas é a existéncia de taxas e comissfes pouco atrativas e competitivas. O maior
problema relacionado com o acesso ao crédito bancério sdo os requisitos de colateral
proibitivos e o problema de caréncias estruturais, 0 que extravasa a economia.

Algumas empresas identificam a falta de fundos como entrave para crescerem e
expandirem as suas atividades, resultando numa fraca capacidade de investimento e um
modelo de funcionamento centrado no curto prazo. Esta realidade resulta de uma estrutura de
financiamento rigida, altamente dependente do reinvestimento de lucros e de uma percepgéo
generalizada, negativa, por parte das empresas, sobre as condi¢bes de acesso ao credito. No
mercado € notorio que estdo a ser tomadas medidas neste dmbito, nomeadamente, pelas
instituicdes financeiras privadas que estdo a apostar em ofertas especificas para PMEs e
fundos estatais e externos para a promoc¢do do desenvolvimento econémico, seja através de
fundos especificos para certos setores de atividade ou fundos mais generalistas. O crescimento
do numero de PMEs é insatisfatorio para dar uma contribuicio mesmo que modesta &s
oportunidades de emprego no Pais. Conseqlientemente o crescimento do volume de negocios
no setor das PMEs como um todo também é fraco e este fato impede a expansédo do setor. No
geral a produtividade laboral das PMEs de toda industria em Mocambique é uma das mais
baixas, comparando com paises da Africa Sub-sahariana. A baixa produtividade laboral indica
que a competitividade das empresas mogcambicanas em geral também é inferior a dos outros

paises.
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Devido ao custo elevado e a acessibilidade limitada ao financiamento das operacgdes de
uma empresa, a maior parte das PMES nem sequer tenta contatar os bancos comerciais para
obtencdo de crédito. As PMEs utilizam os bancos comerciais apenas para efeitos de depositos.
Os empresarios normalmente arrancam as suas atividades e fazem investimentos adicionais
utilizando exclusivamente o seu proprio capital ou contatando fontes de créditos informais,
tais como familiares e amigos. De acordo com um estudo realizado pelo Banco Mundial e
Banco africano de desenvolvimento (BAD; OCD 2006), indicam que cerca de 90 por cento
do capital de exploragéo, 64,9 por cento de novos investimentos foram financiados por fundos
prépios, pelo contrario, apenas 6,9 por cento do capital de exploracdo e 8,2 por cento de
novos investimentos eram financiados por créditos de bancos locais. Isto revela o fraco acesso
das empresas ao crédito bancario em Mocambique.

Quando os mercados ndo funcionam ou funcionam de forma distorcida, € importante
que sejam identificados os obstaculos que emperram o seu funcionamento saudavel,
especialmente aqueles que afetam as pequenas e médias empresas. Para o efeito, devem-se
introduzir medidas corretivas e criar condi¢des préprias para o desenvolvimento das PMEs.
As PMEs ndo conhecem o seu crescimento e desenvolvimento por haver as seguintes
barreiras: - Mercados ineficientes, implicando altos custos de transacéo, falta de confianca e
honestidade na cultura de negdcios (ndo ha cultura de compartilhamento de riscos), sistema
legal ineficiente e antiquado (problemas de fiscalizacdo), Burocracia, altos requisitos legais,
rigidos regulamentos burocraticos, corrupcdo, falta de habilidades gerenciais /
empreendedorismo, falta de informacdo sobre as vantagens da formalidade e falta de
transparéncia e informacéo no mercado para a subcontratacéo.

O estudo realizado pelo Banco de Mogambique em 2013, aponta para a falta de infra-
estruturas financeiras, como centrais de registro de crédito privadas e centrais de registro de
garantias e colaterais mdveis, como um obstaculo a inclusdo financeira. A partilha de
informacBes sobre crédito, garantias e colaterais mdveis contribuem para a reducdo da
assimetria de informacéo por parte de ambos intervenientes, credores e devedores, e fomenta
0 acesso ao créedito.

Fazendo comparacOes entre as realidades Mogcambicana, Brasileira e Portuguesa, ( vide
tabelas em anexo) concluimos que as micro, pequenas e médias empresas enfrentam as

mesmas dificuldades e/ ou restricdes de acesso ao crédito. Notamos durante a pesquisa que
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nos trés paises estudados, este tipo de organizacGes empresariais representa: Mocambique
(98.7%,), Brasil (98%) e Portugal (99%) do conjunto das pequenas e medias empresas
existentes, oque demostra grande contributo para a expansdo e desenvolvimento em varias
esferas de intervencdo econdmico-financeiro. Em todos os paises objeto da nossa pesquisa
comparativa, constatamos que os Governos reconhecem que as Micro, Pequenas, e Médias
Empresas (MPMES), constituem o centro de desenvolvimento de um pais, na medida em que
contribuem para a geracdo de postos de trabalho, estimulam e disponibilizam produtos,
aumentando assim a competitividade da economia, porém, o atual nivel de contribuicdo das
PMEs nédo corresponde as expectativas inicialmente previstas. Do lado do setor privado, as
principais dificuldades no acesso ao financiamento sdo as elevadas taxas de juro e a exigéncia
de garantias reais. Foi também possivel concluir que as empresas ndo s6 tém pouco
conhecimento sobre as oportunidades de financiamento disponiveis no mercado, como tém
dificuldade em identificar as melhores opg¢des para o seu negécio.

Para colmatar as lacunas no acesso ao crédito, devem ser adotadas medidas de varia
ordem, nomeadamente a promoc¢do de um ambiente de maior concorréncia no setor bancario;
promover a poupanca privada e a concorréncia na base de depdsitos, inclusive através de
campanhas para mobilizar o sistema bancério recursos financeiros que ainda prevalecem no
setor informal (parcialmente sem banca). Esta politica poderia contribuir para o alargamento
da base de depositos e, assim, reduzir a dependéncia dos bancos a um numero limitado de
grandes depositantes com poder de mercado oligopolista; aprofundar os mercados de capitais
domeésticos e ajudar as PMEs a obter servicos financeiros. Face a insipiéncia dos mercados
domeésticos e o0s riscos intrinsecos das PMEs num pais de baixo rendimento, simplesmente
promover um crescimento maior do crédito provavelmente ndo vai ajudar a alargar
significativamente o acesso das PMEs a crédito. Concessdo de créditos do governo para 0
refinanciamento das instituices de crédito rural e de micro-crédito; o estimulo aos esforgos
dos bancos no sentido de aumentarem o financiamento e outros servi¢cos destinados as PMEs;
a introducdo de um sistema de garantia de crédito; e a implementacdo de um sistema de
leasing. Quando analisados os dados que sdo usados para sustentar o argumento de expanséo,
verifica-se que, de fato, a natureza desta expansdo € de concentracdo. Tanto ao nivel do peso
da rede bancaria por bancos, como da cobertura bancéria por provincia, cobertura de servigos

por provincia, e dentro das provincias existe tendéncia para concentragdo nas cidades ou em
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zonas de grande atividade econdmica. A concentracdo é também verificada ao nivel dos
bancos, tanto em termos de numero de balcdes detidos por cada um deles quanto pelas quotas
de créditos e depositos.

Em termos de dados numéricos, como referimos durante a pesquisa, as PMEs
representam cerca de 98,7% do numero total de 26.624 de empresas registradas em
Mocambique, empregando 24,1%-(121.036) da forca de trabalho formal total do pais. Apesar
de seu reconhecido potencial como motor de crescimento, a contribuigdo das PMEs para o
Produto Interno Bruto (PIB) é baixa, por conseguinte tem niveis de produtividade ainda
baixos. As micro empresas correspondem a 79,%, as pequenas a 9, 6% e as medias empresas
9,1% e volume de negocios 33,4 % (131 .572 milhdes). Quanto ao indicador de indice de
inclusdo financeira, de 9,29% em 2005, tendo fixado em 14,46% em 2017. 12,79% das
micro-empresas pediram empréstimo bancério, 12,82% de pequenas empresas acederam
igualmente ao empréstimo, como também 26,32% da categoria de médias empresas
beneficiaram de empréstomo bancario. Relativamente ao sistema bancario, chegamos em
2017 com (19) bancos, (9) micro bancos, 8 cooperativas de crédito e (426) operadores de
micro crédito. Até 2017, (216) micro, pequenas e médias empresas foram encerradas. Além
dos constrangimentos de varia ordem que fizemos mencdo na pesquisa, a maior parte das
PMEs em Mog¢ambique, sobrevivem prestando servi¢cos ao Estado, e este efetua o pagamentos
dos servicos prestados pelas empresas depois de muitos meses ou mesmo ano, de acordo com
disponibilidade orcamental para pagamento de servicos, cujo beneficiario sdo as varias
instituicbes do Estado.

Os argumentos que sustentam nossa conclusdo com base nas evidéncias apresentadas
pelos varios estudos citados ao longo da pesquisa, mostram que a necessidade da expanséao da
intermediacdo financeira para as zonas rurais é vasta, podendo-se destacar: 0 programa
econdmico do Governo, que preconiza como principal vector para o combate a pobreza
absoluta, o crescimento econdmico sustentavel. Para tal, entende-se que a dindmica da
economia deve ser acompanhada pela existéncia de um sistema financeiro forte, solido,
moderno, dindmico, social e territorialmente mais abrangente. Ele deve também contribuir
para 0 aumento do grau de monetarizacdo da economia nacional e para a cobertura das
necessidades do crescimento do tecido produtivo, quer através de financiamento direto as

atividades desenvolvidas pelos setores produtivos, de comercializagdo e para 0 consumo, quer
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através da promocéo da captacdo da poupanca e da atividade de comércio de cambios, tendo
em conta a localizacao e a extensao geografica do nosso pais, com vastas e diversas fronteiras.
O investimento publico para reabilitar, modernizar e expandir a rede de infra-estruturas,
nomeadamente nos dominios das estradas, telecomunicacdes e energia, com vista a promover
uma maior integracdo territorial e a reducdo do custo de fazer negocios, entre os quais a
intermediacao financeira.
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APENDICE A - LEGISLAGAO ATINENTE AS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS
LEGISLACAO

A Legislacdo em vigor, tem como alvo, as pequenas e médias empresas.

Lei n°3/93, de 24 de Junho, Aprova a lei de investimentos privados em Mogambique.

Lei n® 1/92, de 3 de janeiro-Cria autoridade financeira e Monetaria de Mogcambique.

Lei n°® 15/99 de 1 de Novembro-com as alteragdes introduzidas pela lei n°® 9/2004 de
21 de Julho-cria fungdes dos Bancos comerciais.

Estratégia para o Desenvolvimento das Pequenas e Médias Empresas em Mogambique
— Aprovada pela 222 Sessdo Ordinaria do Conselho de Ministros em 21 de Agosto de 2007

Instituto para a Promocdo das Pequenas e Médias Empresas- Decreto n.° 47/2008 de 3
de Dezembro .

Resolucdo n.° 38/2007 de 18 de Dezembro- Aprova politica e estratégia industrial

Decreto n.° 44/2011 de 21 de Setembro (Aprova o Estatuto Geral das Micro, Pequenas
e Médias Empresas)

Diploma Ministerial n°® 22/2015, de 21 de Janeiro que aprova o Estatuto-tipo das
DelegacBes Regionais do Gabinete das Zonas Econdmicas de Desenvolvimento Acelerado
(GAZEDA)- Promogéo do investimento nas Zonas Econdmicas Especiais e Zonas Francas
Industriais-(PMES).

Decreto n°® 16/12, de 4 de Junho (aprova o Regulamento da Lei sobre Parcerias
Publico-Privadas, Projectos de Grande Dimensédo e Concessfes Empresariais)-(PMES).

Decreto n°® 74/2013, de 31 de Dezembro Diploma Ministerial n°® 107/2014 de 30 de
Julho (aprova o Estatuto Organico do Instituto Nacional de Normalizacdo e Qualidade)-
Promocao do Investimento (exportacéo)

Diploma Ministerial n® 312/2012 de 21 de Novembro (aprova o Plano de Classificagdo
e a Tabela de Temporalidade de Documentos das Actividades.

Decreto n° 34/2013 de 2 de Agosto (aprova o Regulamento do Licenciamento da
Actividade Comercial).

Decreto 22/2014, de 16 de Maio (aprova o Regulamento do Licenciamento da
Actividade Industrial e altera o Decreto n° 5/2012 de 7 de Marco que aprovou 0 Regulamento

do Licenciamento Simplificado para Exercicio de Actividades Econémicas).
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Decreto n® 97/2014, de 31 de Dezembro (aprova o Regulamento da Lei da
Concorréncia).

Lei n®23/2007, de 1 de Agosto-Aprova Lei do Trabalho.

Lei n® 34/2007 de 31 de Dezembro (com alteragdes introduzidas pela Lei n® 19/2013)-
Fiscal (IRPC)

Lei n® 33/2007 de 31 de Dezembro (com as as alteragdes introduzidas pela Lei
20/2013)- Fiscal (IRPS)-(PMES).

Lei n.° 32/2007 de 31 de Dezembro (com as alteracGes introduzidas pela Lei 3/2012)-
Fiscal (IVA)-(PMEs).

Lei n®4/2009 de 12 de Janeiro Fiscal (beneficios fiscais)-(PMES).

Lei n° 28/2014 de 23 de Setembro (aprova o regime especifico de tributacdo e de
beneficios fiscais da actividade mineira)- Fiscal (Isencdo de Imposto sobre Producgédo
Mineira)-(PMEs).

Decreto n® 34/2009 de 6 de Julho (aprova as Regras Gerais do Desembarago
Aduaneiro de Mercadorias)- Aduaneiro (desembara¢o)-(PMES)

Diploma Ministerial n® 202/2010 de 24 de Novembro (aprova o Regulamento do
Regime Fiscal e Aduaneiro das Zonas Econdmicas Especiais e das Zonas Francas
Industriais)- Fiscal e aduaneiro (ZEEs e ZFIs)-(PMES).

Decreto n° 57/2004, de 10 de Dezembro- Bancario- Estabelece o regime juridico das

microfinancas e respectivos operadores, excluindo os Bancos que operam neste sector. (PMEs
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APENDICE B - BANCO COMERCIAL; PRODUTOS E SERVICOS OFERTADOS

BancABC

Banco de Retalho; Banco de Negdcios; Mercados
Globais; Investimento e Financiamento de Comércio
Empréstimo autorizado; Conta de Deposito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes
de Débito; Documentario de Cartas de Crédito; ATM,;
Banco online.

Barclays Bank
Mozambique

Banco de Retalho, Banco de Negocios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Depbsito/Corrente; Desconto de Notas
Promissoérias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio e longo prazo;
Ordens de Pagamento; Moeda estrangeira; Cartdes de
Débito e Credito; Documentario de Cartas de Crédito;
ATM; Bancario online; POS; seguro de banco.

Banco Comercial e de
Investimentos (BCI)

Banco de Retalho, Banco de Negbcios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissorias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio e longo prazo;
Ordens de Pagamento; Moeda estrangeira; Cartdes de
Débito e Credito; Documentario de Cartas de Crédito;
ATM; Bancério online; POS; seguro de banco

Moza Banco

Banco de Retalho, Banco de Negocios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Depbsito/Corrente; Desconto de Notas
Promissoérias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de Médio Prazo; Ordens de
pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes de Débito e
Crédito; Documentério de Cartas de Crédito; ATM,;
Bancario online; seguro de banco. Banco Nacional de
Investimentos (BNI) Banco de Investimento Empréstimos
de médio e longo prazo

Banco Terra (BTM)

Banco de Retalho; Banco de Negdcios; Mercados
Globais; Investimento e Financiamento de Comeércio
Empréstimo autorizado; Conta de Deposito/Corrente;
Desconto de Notas Promissérias; Arredondamento de
Veiculo, Empréstimos de medio prazo; Ordens de




Pagamento; Moeda estrangeira; Cartdes de debito;
Documentario de Cartas de Crédito; ATM; Banco online.

Banco Unico

Banco de Retalho, Banco de Negocios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissorias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes de Débito e
Credito; Documentéario de Cartas de Crédito; ATM,;
Banco online.

Standard Bank

Banco de retalho; Banco de Negdcios; Banco
Corporativo;  Mercados  Globais;  Investimento e
Financiamento de Comércio; Banco de Investimento
Empréstimo autorizado; Conta de Depdsito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Moeda estrangeira; Cartdes
de Débito e Crédito; Documentério de Carta de Crédito;
ATM; Banco online; POS; seguro de banco. Banca de
investimento — operacgdes de mercado de capitais; gestdo
de ativos; financiamento de projetos; financas
corporativas; Financiamento de comércio estruturado.

Capital Bank

Banco de Retalho; Banco de Negdcios; Mercados
Globais; Investimento e Financiamento de Comércio
Empréstimo autorizado; Conta de Deposito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Cartbes de débito;
Documentério de Cartas de Crédito; ATM.

First National Bank (FNB)

Banco de Retalho, Banco de Negbcios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissorias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
Pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes de Débito e
Crédito; Documentario de Cartas de Crédito; ATM;
Banco online; POS.

Société
Mogambique

General

Banco de Retalho, Banco de Negocios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissoérias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
Pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes de Débito e
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Crédito; Documentario de Cartas de Crédito; ATM;
Banco online; POS.

Millennium BIM

Banco de retalho; Banco de Negdcios; Banco
Corporativo;  Mercados  Globais;  Investimento e
Financiamento de Comércio; Banco de Investimento
Empréstimo autorizado; Conta de Depdsito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Moeda estrangeira; Cartdes
de Débito e Crédito; Documentario de Carta de Crédito;
ATM; Banco online; POS; seguro de banco. Banca de
investimento — operacdes de mercado de capitais; gestdo
de ativos; financiamento de projetos; financas
corporativas; Financiamento de comércio estruturado

SOCREMO

Banco de Retalho; Banco de Negodcios Empréstimo
autorizado; Conta de Depdsito/Corrente; Desconto de
Notas Promissoérias; Leasing de Veiculo; Financiamento
de Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
Pagamento; CartBes de débito; ATM.

Ecobank

Banco de Retalho; Banco de Negdcios; Mercados
Globais; Investimento e Financiamento de Comércio
Empréstimo autorizado; Conta de Depdsito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Cartdes de débito;
Documentério de Cartas de Crédito; ATM. Banco
Oportunidade Banco de Retalho; Banco de Negocios
Empréstimo autorizado; Conta de Depdsito/Corrente;
Desconto de Notas Promissorias; Leasing de Veiculo;
Financiamento de Propriedade; Empréstimos de médio
prazo; Ordens de Pagamento; Cartdes de débito; ATM.

UBA

Banco de Retalho, Banco de Negbcios, Banco
Corporativo, Mercados Globais, Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissorias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
pagamento; Moeda estrangeira; Cartbes de Débito e
Crédito; Documentario de Cartas de Crédito; ATM;
Banco online. Banco Mais Banco de Retalho; Banco de
Negbcios  Empréstimo  autorizado;  Conta  de
Deposito/Corrente; Desconto de Notas Promissorias;
Leasing de Veiculo; Financiamento de Propriedade;
Empréstimos de médio prazo; Ordens de Pagamento;
Cartdes de débito; ATM.
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Banco de Investimento

Global

Banco de retalho; Banco de Negdcios; Investimento e
Financiamento de Comércio Empréstimo autorizado;
Conta de Deposito/Corrente; Desconto de Notas
Promissorias; Leasing de Veiculo; Financiamento de
Propriedade; Empréstimos de médio prazo; Ordens de
Pagamento; Cartbes de débito; ATM

Bayport Financial Services
Mocambique (Mcb), SA

Micro banco Poupanca; transacfes; seguro; empréstimos

AC MicroBanco

Micro banco Poupancas, seguros, leasing, empréstimos

Caixa Financeira de
Catandica, SA.

Micro banco Poupancas; empréstimos

Caixa de Poupanca Postal
de Mogambique, SA.

Micro banco Poupancas; empréstimos

Microbanco NGR, SA

Micro banco Poupancas; empréstimos

Yingwe Microbanco, SA.

Micro banco Poupancas; empréstimos

The First Microbank, SA.

Micro banco Poupancas; empréstimos

Caixa Financeira de Caia,
SA

Micro banco Poupancas; empréstimos
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ANEXO A - SISTEMA BANCARIO EM MOCAMBIQUE

SISTEMA BANCARIO

Instituigbes de Crédito

Bancos 19
Instituigées de moeda Electronica 3
Microbancos 9
Cooperativas de Credito 8
Sociedades de Locacao Financeira 1
Sociedades de Investimento 1

Sociedades Financeiras

Casas de Cambio 24
Sociedades Financeiras de Correctagem 12
Sociedades Gestoras de Capital de Risco 1
Sociedades Administradoras de Compras em Grupo 1
Sociedades Emitentes de Cartoes de Crédito 1

Operadores de Microfinangas
Organizagdes de Poupanca e Empréstimo 4
Operadores de Microcrédito 426
Fonte: Banco de Mocambique (2019).
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ANEXO B - PILARES E CONDICOES PARA A INCLUSAO FINANCEIRA

llustracdo 1: Pilares e condicGes necessdrias para a inclusdo financeira

Pilar 1 Pilar 2 Pilar 3
ACBSS0 & USO Fortalecimento da infraestrutura rot o consumidor e
financeira cdo financeira
Objectivo Objectivo Objectivo
Garantir a disponibilidade, Fortalecer a seguranca e Garantir que os
proximidade e ufilizagdo eficiéncia do sistema consumidores financeiros
efectiva de uma gama de nacional de pagamentos, a estejam informados,
servigos financeiros infra-estrutura de capacitados e protegidos.
adequados, pelas empresas informacao financeirae a
e individuos em &reas rurais execucdo de garantias.
e urbanas

Coordenagdo interinstitucional
Ambiente juridico-legal adequado
Infra-estrutura basica
Ambiente macroecondmico favoravel
Compromisso do sector financeiro

Fonte: Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira.
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ANEXO C- PEQUENAS EMPRESAS, PESSOAL AO SERVICO E VOLUME DE
NEGOCIOS POR PROVINCIA. (2014/2015)

Pequenas empresas, pessoal ao servico e volume de negdcios por Provincia 2014-2015

. :I:'It;.l::. Pessoal ao servico Média do Volume de negdcios nl:;:lllz::ull
Provincia pessoal por pessoal
w | % Ne | % N° 1°MT | % 10° MT |
Niassa 1239 31 3 872 2,4 3 5 696 243 3,5 123
Cabo delgado 1772 44 6 466 4,0 4 2 498 953 1,5 32
Nampula 2423 6,1 12 322 7.6 5 4 BOS B45 29 33
Zambézia 3254 8,2 11 101 6,8 3 11 420 291 7,0 B
Tete 1589 4,0 8277 5.1 5 3 B70 400 24 k]
Manica 14325 3.6 6073 3,7 4 3 983 678 24 55
Sofala 4482 11,2 16635 10,2 4 26 782 964 16,4 134
Inhambane 2177 5,5 9628 5.9 4 4 456 216 2,7 k]
Gaza 3156 7.9 9 701 6,0 3 13 418 654 8,2 115
Maputo 4817 121 19879 12,2 4 22272838 136 93
Maputo Cidade 13539 34,0 58538 36,0 4 64200089 39,3 91
Total 39873 1000 162492 100,0 4 163406211 100,0 84
Fonte: INE-Censo de empresas (2014/2015).
Médias empresas, pessoal ao servigo e volume de negocios por Provincia 2014-2015
provinci umdades | "servige | 'pessoal | Volume de negécios | ol SE U
Ne [ o D Ne 10°MT | % 10°MT
Niassa 24 1,3 859 1,9 36 433 985 1,3 42
Cabo delgado 47 26 1503 33 32 869 651 2,5 48
Nampula 116 6,5 3432 7.5 30 2091921 6,1 51
Zambézia ] 38 1984 4,3 29 1279 677 3,7 54
Tete 108 6,0 2750 6,0 25 1 947 266 5.7 59
Manica 51 2,8 1527 33 30 989 682 2,9 54
Sofala 214 119 5386 11,8 25 4021040 11,7 62
Inhambane 49 2,7 1227 2,7 25 943 851 2,7 £4
Gaza 53 29 1502 33 28 934 878 2,7 52
Maputo 336 187 7205 157 21 6604110 19,5 77
Maputo Cidade 731 40,7 18447 40,3 25 14117207 41,1 64
Total 1798 100,0 45822 1000 25 34323267 100,0 62

Fonte: INE-Censo de empresas (2014/2015).
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ANEXO D — MEDIAS EMPRESAS, PESSOAL AO SERVICO, VOLUME DE
NEGOCIOS POR SECAO, 2014/2015

Meédias empresas, pessoal ao servigo e volume de negocios por secgéo da CAE 2014-2015

Volume de
Total da Pessoal ao | Média do Vaolume de negocios
Seccio da CAE unidades servico pessoal negbcios miensal por
pessoal

Ne [ % Ne | o Ne 1EMT | % 10° MT
agricultura, producio animal, caca,
floestas e pescas 56 31 2681 59 48 819912 2.4 25
indiistrias extractivas 23 1.3 765 1,7 33 373930 1,1 41
Indstrias transformadoras 218 121 8 167 17,8 37 3 986 900 11,6 41
Blectricidade, oas, vapaor de agua quente
& frla & ar frio 4 0.2 225 0,5 56 51611 0,2 19
Captacao, tratamento e distribuic3o de
agua, saneamento, gestdo de residuos e 12 0,7 243 0,5 20 234 042 0,7 80
despoluicao
Construgdo 181 10,1 5552 12,1 i1 3 248 153 95 49
Comércio por grosso e a retalho;
reparacao de velculos automdvels e 715 398 11645 25,4 16 14 484 1B6 42,2 104
matociclos
Transportes @ armazenagen 83 4.6 2 408 5.3 29 1 584 395 4,6 55
Alojamento, resturacdo e similares 138 .7 4 B0& 10,5 35 2 650 020 1.7 46
Activicdes: de Informacio e 7 15 481 1,0 18 517379 15 90
comunicacac
Actividades financeiras e de seguros 11 0.6 463 1,0 42 166 034 0.5 30
Actividades imobiliarias 24 1.3 502 1,1 21 450 109 13 75
Actividades de consultaria, clentifica
ternica e similares ! ! 129 7.2 2 338 5,1 18 2 609 361 7.6 93
Actividades administractivas e de
servios de apoio 77 4.3 2 289 5,0 30 1 348 308 39 49
Educacio 48 27 1762 3B 37 806 B86 2.4 38
gﬂ“ﬂi‘;‘j"dﬁ de saude humana & accso 6 08 407 09 25 380 10 68
Actividades artisticas, de espectaculos,
d Hivas & recr ‘ . 8 04 285 0,6 36 161 BED 0,5 47
Outras actividades de servigos 28 1.6 BO1 1,7 29 496 954 1.4 52
Total 1798 1000 45822 1000 25 34323267 1000 B2

Fonte: INE-Censo de empresas (2014/2015).
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ANEXO E -PEQUENAS EMPRESAS, PESSOAL AO SERVICO, VOLUME DE
NEGOCIOS POR SECAO (2014/2015)

Pequenas empresas, pessoal ao servico e volume de negocios por secgdo da CAE 2014-2015

Média Volume de
Total de Pessoal ao Vol Sci negocios

Seccido da CAE unidades servico do de mensal por

pessoal pessoal

ne | o I Ne WPMT | % 10° MT |

agricultura, producdo animal,
caca, floestas e pescas 283 0,7 3073 1,9 10 1086 711 0,7 25
indistrias extractivas 113 0,3 569 0,6 9 519 862 03 45
Indistrias transformadoras 2 482 6,2 1B 771 11,6 9011 896 55 40
D-electricidade, gas, vapor de
aqua quente e fria @ ar filg 25 0,1 145 0,1 104 109 0,1 &0
Captacao, tratamento e
distribuicao de agua,
sanaamentn, qestio de 115 0,3 B71 0.5 ;] 455012 03 44
residuos e despoluicio
Construcan 1520 4,0 9047 6,1 [ 6 968 978 4.3 5B
Comércio por grosso € a
retalho; reparacdo de veiculos 24 161 60,6 72275 44,5 3 101 758 255 62,3 117
automoveis e motociclos
Transportes e armazenagem 798 2,0 5252 3.2 7 3 623 706 2.2 57
Alojamento, resturacdo e
similares 3923 9.8 23 478 14,4 [ 14 662 B17 9.0 52
Actividades de informacdo e
comunicacio 3B6 1,0 1812 1,1 5 1677 313 1,0 77
Actividades financeiras e de
seguros 466 1,2 1242 0.8 3 209 958 0,2 20
Actividades imobilidrias 215 0,5 B&9 0.5 49 1002 275 0,6 =13
Actividades de consultoria,
cientifica, tecrica e similares 2 268 5,7 B 265 5.1 L) 0091 682 5.6 o2
Actividades administractivas e
de servicos de apoio BB2 1,7 4178 2.6 [ 2 317 088 1,4 46
Educacao 440 1,1 4 827 3.0 11 1452 929 0,9 26
Adiividades: de saude humana e 158 04 1325 08 8 527694 0,3 33
accaon social
Actividades artisticas, de
espectaculos, desportivas e 74 0,2 355 0,2 5 208912 0,2 63
recreativas
QOutras actividades de servicos 1 684 4,2 4 798 3.0 3 B 507 014 5.2 148
Total 39873 100,0 162 492 100,0 4 163406 211 100,0 B4

Fonte: INE-Censo de empresas (2014/2015).
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ANEXO F- EVOLUCAO DO AMBIENTE DE NEGOCIOS EM MOCAMBIQUE

Evolucéo da classificagdo de Mogambique no Doing Business

(2011-2017)

Indicador DB11 DB12 DB13 DB14 DB15 DB16 DB17

Abertuyrade empresas 65 70 70 95 107 124 134
Obtencéo de alvards de construgio 155 126 126 77 B4 31y 30
Obtendo electricidads 0 172 172 171 164 164 168
Registode propriedodes 144 156 156 152 101 105 107
Obtencio de créditn 128 150 150 130 131 152 157
Wmm 14 15 16 52 94 99 132
Pagamentp de fmpostos 101 107 107 129 123 120 w11z
Comércio internacional 133 136 136 131 120 129 mmigs
Execuciode contratos 132 131 131 145 164 184 185
Resolucho de Insolvéncia 129 143 143 148 107 95 mmpgo
Total (Rank) 126 139 142 139 128 133 137

Fonte: Dados dos Relatérios do Banco Mundial (varios anos), apud ( CTA, 2018).
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ANEXO G - VOLUME DE NEGOCIOS ANUAL NAS PMES PORTUGUESAS

TABELA 2. VOLUME DE NEGOCIOS ANUAL NAS PMES PORTUGUESAS (EURO — MILHOES)

ANO MICROS PEQUENAS MEDIAS
TOTAL
2004 203.395,7 71.499,7 67.206,1 64.689,8
2005 208.335,6 73.594,2 69.317,1 65.424,3
2006 216.428,3 74.132,5 72.285,0 70.010,8
2007 228.367,6 77.007,0 76.263,8 75.096,7
2008 1232.695,7 177.047.6 177.145,1 178.503,0
2009 216.219,5 72.253,1 70.857,6 73.108,8
2010 219.744,0 71.939,9 72.364,4 75.439,7
2011 208.317,3 66.916,8 68.819,0 72.581,4
2012 191.973,4 61.385,4 63.056,8 67.531,2
2013 190.187,0 60.738,3 62.221,0 67.227,6
2014 194.811,6 62.460,9 63.895,2 68.455,5
2015 201.761,5 64.328,6 66.214,6 71.218,3
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ANEXO H -MICRO E PEQUENAS EMPRESAS E SUA PARTICIPACAO NO

BRASIL

Micro e Pequenas Empresas e sua participacao (percentagem)-Brasil

Estado N° de MPE Participacéo (%)
SP 4.359.131 27,7
MG 1.632.713 10,4
RJ 1.450.566 9,2
RS 1.141.852 7,2
PR 1.092.513 6,9
BA 884.107 5,6
SC 661.851 4,2
GO 574.625 3,6
CE 485.245 3,1
PE 482.999 31
ES 342.606 2,2
PA 333.303 2,1
DF 292.845 1,9
MT 298.545 1,9
MA 248.342 1,6
MS 212.120 1,3
PB 187.537 1,2
RN 190.858 1,2
AL 153.712 1,0
AM 163.234 1,0
PI 136.469 0,9
RO 111.654 0,7
TO 107.976 0,7
SE 97.403 0,6
AC 41.536 0,3
AP 40.088 0,3
RR 29.100 0,2
Total 15.752.567 100,0

Fonte: MPE — Avancos importantes para as micro e pequenas empresas - 2017 — 2018 (Empresémetro).
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ANEXO I - USO DE INSTRUMENTO FINANCEIRO, POR PORTE E PROVINCIA,

EM PERCENTAGEM (2017)

Uso de instrumento financeiro, por porte e provincia, em percentagem (2017)
cheque especial ~ empréstimo bancario

empréstimo ndo bancério

Micro 5.68 12.79 5.75
Small 19.51 12.82 0.00
Medium 26.32 16.67 0.00
Maputo City 10.64 11.36 0.00
Maputo Province 10.53 15.79 5.26
Gaza 13.33 13.33 7.14
Sofala 4.76 15.00 0.00
Manica 0.00 22.22 15.79
Nampula 40.00 0.00 0.00
Tete 16.67 16.67 0.00
Total 12.16 13.29 3.40

Fonte: Dados de 1IM (2017).



ANEXO J - PILARES DE FINANCIAMENTO AS PEQUENAS E MEDIAS
EMPRESAS

Os Pilares de Acesso ao Financiamento
Idoneidade empresarial, Capacidade crediticia, Contabilidade organizada

Performance Capacidade de Demonstracbes
Comportamental Reembolso Financeiras
i/f\\i - \\

Pilar Pilar II Pilar I1T '
Idoneidade Capacidade Contahilidade
Emprezarial Crediticia Organizada

Etica Cash-flow Balango

Pilares do Acesso ao Financiamento

Conduta Liguidez Conta de resultados

( Transparéncia \| { Servigo da Divida ] [ Fiabilidade W

197

Femrg: Firenciamento PAE. Qldeming Balchior
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Solugdes de Financiamento — Banca de Empresas

Tesouraria, Investimento, Trade Finance

Tesouraria
Curto Prazo

L

Investimento
Médio e Longo Prazo

it e i

Trade Finance
Comércio Internacional

+ Descoberto Autorizado «  Leasing Mobilidrio « Crédito Documentario
+ Confa Corrente Caucionada + [ eagsing Imobiliario + Garantias Bancarias
+ Desconto de Livrancas + Leasehack + Remezzas Documentarias

+ Facfaning. Confirming

+ Empréstimos de MLP

+ (Ordens de Fagamento (OFE)

Linhas de Crédito para Apoio as PME
Principais Vantagens

* Reduz custos administrativos
= Pressiona as cobrancas

Factoring
= Atenua o risco de crédito

Taxa de Juro do Empréstimo Bancario

Alguns analistas financeiros do mercado mocambicano, defendem
gue “a cedéncia do Banco Central ndo € a principal fonte de
recursos dos bancos comercisis para o crédifo 8 economis. A
principal fonte s30 os deposifos dos clientes, e o cusio médio
desses depdsitos ndo e5t8 8 acompanhar & faxs da Facilidsde
Permanente de Cedéncia...” Por outro lado, existem opinides que
defendem que o elevado custo do financiamento bancario esta
associado g0 risco de crédifo.

Flexibilidade de desembolzo
« Amortizacio antecipada
* Reembolso diferentes periodicidades

Empréstimos
MLP

Resumidaments, pods-se considerar que & deferminago da taxa
de juro de um empréstimo depende essencialmente de dois
factores: o custo de funding (custo de caplsgdo de recursos no
mercado, tendo como principal fonte 0s depositos dos clienfes); o
risco (quanto melhor for s notagdo de risco do cliente, menor sera o
spread aplicado na taxs de juro). O Spread consfitvi o ganho
financeiro obtido pelos Bancos resultante dos empréstimos que
concedem (operagdes activas).

Factores determinantes na defimicio do Pricing

Custe de captagdo dz recurses

Depdsitos de clientes  —| C‘“b“_d“
Elevado poder negocial Funding
Perda Esperada em caso de “defoulr™ o
o : - - Rizco de
Nivel de protecgdo do rizco (sarantias) Credi

Nivel de consume de capital (RFA)

Os grandes depositantes
demandam elevadas taxaz de
Juro no mercado, facto que se
reflecte no custo medio de
mobilizacdo.

Taxa de Juro

O mizeo implicito na operacio
contribui para a formulacio do
Quanto pior for a notagio de
r=co Malor sera a taxa de juro.

Feova: Firenciamento FME, Oldemito Belchior
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ANEXO L - EVOLUCAO DO INDICE DE INCLUSAO FINANCEIRA (2005-2017)

1 1: Evolugdo do Indice de Inclusdo Financeira (IIF) Global, 2005-2018

IIF Mocambigue
14.67
i5 hoa 14.43 14,97 14.46 14.52

i4 137 1331
13

12
11

10 929

2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
=== |IF Mocambigue

Quadro 2: Indice de Acesso Geografico, Demografico e de Uso - 2018

Provincia g;' J;r":ﬁ’:;‘; 5 e':'"f J:r‘:ﬁﬁ"; D3 (Uso) IIF (2018)

MAPUTO CIDADE 100,0 100,0 97.7 8.7
MAPUTO PROVINCIA 75 24,3 21,5 17,0
INHAMBANE 20 130 8,2 7.3
GAZA 14 148 105 8.6
MANICA 1.2 7.1 7.3 5.1
SOFALA 20 6,2 8,0 5.3
TETE 13 6.4 48 40
CABO DELGADO 16 26 33 2.8
NAMPULA 17 5,6 4.4 3.8
ZAMBEZIA 21 7.0 52 47
NIASSA 06 a7 3,1 2.5
iIF MOGAMBIQUE 11,0 174 158 145

Fonte: BM
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Figura 3: Evolugao do indice de Inclus&o Financeira (lIF) Global, por provincia em 2005 e 2018

2005 2018
MAPUTO CIDADE  —— 70 MAPUTO CIDADE  soe— 5.7
IIF MOCAMEBIQUE 9.3 MAPUTO PROVINCIA mm 170
MAPUTO PROVINCIA = 5g IIF MOCAMBIQUE 14.5
INHAMBAME n 3.1 GAZA m 25
GAZA 1 25 INHAMBANE m 7.3
SOFALA » 24 SOFALA m 53
ZAMBEZIA 1 19 MANICA » 51
MNAMPULA 1 1.7 ZAMBEZIA m 47
TETE 1 1.7 TETE n a0
MANICA 1 15 MAMPULA 1 38
CABD DELGADO 1.0 CABO DELGADO 1 28
MIASSA 0.8 MNIASSA 1 25
0.0 30.0 60.0 90.0 0.0 50.0 1000 150.0

Fonta: BM

Quadro 1: Evelugao do IIF 2005-2018

Provincia 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
MAPUTO CIDADE 7981 80.87 8288 8367 8056 8157 9634 0751 10000 10000 10000 100.00 98,59
oA 582 626 799 952 991 1090 1449 1459 1396 1563 1647 1641 1684
GAZA 313 303 410 463 670 691 7.00 668 740 752 733 622 724
INHAMBANE 261 276 384 449 560 599 630 636 693 718 783 755 821
SOFALA 154 165 239 259 317 382 487 495 568 552 565 503 487
MANICA 206 200 262 267 301 315 365 339 550 565 627 492 547
TETE 171 156 225 235 278 302 379 391 420 468 485 403 413
ZAMBEZIA 099 098 133 181 179 199 204 214 253 291 343 235 275
NAMPULA 172 158 200 206 215 240 306 317 375 374 399 373 440
CABO DELGADO 193 1980 237 175 184 201 225 235 3146 389 416 428 425
NIASSA 082 079 099 109 129 143 140 138 163 203 203 193 236

IIF MOCAMBIQUE 9,29 9.4 10,26 10,6 10,81 11,2 132 1331 14,04 14,43 14,67 14,22 14,46
*IIF caleulado para 154 Distritos contrariamente ao periodo de 2005-2015 que foi calculado para 128 Distritos.




