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RESUMO

Em sintese, pretendemos com o estudo, propor uma medida de eficiéncia para o setor
bancario cabo-verdiano, analisando até que ponto as reformas financeiras no setor tiveram
impacto na melhoria da eficiéncia. Igualmente, procuramos identificar os determinantes de
eficiéncia para o setor, e explorar os niveis de eficiéncia entre os bancos privados (nacionais e
estrangeiros) e publicos.

Neste contexto, sdo tidos como relevantes, conceitos associados a eficiéncia, ndo deixando de
referenciar outros considerados também importantes, nomeadamente, conceitos sobre
economias de escala e de gama, em virtude a sua relevancia em estudos relacionados com
empresas bancarias.

Para a medida de eficiéncia produtiva, propomos a abordagem paramétrica, mais
propriamente a metodologia estocastica, Stochastic Frontier Approach. O processo de
estimacdo da funcdo custo/lucro assenta nas especificagdes, Cobb-Douglas e Translog, com
destaque para a ultima, por ser a mais referenciada em estudos nas empresas bancarias,
posi¢cdo confirmada com a evidéncia dos resultados do estudo. Para tal, suportamos numa
amostra de dados anuais em painel, de 31 de Dezembro de 1995 a 31 de Dezembro de 2010,
dos cinco principais bancos comerciais a operar em Cabo Verde, e que dominam mais de 90%
do mercado. Mais ainda, procedemos a investigacdo das economias de escala e de gama,
tendo concluido pela existéncia das primeiras, mas recusando a relevancia das tltimas.

Os resultados obtidos relativamente a eficiéncia, apontam para uma eficiéncia de custo médio
em torno dos 87,06%, enquanto a do lucro a volta dos 78,6%.

No que diz respeito a analise dos determinantes de eficiéncia, procuramos identificar os mais
adequados a envolvente do pais, tendo os resultados quer das estimativas de custos quer de
lucro, revelado que os bancos maioritariamente publicos sdo mais eficientes em custo e em
lucro, ndo obstante o ultimo resultado ser pouco significativo. Nas suas diversas vertentes, a
liberalizagdo do sistema bancario revelou ter impacto positivo para a eficiéncia de custo e de
lucro. Finalmente, outras variaveis de caracter macroeconomico e associadas as caracteristicas

dos bancos revelaram-se importantes para explicar a eficiéncia bancaria em CV.

Classificacao JEL: G21 ¢ G29

Palavras-chave: Funcdo custo, Funcdo lucro, eficiéncia produtiva, fronteira de custo

estocastica (SFA), setor bancario cabo-verdiano
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ABSTRACT

In summary, we intend to study, propose a measure of efficiency for the banking sector in
Cape Verde, analyzing the extent to which financial sector reforms have impacted on
improving efficiency. Also try to identify the determinants of efficiency for the industry, and
explore the levels of efficiency among private banks (domestic and foreign) and public.

In this context, are seen as relevant concepts associated with efficiency, whilst others refer
also considered important, namely, concepts of economies of scale and scope, due to its
relevance in studies related to banking companies.

For the measurement of productive efficiency, we propose a parametric approach, more
properly the methodology, Stochastic Frontier Approach. The process of estimating the cost
function / profit based on specifications, Cobb-Douglas and Translog, especially the last, as
the most referenced studies in banking, which was confirmed by the evidence of the study
results. To this end, we support in a sample of annual data panel of 31 December 1995 to
December 31, 2010, of the five major commercial banks operating in Cape Verde, and
dominate more than 90% of the market. Moreover, we proceeded to investigation the
economies of scale and scope, concluded by the existence of the first, but refusing the
relevance of the last.

The results, point to an average cost efficiency of around 87.6%, while the profit of around
78.6%.

Regarding the analysis of the determinants of efficiency, we sought to identify the most
appropriate to the surroundings of the country, and the results of either cost estimates or
profit, revealed that the majority of public banks are more efficient in cost and profit,
notwithstanding the final result is not significant. In its various forms, liberalization of the
banking system, appeared to have positive impact to cost efficiency and profit. Finally, other
macroeconomic variables and associated characteristics of the banks proved to be important

in explaining the bank efficiency in CV.

JEL Classification System: G21 e G29

Key words: Cost function, profit function, productive efficiency, cost stochastic frontier

(SFA), banking sector in Cape Verde
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1. INTRODUCAO

Os bancos, sobretudo os comerciais, com as fun¢oes de intermediacao financeira, t€tm como
principais atividades a captacdo de depdsitos, a concessdo de crédito e a prestacdo de diversos
servicos financeiros. As fung¢des bancarias conferem aos bancos comerciais importante papel
enquanto participantes na criagdo de moeda, obrigando-se a uma exigente regulacdo por parte
das entidades monetarias e de supervisdo. De referir que, apenas bancos eficientes podem
desempenhar de forma correta a fun¢do de financiamento da economia com taxas de juro
baixas e em montantes suficientes, garantindo simultaneamente a resiliéncia do sistema
bancario. Isto constitui um dos motivos para que nesta tese estudemos a eficiéncia bancaria
em CV.

O sector destaca-se dos de mais pelas suas caracteristicas peculiares, impondo-se assim um
caracter vulneravel a ataques especulativos e de pénico, com elevado risco sistémico',
segundo Beger et al. (1999), e consequente repercussdes a nivel econdmico, como foi alias,
observado na ultima crise financeira de 2008, que teve inicio no setor bancario. Assim, no
quadro global e de internacionalizacdo do sistema financeiro, o acompanhamento ¢ a
monitoriza¢do do desempenho particular do sector bancario, torna uma preocupagdo constante
dos agentes econdmicos, enquanto depositantes, investidores, gestores, analistas do mercado,

pesquisadores, reguladores e governo central.

A nivel internacional, tém surgido métodos variados para a medida de eficiéncia bancaria.
Contudo, os mais usados t€m sido as metodologias de fronteira de eficiéncia, nomeadamente

a SFA (Schochastic Frontier Approach) e a DEA (Data Envelopment Analysis).

Em Cabo Verde (CV), ainda persiste a tradicional analise de racios (financeiros e de
eficiéncia), como medida de eficiéncia, com todas as desvantagens advenientes, dado o
elevado numero de indicadores para andlise. Por conseguinte, torna-se de suma importancia a
exploragdo de novos métodos, que possibilitem a obtengao de um unico indicador de medida
para se concluir a respeito do desempenho dos bancos individuais em particular, e do sector

bancario em geral.

! Risco sistémico, definido como o efeito de contagio de institui¢io a instituicdo em situagdo de stress
no sistema bancario



Medida da eficiéncia do setor bancario cabo-verdiano

1.1 Motivacao e relevancia do trabalho

Na atual conjuntura de grande instabilidade econdmica mundial, com repercussdes no setor
financeiro e em particular no sector bancario, a motivacao para estudos e exploracao de

modelos para a avaliagdo e medida de desempenho da banca tem sido crescente.

Cabo Verde, ndo obstante ser uma economia pequena, tem procurado melhorar o seu
posicionamento regional, com apostas fortes no crescimento e desenvolvimento do sector
financeiro, através da modernizacdo e implementagdo de medidas (legais, de controlo e
operacionais) que vao de encontro a esses objetivos. Naturalmente, a medida de eficiéncia
apresenta-se como sendo um valioso indicador de avaliagdo de desempenho, estratégia

operacional e financeira das instituigdes bancérias.

O trabalho ora apresentado, ¢ entendido como relevante para CV, na medida em que, sendo o
primeiro a propor uma nova abordagem de andlise e medida de eficiéncia do sector bancario,
afigura-se valioso para a gestdo dos bancos, para os decisores politicos e reguladores bem
assim os demais agentes economicos. Do ponto de vista da supervisao, pode ser considerado
um importante subsidio, uma vez que, uma instituigdo com baixa eficiéncia por periodos
prolongados pode ser interpretada como um indicio de possivel insolvéncia. A sua percecao
poderéa conduzir a medidas corretivas em tempo oportuno, quer do ponto de vista de gestao,

quer do ponto de vista da solidez financeira.

A nivel académico, a sua importancia esta no fato de ratificar o uso de uma ferramenta de
analise, que para além da utilizacdo pratica, identifica um processo geral de mudangas
necessarias para a melhoria de eficiéncia das instituigdes bancarias cabo-verdianas. Este
trabalho contribui também para a literatura por se focalizar no estudo de uma pequena
economia insular, que normalmente sdo caracterizadas por mercados internos pequenos com
grande dependéncia do exterior e do Estado, entre outras peculiaridades. A titulo pessoal, o
trabalho contribuird para o enriquecimento e aprofundamento dos conhecimentos teoricos e
praticos sobre medidas de eficiéncia bancéaria relevantes para o trabalho e futuras

investigacdes nesta area.
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1.2 Objetivo do trabalho

No computo geral, pretendemos com o presente trabalho, lancar pistas para a reflexdo da
importancia de um indicador de medida de eficiéncia, i.e, um indicador que agregue os
demais e que reflita a inter-relacdo e a interdependéncia de varias varidveis, para a avaliagdo
da performance bancaria, diferenciada das técnicas convencionais (dados do balango,
Demonstracdo de Resultados e tradicional andlise de racios financeiros) a disposicdo dos

gestores e do mercado em geral.

Em termos especificos, o objetivo ¢ definir uma medida de eficiéncia produtiva para o sector
bancario cabo-verdiano, e analisar até que ponto as reformas financeiras, particularmente as
bancérias e as politicas do governo tiveram implicagdes na eficiéncia produtiva desse sector,
procurando identificar os determinantes de eficiéncia e explorar os niveis de eficiéncia entre

os bancos privados (nacionais e estrangeiros) e publicos.

Nessa perspetiva, propomos a abordagem da fronteira de eficiéncia, mais propriamente a
metodologia Stochastic Frontier Analysis — SFA, para a medida de eficiéncia de custo e de
lucro do sector bancario em Cabo Verde, tendo por base uma amostra de dados contabilisticos
anuais (com referéncia a 31 de Dezembro), em painel, de 5 bancos comerciais em Cabo
Verde, no periodo de 1995 a 2010. A informacdo base sera a disponivel no Banco de Cabo
Verde (BCV) e complementada com dados dos relatérios dos bancos, algumas solicitagdes

diretas aos bancos comerciais e dados disponiveis no site do Banco Mundial.

1.3 Estrutura da dissertacao

O trabalho dispde da seguinte estrutura: Capitulo II, revisdo da literatura, onde referenciamos
alguns trabalhos considerados relevantes e que vao de encontro ao tema de investigagao.
Capitulo IIT faz uma breve caraterizagao do sector bancario cabo-verdiano, destacando-se as
reformas levadas a cabo durante o periodo, sobretudo o processo de desregulamentacdo e
abertura a iniciativa privada, com consequéncia no aparecimento de novas instituicdes
bancarias, modernizacdo do setor, cobertura bancaria em todas as ilhas e dinamizagdo do
mercado de capitais com o aparecimento da bolsa de valores. Capitulo IV, o capitulo inicia
com a apresentacdo de conceitos que se enquadram no dmbito da definicdo econdémica de

empresa bancéria, bem como importantes conceitos associados a natureza da fung¢do custo, e
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ainda, defini¢des e determinacdo das economias de escala e de gama. Porém, a énfase do
capitulo incide sobre os principais conceitos de eficiéncia, as formas funcionais da funcao
custo/lucro, e, as abordagens mais usadas na literatura para a medida de eficiéncia, com
especial enfoque para as metodologias da fronteira (SFA e DEA). Capitulo V, descreve o
processo de estimacgdo da fronteira de eficiéncia de custo e de lucro, onde apresentamos a
metodologia SFA como a medida de eficiéncia no setor bancario cabo-verdiano, e a
explicitagdo da forma funcional translog para a estimacdo da fungdo custo e de lucro. Ainda,
no mesmo capitulo, procedemos a escolha das varidveis input e output, segundo a
metodologia de producdo. Finalmente apresentamos os determinantes de eficiéncia,
considerados mais adequados para o setor bancario cabo-verdiano, bem assim, a descri¢ao dos
dados. Capitulo VI, apresentacdo e interpretacdo dos resultados empiricos. Finalmente, o
Capitulo VII, ¢ reservado as conclusdes, limitagdes do estudo, sugestdes e recomendagdes

para futuras investigagoes.
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2. REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo pretendemos, de uma forma geral rever a literatura mais relevante sobre
questdes relacionadas com a nossa pergunta de investigacdo — medida de eficiéncia no setor
bancario cabo-verdiano e andlise da sua evolugdo. Particular destaque, vai para estudos
levados a cabo em paises que de uma forma ou de outra revelam alguma proximidade com
Cabo Verde (quer do ponto de vista das relagdes histdricas, comerciais bem como alguma
proximidade geografica e dimensdo do setor bancario), sem no entanto, ter a presun¢do de
esgotar a revisdo de estudos sobre a matéria, e correr o risco de deixar de citar destaques

outros.

Do ponto de vista da literatura, a medida de eficiéncia produtiva tem vindo a ganhar maior
relevancia, sobretudo pelo peso que o uso eficiente dos fatores de producdo tem nos custos
operacionais das firmas. Nesse quadro, varios sdo os trabalhos publicados a nivel
internacional, sobre a matéria.

Cabo Verde, até entdo ndo dispde de qualquer estudo nos termos propostos. Contudo, ha

alguns trabalhos sobre o tema em que o pais aparece referenciado.

Rodrigues (2010), no seu estudo comparativo do sector bancario entre Cabo Verde e Portugal,
aborda a problematica da eficiéncia do ponto de vista financeiro. Com base em dados
contabilisticos no periodo entre 2000 e 2008, e através do modelo RBV (Resource Based
View), procedeu a analise dos indicadores financeiros (Rendibilidade do ativo (ROA);
Rendibilidade dos capitais proprios (ROE)) e dos indicadores de eficiéncia (Cost-to income).
As conclusdes indicaram que apesar das limitagdes dos recursos, o sector bancario cabo-

verdiano apresentava um bom desempenho no periodo.

Kiyota (2009) estudou em termos comparativos a eficiéncia de lucro e de custo, nos bancos
comerciais, em 29 paises da Africa Subsaariana (incluindo Cabo Verde), no periodo de 2000 a
2007. O processo envolveu duas fases: uma primeira onde se estimou a fronteira de lucro e
custo através da Stochastic Frontier Analysis (SFA); a segunda comportou a regressao TOBIT
com o intuito de demostrar o impacto dos fatores (taxa de crédito, taxas de depositos, fundos
estratégico, a margem liquida de juros; o crédito privado doméstico em percentagem do PIB,

M2 em percentagem do PIB) na eficiéncia dos bancos comerciais.
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Em termos gerias, os resultados revelaram-se melhores lucros para os bancos estrangeiros
comparativamente aos nacionais. Particularmente, para os bancos estrangeiros origindrios da
Africa Subsaariana (SSA) e detentores de mais de 50% da quota de mercado, sdo os mais
eficientes em comparacdo com os estrangeiros nao pertencentes a SSA (N-SSA). No que
concerne a eficiéncia de custos, esta € maior nos bancos de média e elevada dimensao.

Particularizando, os resultados revelaram-se que para o caso concreto de Cabo Verde, os
bancos estrangeiros sdo mais eficientes no lucro enquanto os bancos nacionais mais eficientes

nos custos.

Mwenda e Mutoti (2011) investigaram os efeitos das reformas financeiras na eficiéncia dos
bancos comerciais da Zambia, tendo por base dados trimestrais de 11 bancos comerciais, no
periodo de 1999-2008. Para tal, usaram dados em painel e a abordagem SFA para medir a
eficiéncia. Os autores consideraram como determinantes da eficiéncia dos custos bancarios:
liquidez; lucro; qualidade do portfolio; dimensdo; natureza (privado ou publico); dummies
(para captar a politica financeira); PIB per-capita; Taxa de inflagdo. Em termos gerais, os
resultados foram mistos e com pouca proximidade com teodrica para a eficiéncia de custos. No
entanto, conclui-se que as reformas financeiras contribuiram para uma melhoria da eficiéncia
de custo dos bancos. Alguns bancos nacionais e privados revelaram-se mais eficientes que os
multinacionais. Igualmente, os bancos publicos demonstraram ser mais eficientes que alguns

privados nacionais e estrangeiros.

Mlambo e Neube (2011) avaliaram a concorréncia e a eficiéncia no sector bancéario na Africa
do Sul. Para tal, recorreu a uma série de dados trimestrais, individuais e consolidados, de 26
bancos (privados e estrangeiros) no periodo compreendido entre 1999 e 2008. A metodologia
para medir a eficiéncia foi o Data Envelopment Analysis (DEA). Para a escolha do input e do
output a metodologia de intermediacdo, foi a opcdo. O autor exalta o fato de, durante o
periodo em estudo, a estrutura bancaria da Africa do Sul comportava caracteristicas
monopolistas. Em termos médios, os bancos sul-africanos evidenciaram uma variacdo de
eficiéncia técnica entre 0,73 (1999), 0,66 (2002 e 2004) e 0,75 (2008). O autor sustenta ainda,
que as reformas financeiras, levadas a cabo em 1990, resultaram na melhoria de eficiéncia nos

lucros do setor.

Poshakwalen e Qian (2009) abordaram o impacto das reformas financeiras na eficiéncia no

setor bancédrio no Egipto. As informacdes estatisticas compreenderam dados anuais de 47
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bancos (privados, publicos e estrangeiros), no periodo de 2001 a 2007. Para o estudo usaram
as metodologias de fronteira (DEA e SFA) para medir a eficiéncia produtiva dos bancos
egipcios. Tiveram por base a metodologia da intermedia¢do para a escolha dos inputs e
outputs. Os resultados das duas abordagens evidenciaram tendéncia crescente para todas as
medidas de eficiéncia, a excegdo da eficiéncia de custo, sugerindo assim que as reformas na
sua primeira fase contribuiram positivamente para a eficiéncia. Porém, a tendéncia divergiu
em 1997, quando as reformas tornaram-se mais intensivas. Comparando os bancos privados e
os publicos, as conclusdes foram no sentido de uma melhoria da eficiéncia de lucro dos
primeiros. Nao obstante, os bancos publicos apresentaram melhor eficiéncia de custos que os
privados. Os bancos nacionais, em termos marginais, mostraram-se ser mais eficientes que os
estrangeiros, motivado pelos elevados custos que os ultimos incorreram para desenvolvimento

do negobcio.

Ceretta e Niederauer (2001), com o objetivo de avaliar a eficiéncia bancaria, compararam 144
bancos brasileiros, durante o segundo semestre de 1999. A abordagem seguida foi o DEA.
Combinaram sete inputs (ativo circulante mais realizdvel a longo prazo, ativo permanente,
ativo total, exigibilidade, patriménio liquido, receita total e resultado do semestre) e trés
outputs (rendibilidade, liquidez geral e alavancagem). Os resultados acusaram maior grau de
eficiéncia para os bancos de grande dimensdo quando comparados com os de média e
pequena dimensdo. As ilagdes desses autores, encontraram suporte na realidade, pois
ocorreram faléncias de instituigdes bancarias de pequenas e médias dimensao e, a compra € ou

fusdo entre bancos nacionais e estrangeiros dessa categoria, no periodo em referéncia.

Limam (2001), estudou a eficiéncia técnica em 8 bancos (exceto 2 maiores) no Kuwait, no
periodo de 1994-1999, com recurso a abordagem SFA. Consideraram 1 output (rentabilidade
dos ativos) e 3 inputs (trabalho, capital financeiro e ativos fixos). Nesses termos, os resultados
apontaram para maior eficiéncia nos bancos de maior dimensdo e com maiores lucros.
Igualmente, o autor concluiu que a privatizagdo pode ser uma forma de melhorar a
governanga corporativa € com isso a melhoria de eficiéncia técnica, dado que se consegue
reduzir as margens de intermediacdo, os spreads e o incremento de grande numero de

Servigos.

Um pais desenvolvido proximo de CV ¢ Portugal. Pinho (1995), no seu estudo sobre

economias de escala e eficiéncia produtiva na banca portuguesa (1988-1992), procurou
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demonstrar quais dos componentes (eficiéncia de escala ou eficiéncia produtiva) tiveram
maior influéncia na redugdo dos custos operacionais. A abordagem SFA foi o suporte para a
medida de eficiéncia. Igualmente, para a escolha do input e o output, seguiram a metodologia
de intermediacdo. Os resultados estimados apontaram para 82% da eficiéncia produtiva,
portanto, 18% de puro desperdicio dos recursos utilizados na banca portuguesa. Os bancos
publicos e os privados estrangeiros sdo os que menor eficiéncia exibiram. Os indicadores de
ineficiéncia foram mais marcantes nos periodos de expansdo, ndo revelando qualquer
recuperagdo nos periodos seguintes. Ficou evidenciado melhorias dos bancos estatais apds a
privatizagdo. Conclui, o autor, que a reducdo dos custos operacionais da banca portuguesa

deve estar associada a utilizagao racional dos recursos (eficiéncia produtiva).

Pinho (1999) e Pinho (2001), em periodos compreendidos entre 88/97 ¢ 86/92, mediram a
eficiéncia produtiva da banca portuguesa, valendo-se da abordagem SFA, através da fronteira
de custos e de lucro. As conclusdes apontaram para uma melhoria na afetagao dos recursos
para a banca portuguesa em geral, e particularmente os privatizados. No que se refere ao
lucro, os resultados evidenciaram-se relativa estabilidade do lucro ao longo do tempo. Em
termos gerais, os bancos privatizados revelaram-se, também, serem mais eficientes em termos

de lucro.

Ribeiro (2006) investigou a existéncia de economias de escala e de gama, a eficiéncia
produtiva, os efeitos da concentragdo na eficiéncia bancaria, em 22 Institui¢des de crédito em
Portugal. Os dados considerados foram anuais e em painel, no periodo entre 1995 e 2001. A
metodologia usada para medir a eficiéncia foi a SFA. As especifica¢des a que se valeu para a
estimacdo da fungdo custo foram: Cobb-Douglas; Translog e Fourier. As conclusdes
revelaram-se uma ineficiéncia média no setor, entre os 4% e os 12%, conforme as
especificagdes. A autora, ainda sublinhou que o processo de concentracdo parece ter tido
efeito negativo nos custos. Isto explica a melhoria ocorrida na eficiéncia de custo dos bancos
portugueses, no periodo. Observamos que os trabalhos na literatura, ora revista, destacam
alguns determinantes importantes da eficiéncia bancdria: a liberalizagdo financeira, a
propriedade estrangeira ou publica, variaveis macroeconomicas, indicadores de gestdao
financeira do banco. Mais a baixo, no estudo sobre CV iremos procurar identificar o efeito

destas variaveis sobre a eficiéncia produtiva.
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3. CARAT ERIZACA~ O E REFORMAS DO SISTEMA BANCARIO CABOVERDIANO

Neste capitulo procedemos a uma breve caraterizacdo do sistema bancario cabo-verdiano e a
apresentacdo das principais reformas levadas a cabo no setor, ndo deixando de referenciar
outros considerados com alguma importancia relativa para o setor, durante o periodo em

estudo.

3.1 Caraterizacao do sistema bancario cabo-verdiano

Até ao inicio dos anos 90, o sistema bancario cabo-verdiano caraterizava-se por ser bastante
incipiente, com apenas, o Banco de Cabo Verde a acumular as fun¢des de banco central,
comercial e de desenvolvimento e a Caixa Econdmica de Cabo Verde, a executar algumas

operacdes bancdrias, bastante limitadas.

A partir de Setembro de 93, o Banco de Cabo Verde, deixa de ter fungdes comerciais, € inicia-
se assim, a fase da sua preparacdo para o desempenho das fungdes de banco central e de
supervisor do sistema financeiro. Neste quadro, cria-se o Banco Comercial do Atlantico
(BCA), de capital exclusivamente publico, para ocupar as fun¢des comerciais. Nesta mesma
data, Cabo Verde, passa a ter um sistema bancario constituido por um banco central e dois

bancos, com fungdes apenas comerciais e de capital exclusivamente estatal.

No final da década de noventa, o sistema bancario era constituido por 1 Banco Central e 4
Bancos universais: Banco Comercial do Atlantico (BCA), Caixa Econdémica de Cabo Verde
(CECV), Banto Totta e Acores (BTTA) e o Banco Interatlantico (BI). Sendo que, os dois
primeiros eram os maiores e de capital exclusivo do estado de Cabo Verde, até 98, altura em

que se iniciou o processo de privatizagdes.

Em 2010, o setor comporta para além do Banco Central, 8 bancos com fun¢des comerciais:
BCA; CECV; Banco Interatlantico (BI); Banco Cabo-verdiano de Negocios (BCN); Banco
Angolano de Investimentos (BAI); Banco Espirito Santo Cabo Verde (BESCV); Ecobank
Cabo Verde; Novo Banco. Passamos a descrever brevemente cada um dos bancos existentes

em CV.
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Banco de Cabo Verde (BCV)

Nos termos do Decreto-Lei n® 42/93 de 16 de Julho, é aprovada a lei organica do BCV,
conferindo o Banco de Cabo Verde, as fungdes de Banco Central e de supervisdo das
institui¢des financeiras. As principais competéncias do BCV passam a estar emanadas na sua
propria Lei Orgénica.

O BCV passa a ter como principais fungdes, a de banco central (autoridade monetaria) e de
supervisor do sistema financeiro (mercado monetario e financeiro, incluindo o setor segurador
e o mercado de capitais). Enquanto autoridade monetaria, é-lhe reservado o papel principal de
garantir a estabilidade de pregos. Enquanto supervisor do sistema financeiro, acompanha a
atividade do sistema, emite normas com a finalidade de disciplinar a atividade do setor, sendo
que nesse quadro legal, acompanha a sua observancia.

Atualmente, com a dinamizagdo do mercado de capitais, criou-se no seio do BCV, um o6rgao
de supervisao desse sistema, com a designagao de Auditoria Geral do Mercado de Valores
Mobilidrios (AGMV), Lei n® 52/V/98. Ainda, no quadro da modernizagdo, maior
transparéncia do sistema financeiro, e, combate a lavagem, branqueamento de capitais e ao
enriquecimento ilicito, mais tarde, ¢ criada no BCV, a designada Unidade de Informacao
Financeira (UIF), com o papel de controlar as institui¢des financeiras, no sentido de fazer

valer a obrigatoriedade dessas fiscalizar e identificar os seus clientes.

Banco Comercial do Atlantico (BCA)

Instituido em 1993 pelo Decreto-Lei n® 43/93 de 16 de Junho. Banco com fungdes comerciais,
e, de capital exclusivamente estatal, até 30 de Dezembro de 1998. Com a sua privatizagao,
através do Decreto-Lei n® 70/98, Resolu¢ao 74/98 — BO n° 48, DL n° 14/99 — BO n° 10
Resolucao n°6/99 — BO n°8, a posicdo maioritaria no capital, passa a pertencer a bancos

estrangeiros até a data.

Caixa Econémica de Cabo Verde (CECYV)

Criada em Maio de 1928, com a entdo denominacao Caixa Econdmica Postal e integrada no
entdo servico de Correios e Telégrafos do Ministério das Telecomunicagdes. Em 1985 ¢
transformada numa institui¢do financeira auténoma, com fung¢des de intermedia¢do bancéria,
passa a chamar-se Caixa Econdémica de Cabo Verde, E.P, tutelada pelo Ministério das
Financas. Banco universal pelo Dec-Lei n° 54/93, em 31 de Agosto de 1993. Capital social

exclusivamente estatal até 30 de Dezembro de 1998. Nao obstante o processo de privatizagao,
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através do Decreto-Lei n°® 71/98, Resolugao 75/98 — BO n° 48, DL n°® 15/99 — BO n° 10,

Resolugdo n® 7 — BO n° 8, o estado mantém a posi¢cdo maioritaria até entdo.

Banco Cabo-verdiano de Negocios (BCN)

Sucursal do Banco Totta ¢ Acores em 1996, nos termos da Portaria n® 58/95, BO n° 38. Em
2003 passa a ser designada de Banco Totta de Cabo Verde. Em 2004, o banco era 100%
privado nacional (aquisicdo da totalidade do capital pela SEPI - Sociedade de Estudos e
Promogao de Investimentos, SA). Em 2005, ¢ denotada de BCN — Banco Cabo-verdiano de
Negocios até a presente data. Em 2007, a participagdo social ¢ maioritariamente estrangeira,

posicdo prevalecente a data.

Banco Interatlantico (BI)
Sucursal da Caixa Geral de Depositos até Junho de 1999. Conforme Portaria n® 3/99, BO n° 3,
de 15 de Fevereiro, é transformada num banco comercial, o atual banco Interatlantico, com

capital maioritariamente estrangeiro.

Banco Africano de Investimentos (BAI)
Nos termos da Portaria n® 33/2007 de 15 de Outubro, ¢ autorizada a instalagdo em Cabo
Verde, do Banco Africano de Investimentos, com as fungdes de banco comercial. O capital

social ¢ maioritariamente estrangeiro.

Banco Espirito Santo Cabo Verde (BESCYV)
Constituicdo segundo a Portaria n° 20/2010 de 28 de Junho. Inicia as suas atividades

comerciais em Julho de 2010. O capital social é exclusivamente estrangeiro.

Ecobank Cabo Verde
Autorizagao de funcionamento como banco comercial, nos termos da Portaria n® 14/2010 de
29 Julho de 2010. Iniciou as atividades em Julho de 2010. O capital social é exclusivamente

estrangeiro.

Novo Banco
Portaria n°® 9/2010 de 22 de Fevereiro, autoriza a sua constitui¢do como banco comercial ¢
também de cariz social. Inicio da atividade em Outubro de 2010. Capital social,

maioritariamente estatal.
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Quadro 3. 1 - Resumo da Estrutura do capital social dos bancos em 2010

Bancos Participacio no capital social
Comerciais Estado PrlYado Estrangeiro
Nacional

BCA 10% 25% 53%
CECYVY 47% 25% 27%
BCN - 48% 52%
BI - 30% 70%
BAI - 10% 90%
BES - - 100%
ECOBANK - - 100%
NOVO BANCO 85% 10% 5%

Fonte: Sites dos Bancos comerciais em 2010. Posicao que reporta a data da privatizacao

3.2 Reformas do setor bancario cabo-verdiano

A partir da década de 90, o setor financeiro cabo-verdiano conhece profundas reformas e
modernizagdo. No que concerne, ao setor bancario, em particular, as reformas centraram-se
basicamente em dois pilares fundamentais: a abertura da atividade ao setor privado e a
liberalizagdo das operacdes e diversificacdo dos produtos e servicos bancarios. Reformas
essas, consagradas nos documentos legais, conforme Anexo A. Estas reformas levaram a
entrada de novos bancos no mercado, tendo conduzido a uma reducdo do Indice Herfindahl,

isto €, a uma reducdo da concentragdo bancéria (Anexo B).

A abertura da atividade ao setor privado (inicio dos anos 90) e as privatizacdes levadas a cabo
em finais de 98 marcam a viragem nesse setor. O setor bancario passa a dispor de mais dois
bancos privados estrangeiros, totalizando assim, quatro bancos comerciais. Com a
privatizagdo dos dois maiores bancos comerciais, BCA e CECV, o estado deixa de ter posi¢ao
maioritaria no primeiro. Neste particular, de abertura a iniciativa privada e a melhoria do
quadro legal, ao longo dos anos, sobretudo nos ultimos trés anos, o nimero de novos bancos
comerciais que se instalaram em Cabo Verde, aumentou substancialmente, totalizando oito
bancos comerciais, com capital maioritariamente privados estrangeiros, potenciando maior
concorréncia e consequente melhoria dos servigos prestados.

Aliado a esse quadro, a preocupagdo crescente, das Administragdes dos bancos em

proporcionar a presenca bancéaria em todas as ilhas (com abertura de novas agéncias), o que
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contribuiu para a melhoria da qualidade de vida da sociedade e propiciou melhores resultados

a essas instituicoes.

O acordo de cooperacdao cambial (ACC) entre Cabo Verde e Portugal, levou a que o escudo
cabo-verdiano passasse a estar ancorado ao escudo portugués (mais tarde ao euro) e as
privatizagdes em 98, possibilitaram a melhoria da credibilidade e a melhoria da solidez
financeira dos bancos, o que impulsionou grandemente o investimento direto estrangeiro

(IDE), com resultados no crescimento econémico-financeiro de Cabo Verde.

No contexto de modernizacdo do sistema bancario, Cabo Verde, passou a dispor de um
sistema de pagamentos nacional e internacional moderno e fidvel. Aposta na diversificacao
dos produtos e servigos financeiros: introdu¢do de maquinas ATM (Automated Teller
Machine), terminais de pagamento automatico / POS (Point of Sale), cartdo 24, cartdes de
crédito e outras inovagdes tecnologicas, com reflexos na melhoria da qualidade de servigo

prestado ao publico.

A liberalizacdo do setor resultou numa progressiva eliminacdo dos limites do crédito e dos
limites administrativos das taxas de juros, potenciador da concorréncia com consequéncias no

desenvolvimento econdémico do pais.

A abertura da bolsa de valores de Cabo Verde, em 2005, levou a que o mercado de capitais
cabo-verdiano ganhasse dinamismo. As empresas ¢ instituigdes cotadas passaram a dispor de
mais um alternativo de financiamento, conferindo assim, maior liquidez ao sistema. Novo

alternativo de investimento a disposicao das institui¢des, das empresas e do publico em geral.

Neste ambito, o Estado, através de instituicdes competentes designadamente o BCV, passa a
privilegiar ainda mais, o seu papel de garante das regras de mercado, assegurando um quadro
regulamentar apropriado para melhor desenvolvimento e estabilidade do sistema bancério,

bem assim, garantir e assegurar a transparéncia e os objetivos concorrenciais desse mercado.
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4. CONCEITOS E METODOLOGIA UTILIZADA

O especial enfoque do capitulo, vai para os conceitos relativos a eficiéncia, sobretudo a
eficiéncia produtiva, a apresentacdo das metodologias de fronteira, destacando-se a
metodologia de fronteira estocastica (SFA), como medida de eficiéncia da empresa bancéria e
as formas funcionais mais usadas para as estimativas da eficiéncia. Contudo, importa
introduzir conceitos relacionados com a atividade econdmica da empresa bancaria, a natureza
da funcdo custo, e como ndo podiam deixar de ser referenciados, os conceitos de economias
de escala e de gama® (ou de variedade), por se tratar de conceitos de custos, com contributos

fundamentais para o estudo das empresas bancarias.

4.1 Definicao da produc¢ao bancaria

A definicdo econdmica da empresa bancaria, remete-nos para a escolha do input e do output
da banca. Trata-se de um debate mal resolvido na literatura econdmica, dada a dificuldade,
por um lado em medir o oufput bancario em termos de quantidades fisicas® (3 semelhanca de
qualquer outra empresa industrial) e por outro, o carater multiproduto® das empresas

bancarias.

A indefini¢ao quanto a definicdo e medida da produgdo bancaria, tem levado a um leque
variado de leituras, divergindo particularmente quer a nivel tedérico bem como em termos
operacionais (informacdo disponivel e processos de estimacdo), nas ultimas décadas. Nao
obstante, a literatura d4 preferéncia a duas abordagens no que concerne a definicdo e medida

de produgao da empresa bancaria, sdo elas: a abordagem de producao e de intermediagao.

A abordagem de producio remete-nos para a defini¢do da banca como empresa produtora
de servigos, i.e, 0 banco capta recursos, em forma de deposito, que € basicamente posto a
disposi¢cdo dos clientes em forma de crédito. Benston (1965a, b) e Bell ¢ Murphy (1968),

referenciados em Freixas ¢ Rochet (1998).

? Economias de Gama, definida conforme a tradugio da terminologia anglo-saxonica economies of
scope.

? Essa dificuldade est4 associada ao desconhecimento da verdadeira produgdo de um banco, ou seja,
saber efetivamente o que € que um banco produz e como medi-lo.

* O carater multiproduto dos bancos, advém do fato de utilizarem um conjunto (vetor) de inputs para
produzir um conjunto (vetor) de outputs.

15



Medida da eficiéncia do setor bancario cabo-verdiano

O output aparece como o volume desses servigos, entendidos como servigos prestados aos
depositantes e aos tomadores de crédito. Os inputs (fatores de producdo desses servigos), sao

unicamente o capital e o trabalho.

Em termos empiricos, a abordagem acarreta um problema bdasico, que ¢ o de saber qual a
medida relevante para volume de servigos: sera o nimero de contas de depdsitos e as
operagdes sobre essas contas ou serda o valor monetario desses depositos e créditos? Para
ultrapassar tal constrangimento, habitualmente, no uso da abordagem considera-se o valor
monetario dos depositos e dos créditos, dado a facilidade de acesso as informagdes. Os custos
sao dados pela soma dos custos com trabalho e capital (custos de produgdo) excluindo os

custos financeiros.

A abordagem de intermediacido ¢ encarada como complementar da abordagem anterior, e,
define a empresa bancaria como uma intermediaria financeira, i.e, o banco ¢ visto como uma
empresa que se dedica a captagdo de fundos (depositos e capitais proprios), que
posteriormente sdo canalisados para empréstimos e aplicagdo (aplicagdes financeiras e
investimentos em capital fisico), Benston, Hanweck e Humphrey (1982), referenciados em
Freixas e Rochet (1998).

A abordagem define os outputs, como sendo, os créditos totais e outras aplicacdes financeiras.
A varidvel input contempla para além do trabalho e o capital, também os depodsitos. O
conceito de custos compreende os custos de producdo (trabalho e capital) mais os custos

financeiros (juros).

Em estudos empiricos Clark (1988), citado em Ribeiro (2006), demostrou que a opcao entre
uma ou outra abordagem parece nao afetar os resultados quando se esta perante estudos de
economias de escala ou de gama. Barros e Pinho (1995), citados em Ribeiro (20006),
argumentam que para os estudos sobre a eficiéncia, a escolha dos inputs e dos outputs, sdo
fundamentais, dado que os resultados parecem diferirem ante a escolha entre uma ou outra
abordagem.

Saunders e Cornett (2005) apresentam em termos empiricos, as duas abordagens referidas:

» Abordagem de producio
Esta abordagem carateriza-se por uma funcao de custo, do seguinte tipo:

CT =f(Y,wr)
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Onde, CT — custo total; Y — output; w — média de salério; » — custo do capital fisico

» Abordagem de intermediacio
A fungdo de custo designada para esta abordagem ¢ a seguinte:
CT =f(Y,w,r,k)

k — custos com depdsitos

4.2 Natureza e dualidade da funcio custo

Antes da apresentacdo da especificacao da fun¢do custo, considerada na literatura como a
mais adequada ao estudo da empresa bancaria, ¢ de todo conveniente explicitar a dualidade

entre as funcdes de custo e de producao.

A teoria da dualidade, desenvolvida por Shephard (1957), citado em Coelli et al. (2005), e
sobretudo o Lema de Shephard, tem por base, a possibilidade de se poder determinar a funcao
de custo a partir da fungdo de produgdo, em virtude dessas duas fungdes serem duais entre si,
sob certas condic¢des de regularidade. E por conseguinte, poder proceder com uma abordagem

pelos custos, das condigdes tecnologicas de produgdo.

Diewert (1992), citado em Ribeiro (2006), demostrou que contrariamente a funcdo de
producdo, a func¢do de custo apresenta vantagens em estudos empiricos, designadamente:
simplificar o processo de estimag¢do; facilitar a estimacdo dos pardmetros de forma precisa.
Também Binswanger (1974), citado em Ribeiro (2006), refor¢a as vantagens da fungdo custo
comparativamente a fun¢do de producdo, no que tange a sua estimacdo: homogeneidade
relativamente aos precos; inexisténcia do problema de elevada multicolinearidade entre os
precos dos inputs. Estas sdo as razdes porque neste estudo se optou por usar uma fungdo custo

e nao uma fun¢ao de producao.

Considerando a funcdo de custo total de um banco, como funcao dos outputs e dos inputs. Se
tomarmos como exemplo os inputs habituais na literatura: trabalho e capital, podemos
escrever a expressao genérica da fungao custo:

CT = pll‘ + pkK
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A funcao do custo médio (CMe), ¢ obtido pela razdo entre o custo total e o vetor dos outputs

(Y), ou seja:
CMe — CT
=Yy
Podemos reescrevendo assim o custo total:
L+p.K
CT = CMe Y = %F(L,K)

Onde, CT ¢ o custo total e p € o prego dos inputs; trabalho (L) e capital (K)

Nesta sequéncia, as propriedades da fungdo de producao sdo satisfeitas pela funcao de custos
se considerarmos, o vetor dos precos dos fatores de producdo constantes. Sendo certo que, se
a funcao de custo for diferenciavel, entdo, as elasticidades desta fun¢do relativamente aos
precos dos fatores de producdo sdo a medida do peso relativo ou quotas dos custos de cada

fator de produgao (shares - S):

iXi ainCT .
S; =2 = ,sendol1<i<n
CcT dinPp;
S — cost share
X S;, serd igual a unidade sob a hipdtese da fungdo custo ser homogénea de grau um

relativamente aos pregos dos fatores de producdo.

Ainda, decorrente da dualidade entre as fungdes de produgao e de custo, Coelli et al. (2005),
apresentam as propriedades da fun¢ao custo:
v" Nio negatividade;
v Monotonicidade, ou seja a fungdo custo € crescente com aumento nos pregos dos
inputs € com acréscimos no nivel de produgao;
v" Homogeneidade, significa que a fungdo custo é homogénea de grau um relativamente
aos precos dos inputs;

v Concavidade, i.e, a fung¢io custo é cOncava.

4.3 Economias de Escala e de Gama

Scherer (1980), referenciado em Ribeiro (2006), sustenta que o aumento da escala de
produg¢do pode levar a uma melhor afetacdo dos recursos através da especializagdo. Ja autores

como Kolari e Zardkoohi (1987), referenciados em Ribeiro (2006), argumentam que o0s
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bancos de maiores dimensdes, dispdem de condigdes favoraveis para a captacao de recursos,

e, consequente reducao dos riscos de insolvéncia, através da diversificacdo na produgdo.

4.3.1 Economias de Escala (EE)

Segundo Saunders e Cornett (2005), as economias de escala estdo associadas a reducdo do
custo médio (CM) de producdo a medida que a capacidade produtiva de uma determinada

empresa aumenta.

O custo médio associado a uma empresa bancaria (multiproduto) ¢ designado em termos
vetoriais, e, assenta na suposi¢do da existéncia de uma variagao proporcional deste custo face

a variacoes na producao.

CT
ie1Yi

CM =

(0))

CM — custo médio vetorial, CT — custo total e ¥ — produgio’

Segundo Sassenou (1992), a medida das economias de escala (EE) na produgdo, para uma

empresa multiproduto ¢ dada pela expressdo genérica que se segue:

_ c(Y,P) _ 1
EE, = YR, YiCG(YP)  YRig

2

EE - medida das economias de escala na produgdo de n produtos; C(Y, P) — custo total da

produgdo dos n outputs; C;(Y,P) = dC(Y,P)/dY - custo marginal da producdo do output i,

g =0lnC(Y,P)/dlnY; 3
g; — elasticidade de custos de output i para determinado nivel de precos dos inputs; Y; — é o

output i; P — vetor de pregos dos inputs.

Assim, ha economias de escala na produ¢do de todos os outputs, quando EE > 1, logo, para
um acréscimo proporcional em todos os inputs, implicard um aumento proporcional menor no
custo total.

Quando EE < 1, significa que hd rendimentos decrescentes a escala (ou seja, deseconomias

de escala) ou rendimentos constantes a escala, respetivamente.

> Assumindo que os produtos s3o agregaveis
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A expressdao (2) d4 a medida das economias de escala global, onde estd ilustrado o
comportamento dos custos face a variagdes proporcionais no volume de produgdo de cada um

dos outputs Baumol et al. (1988), citados em Ribeiro (2006).

Até aqui foi demonstrado a variagdo dos custos face as alteracdes proporcionais nas
quantidades produzidas na totalidade dos outputs.

Interessa igualmente mostrar, como os custos variam relativamente a variagdo da producao de
um Unico produto, remetendo-nos para o conceito de custo incremental médio (CIM) da
producao do produto i, como medida das economias de escala de produgdo especifica,
(Baumol et al., 1988), citados em (Ribeiro, 2006).

CIM — ¢ o réacio do acréscimo no custo total suportado por uma empresa quando produz um

dado nivel do produto i, a dividir pela quantidade desse produto:

C(Y,P)-C(YL,P)]

CIM;(Y,P) = ! - )

CIM; - Custo incremental médio do produto i; C(Y, P) - custo total da produ¢ao de todos os n
produtos; C(Y*, P) — custo total da producio de todos os n produtos a excegio do produto i; Y;
- vetor do output i. Nestas condi¢des, caso exista aumentos continuos no produto i de uma
determinada empresa, contribuindo para que se verifique acréscimos decrescentes no custo
incremental médio, ¢ uma indicacdo de que a referida empresa, podera estar a explorar

economias de escala na produgdo desse produto.

As economias de producao especifica (EPE;) — resultam de incrementos nos custos causados
por alteracdes no nivel de produgdo de um determinado produto, quando se mantém constante
as quantidades produzidas dos restantes produtos. A expressao representativa € a que se

segue:

CIM;(Y,P)

EPE; = Ct.P)

)
Se EPE > 1, significa que ha economias de escala na produgdo, i.e, o custo marginal ¢

inferior ao custo médio. Neste caso, a primeira derivada do custo médio ¢ negativo,

decrescendo a medida que as quantidades produzidas vao crescendo.
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Se EPE < 1, h4 deseconomias de escala na producdo do produto i, i.e, o custo marginal

cresce a medida que as quantidades produzidas aumentam.

4.3.2 Economias de Gama (EG)

Nas perspetivas de Saunders e Cornett (2005), as economias de gama (ou variedade),
definem-se pela reducao dos custos de produgdo, através do uso dos mesmos inputs (mesma
linha de produ¢do ou tecnologia) para a produgdo de varios outputs (com caracteristicas
idénticas), por uma Unica empresa. Por outras palavras, estamos na presenga de economias de
gama, quando o custo de produzir dois ou mais produtos em conjunto for menor que os seus

custos individuais.

Considerando um exemplo simples de uma empresa que produz dois outputs, designados de
Y; e Y,. Se os custos associados a producdo conjunta dos dois produtos for dado por
CT(Y;,Y,) e as fungdes de custo individuais sdo designadas CT(Y;) e CT(Y,). Neste sentido,

temos as seguintes fungdes:

Se, CT(Y,,Y,) < CT(Y;) + CT(Y,), representa as economias de gama
Se, CT(Y,,Y,) > CT(Y;) + CT(Y,), representa deseconomias de gama

[lustrando com dois outputs (Y;,Y,), as economias de gama podem ser definidas da seguinte

forma:

_ CYH+cy®)-cw _C(0,Y) +C(Y,,0) - C(Y, Y3)

B c) CYY)

Chamamos atenc¢do para o fato da supressao do vetor dos pregos dos inputs na expressao, ora
apresentada.

Se EG < 0, ndo ha economias de gama.

Se EG > 0, ha economias de gama.

Se EG = 0, ha economias de gama constantes.
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4.4 Formas funcionais da funcio custo para a empresa bancaria

Coelli et al. (2005) demonstram que habitualmente, a literatura bancaria compreende duas
especificagdes importantes: a fungdo Cobb-Douglas e a fungdo Translog, para a estimacao da

funcdo de produgao/custo.

4.4.1 Funcdao Cobb-Douglas

A funcdo de produgdo do tipo Cobb-Douglas ¢ indicada na seguinte expressao:

Y = AL¥1K%*2

Sendo a sua formula logaritmizada a seguinte:

ImY=mA+a;InL +a,InK
Y — producdo do periodo; A4 - inmputs fixos que abarca também, o efeito do progresso
tecnologico; L — fator de producdo trabalho; K — fator de producdo capital; @; ¢ a, -

elasticidades do output relativamente aos inputs trabalho e capital:

_ 9y L _alny _ oy K _ dlny _

—_— % —

L= Yy T amL X © & =5k *Y Tomr %2

A, a; e a, sdo parametros, e de sinais positivos.

& a . . ey ~
S—K = a—z , mede o grau de intensidade de utiliza¢do dos fatores.
L 1

O valor estimado para o pardmetro 4, traduz a eficiéncia produtiva.

Se as elasticidades do output relativamente aos inputs forem iguais, de uma fun¢do de
producao para outra, entdo, numa situagdo de maior nivel de producao pode-se deduzir que

ela teve origem na variacdo do parametro 4.
Tendo em conta a teoria de dualidade, a funcao geral de custo do tipo Cobb-Douglas ¢ dada

pela expressao abaixo:

CT=wL +rK
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CT — custos totais; w e r traduzem os precos associados aos inputs trabalho e capital,

respetivos.

A forma logaritmizada da fun¢do custo Cobb-Douglas, que minimiza os custos € expressa na
seguinte fungao:

InCT =lny+ (1/w)InY + (a;/u) Inw + (a,/u) Inr

u - grau de economias de escala; (@, /1 + @, /1) — a soma destes expoentes ¢ igual a unidade,
em virtude ao requisito de homogeneidade de grau um dos pregos dos inputs da funcao Cobb-

Douglas.

Para n fatores de produgdo, a funcao de custo Cobb-Douglas logaritmica ¢ do tipo:
n
1 a;
InCT =IlnA+ —InY + Z—lnwi
u il

w; - preco dos fatores de produgdo; a; — elasticidade da producao relativamente ao input i

Freixas e Rochet (1998) sustentam que a fungao custo do tipo Cobb-Douglas, embora seja de
facil estimacdo, comporta algumas limitacdes no campo empirico, designadamente: assume
custos médios sempre crescentes, decrescentes ou constantes, ou seja, a funcdo custo ¢
monotona (ndo considera formas da curva do tipo U); a elasticidade de substituicdo dos inputs
¢ constante e igual a unidade; aplicavel somente a empresa uniproduto (nao possibilita a
avaliacdo da existéncia de economias de gama), levando a que nos estudos sobre eficiéncia
bancaria, os investigadores tenham maior preferéncia para a fungdo translog. Por isso, neste
estudo, também iremos optar por uma funcao translog.

Contrariamente a especificacdo Cobb-Douglas, na translog, a fungdo custo logaritmizada ¢
desenvolvida para assumir os termos de grau dois, o que possibilita a melhoria da qualidade

do ajustamento, tanto para uma empresa uniproduto como para uma empresa multiproduto.

4.4.2 Funcio Translog

A funcdo translog (transcendental logaritmic) é caraterizada como sendo uma forma
funcional flexivel de segunda ordem de uma funcdo de custo diferenciavel. A fun¢do tem sido
amplamente aplicada na analise dual da producdo, sobretudo em casos de empresas

multiproduto.
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A forma geral da fun¢do de producao translog tem a seguinte apresentagao:
n 1 n n
InY = ay + Z a; lnXi + EZZ al-]- lnXi lnX]
i=1 i=1 j=1

Sujeito a que a;; = a;;, Vi, j, X; € n as quantidades dos inputs

Resultante da teoria da dualidade das fungdes de producdo e de custo, Berger et al., (1987),
citados em Pinho (1995), definem a forma logaritmizada da fung¢do custo para uma empresa

multiproduto:

InCT = ayg+ X2, q5InY; + XR=; BrInwg + %Z{Zl 2%, 6InY;InY; +

1 n n m n
+= E E Yk Inwg Inwy, + E E pik InY; In wy
2 K=1 L=1 i=1 K=1

CT — custo total; ¥ — o nivel dos outputs; w o prego dos inputs. Na eventualidade dos

pardmetros: 8, Yki, Pik, serem nulos a forma funcional da translog, resume-se a uma Cobb-

Douglas.

A translog ¢ considerada uma func¢do de custo se verificar em simultaneo as propriedades de
simetria (dos parametros de ordem dois, dos inputs e dos outputs) e de homogeneidade de

grau um da funcao custo relativamente aos precos dos inputs.

Propriedades de simetria:
61"]' = 6]"1' . Vi -'pt]

YkL = Vi, VK# L

As restricdes explicitadas abaixo, conferem homogeneidade aos precos dos fatores de
producao:

2k=1Bk =1,

YLw=1YkL = 0, VLew

YRw=1Pk = 0, VKew
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Para além das propriedades de simetria ¢ de homogeneidade Jorgenson (1986), citado em
Ribeiro (2006), avanca que sdo necessarias, ainda, as condi¢des abaixo enumeradas para que a
funcdo de producdo e de custos possam ser duais, sdo elas: o valor dos inputs tem de se
igualar ao custo total; monotonicidade, em que a fun¢do custo cresce com o grau da produgao
e os pregos dos imputs, nao negatividade, ou seja, as elasticidades da funcdo custo

relativamente aos pregos dos fatores de produgdo, tém de ser positivas.

A elasticidade da funcdo custo relativamente aos pregos dos imputs, ¢ dada pelo seu

diferencial parcial, designada de equagdes “Shares” S (Pinho, 1995).

o _OCT _aCT Wi & _
= = * ——
k= 9w, aw, CT’ "

S, — “Share” (quota) do k-ésimo input relativamente aos custos totais.

Considerando a teoria da dualidade e a forma funcional da translog, a equacao “share” é a
seguinte:

Sk = ag + Xl-1Yk Inwy, + X%, pi InY; (KEW)

Dado n o ntimero de inputs e a condi¢do da soma Sy ser igual a unidade, apenas n-/ equagdes

podem ser estatisticamente independentes.

4.4.2.1 Economias de Escala e de Gama usando a funcao translog

A funcdo translog para empresas bancarias, faculta a estimagdo dos parametros das economias
de escala, e, também permite testar a existéncia ou ndo de economias de gama ligadas a

producao conjunta de outputs (Sassenou, 1992).
Para a medida das EFE, a referéncia ¢ da especificacdo translog para a funcdo custo,
assegurando, simultaneamente, a dualidade entre as funcdes de produgdo e de custo, as

restri¢des de simetria ¢ homogeneidade. Saunders e Cornett (2005) medem as EE conforme se

segue:

InCT = a + plnY + Inw + Inr
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onde [ - ¢ a elasticidade do custo total relativamente a produgdo; w ¢ o preco do input
trabalho; 7 € o preco do input capital.

Se, f = 1, rendimentos constantes a escala, i.e, os custos de produ¢do variam na mesma
propor¢ao que a producao da empresa bancaria.

Se, f > 1, deseconomias de escala, ou seja, os custos aumentam mais que proporcional do
que a produgao.

Se, B < 1, economias de escala.

De uma forma mais genérica,

Segundo Sassenou (1992), o grau de EE no caso da translog ¢ definido segundo a expressao

abaixo:
-1
m m n
EE = Z a; +Z6UlnYl +Zp”lnwu
i=1 j=1 =1

m = namero de variaveis outputs; n = namero de variaveis inputs

EE=1 , rendimentos constantes a escala, i.e, os custos de producdo variam na mesma
propor¢do que a producdo da empresa bancaria.

EE < 1, deseconomias de escala, ou seja, os custos aumentam mais que proporcional do que a
producao.

EE > I, economias de escala.

Em termos praticos, ¢ dificil determinar as economias de gama, em virtude a
indisponibilidade da informagao relativamente aos custos de produgao de cada output. Porém,
W. Baumol et al. (1988), citado em Sassenou (1992), apresentaram a condi¢do de
complementaridade entre outputs como condigdo necessaria e suficiente para a existéncia das

economias de gama.

Assim, e tomando como exemplo, dois outputs, Y; e Y;. Esses dois outputs s6 sdo

0%CT

<0
0 Yian

complementares, se se verificar a seguinte condi¢do:
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Quando as variaveis estdo definidas em logaritmos, o equivalente é:

0%2InCT N 0InCT dInCT
*
0InY;0InY; dlnY; dInY;

Reportando a forma funcional da translog, temos:

m n m n
Bij + “i"‘z.ﬁ’ijlnyj‘l‘zpijlnwj * aj+z,3ij1an+Zpijlnwi <0
J=1 j=1 j=1 j=1

Na prética, o célculo das EG, ¢ feito na vizinhanca do ponto médio ¥; =1 e w; =1,

resultando por conseguinte a condi¢do simplificada de complementaridade. Ou seja:

Bij + a;a; < 0, economias de gama crescentes
Bij + a;a; > 0, economias de gama decrescentes

Bij + a;a; = 0, economias de gama constantes

4.5 Eficiéncia

A problematica da eficiéncia estd relacionada quer com a escala operativa (eficiéncia de

escala) quer com a gestdo (ou afetagdo) dos recursos produtivos (eficiéncia produtiva).

A discussdo sobre a medida de eficiéncia, que nds propomos, teve o seu inicio com Farrell
(1957). O autor propde uma medida de eficiéncia (produtiva ou eficiéncia-X) para uma
empresa multiproduto, dividido em duas componentes: eficiéncia técnica e alocativa.

A eficiéncia técnica (eficiéncia técnica pura e eficiéncia de escala), ¢ dada pela capacidade da
firma em maximizar a produgdo para um nivel minimo possivel de inputs; ou seja,
algebricamente ¢ o equivalente a ter: ET = ETp * E,

ET = Eficiéncia Técnica; ETp = Eficiéncia técnica pura; E, = Eficiéncia de escala
Contrariamente a ETp, a E,, considera os possiveis efeitos de rendimentos de escala na
avaliacao da eficiéncia.

A E,, associada a escala operativa (ou de producdo), mede as alteragdes na produgdo
necessdria para produzir na escala de maxima eficiéncia. Este conceito difere do das
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Economias de escala, pois, este comparativamente ao anterior, esta relacionado com

incrementos na produgao.

A eficiéncia alocativa (EA), traduz a capacidade de uma firma em usar inputs para a

otimizacao da produg¢do, dados os respetivos precos e tecnologia.

Farrell (1957), no seu artigo sobre eficiéncia, ilustra a sua definicdo com a apresentacdo de
um pequeno exemplo grafico, onde considera uma empresa, dois fatores para a produgdo de
um unico produto. Admite ainda, que ¢ conhecida a funcdo de producdo eficiente.
Considerando rendimentos constantes a escala, toda a informagdo relevante podera ser

apresentada numa tinica e simples isoquanta®, conforme mostra a figura:

Figura 4.1 - Fronteira de eficiéncia segundo Farrell

y1

o
Fonte: Farrell (1957)

A curva S§’ descreve a isoquanta, onde se situam as varias combinagdes eficientes dos dois
inputs para a producao de um dado nivel de output. P ¢ definido como o ponto que combina
os dois inputs, por unidade de output. Como mostra a figura, o ponto P, ndo estd na isoquanta,
logo, descreve uma empresa ineficiente. A EP (eficiéncia produtiva) ou eficiéncia-X (E-X) ¢
dada pelo racio: EP = OR/OP. O ponto Q, caracteriza uma empresa eficiente, que produz o
mesmo output que a empresa situada no ponto P, recorrendo ao uso de apenas uma fracao

OQ/OP de cada input. Por conseguinte, o racio OQ/OP corresponde ao nivel de eficiéncia

% E designada também de curva de igual produto

28



Medida da eficiéncia do setor bancario cabo-verdiano

técnica (ET). A ineficiéncia técnica ¢ dada pela distancia QP, correspondendo assim ao input
em excesso usado na producdo, ou seja, o0 montante de input que poderia ser reduzido sem
implicar alteragdo na quantidade de output.

ET = OQ/OP

Esta medida, toma valores entre zero e um, assume eficiéncia méxima quando igual a 1, i.e,
quando uma empresa opera num ponto pertencente a isoquanta. O declive negativo da curva
SS°, demonstra que os incrementos de input por unidade de output, ceteris paribus, levardo a

menor eficiéncia técnica.

A eficiéncia alocativa (EA4) ¢é expressa pelo racio: EA = OR/0Q

A eficiéncia produtiva (OR/OP) pode ser decomposta em eficiéncia técnica (OQ/OP) e
eficiéncia alocativa (OR/OQ): OR/OP= (OQ/OP)*(OR/OQ).

Neste trabalho vamos apenas analisar a eficiéncia-X que combina a eficiéncia técnica e a

alocativa.

4.6 Fronteira de eficiéncia

A literatura bancaria tem recorrido a uma variedade de métodos para a medi¢do da eficiéncia,
desde os métodos tradicionais (andlise de racios financeiros e de eficiéncia) aos mais
complexos, nomeadamente o nimero indice (Malmquist index) e os métodos para a estimagao

de uma fronteira de eficiéncia (os paramétricos € os nao paramétricos).

Berger ¢ Humphrey (1997), citados em Coelli et al. (2005), defendem que a melhor pratica
para a medida de eficiéncia das institui¢des bancdrias ¢ através da construcao de uma fronteira
de eficiéncia. Esses autores enfatizam ainda, a grande contribuicdo dos estudos de eficiéncia

bancaria na politica governamental, nas investigagdes € na administragdo bancéria.

As principais abordagens que utilizam a metodologia paramétrica’ sio trés: a Schochastic
Frontier Analysis (SFA), a Distribution-Free Approach (DFA) e a Thick Frontier Approach
(TFA).

As principais abordagens que fazem uso da metodologia nao-paramétrica sdo: a Data

Envelopment Analysis (DEA) e a Free Disposal Hull (FDH).

" Metodologia paramétrica, porque compreende a estimagdo de pardmetros de uma fungao
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As metodologias SFA e a DEA tém sido as mais aplicadas nos varios estudos internacionais,
sobre a eficiéncia bancaria. Porém, a op¢do entre uma e outra, ndo tem encontrado consenso,

dado que ambas comportam vantagens e desvantagens.

Enquanto a metodologia SFA, ¢ uma abordagem econométrica, cuja medida de eficiéncia de
uma empresa ¢ feita em relagdo a uma fronteira tedrica, onde ha a especificagdo de uma
funcao de produ¢do. Os desvios relativos a essa fun¢do de produgdo estdo decompostos em
duas componentes: o ruido aleatorio e a ineficiéncia. A metodologia DEA ¢ uma abordagem
em programacao linear, que mede a eficiéncia de uma empresa em relacao aos de mais do
mesmo setor. Dado que a metodologia DEA ¢ deterministica, todos os desvios da fronteira

sdo explicados pela ineficiéncia (Farrell, 1957).

Farrell (1957), citado em Coelli et al. (2005), foi quem introduziu a metodologia DEA, sendo
posteriormente desenvolvido por Charnes, Cooper e Rhodes (1978) e aplicado ao setor
bancério por autores como Ferrier e Lovell (1990) e por Colwell e Davis (1992), entre outros.
A metodologia DEA define a fronteira de eficiéncia em fun¢do da instituicao mais eficiente,
i.e, o indice de eficiéncia ¢ igual a unidade. O coeficiente de ineficiéncia das restantes
instituigdes ¢ dado pela distincia entre a sua localizagdo e, a da fronteira de eficiéncia.

Neste trabalho, optdmos pelo uso da SFA principalmente porque esta ¢ mais adequada ao

estudo de dados em painel.
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Quadro 4. 1 - Vantagens e Desvantagens das metodologias de fronteira de eficiéncia

(SFA e DEA)
Metodologias
SFA DEA
Vantagens Desvantagens Vantagens Desvantagens
Permite a estimacgdo|Necessidade de especificacdo de|Simples de aplicar, pois ndo atende|Suporta-se de
conjunta dasjuma forma funcional (fungdojuma forma funcional para afforma

eficiéncias técnicas
e de escala.

produgdo ou custo). Essa fungdo
serve para determinar os recursos
necessarios (inputs) para alcancgar

construcdo da fronteira de eficiéncia.
A fronteira é tracada a partir dos
proprios dados observados. Compara

extraordinaria
em informacgdes

anormais

determinado nivel de produtolfas instituigdes com custos|("outliers") e que
(output). relativamente mais baixos com os|podem
restantes do mesmo setor. influenciar 0s
resultados.
Considera o ruido|Necessita de especificacdo de Nao considera
que contempla osjuma forma de distribuicdo para o ruido.
fatores alheios aftermo de ineficiéncia.
organizagao.  Esse
ruido podera
influenciar a posicdo
da fronteira.
Possibilita o uso A exclusdo de
convencional teste importantes

de hipotese.

inputs ou outputs
influencia os

resultados.

Fonte: Adaptado de Coelli et al. (2005)

4.7 Metodologias de estimaciio da eficiéncia produtiva

4.7.1 Fronteira estocastica (SFA)

Estudos sobre medidas de eficiéncia em empresas bancdarias, com recurso ao método SFA, na

sua grande maioria, medem a eficiéncia-X ignorando a separacdo em técnica e de afetagao.

3
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Seguindo a generalidade dos estudos, e tomando como referéncias Battese e Coelli (1995), e
complementados com informagdes dos trabalhos de Pinho (1995), Pinho (1999), Pinho (2001)

e Ribeiro (2006), apresentamos as principais fun¢des da metodologia SFA.

Como ja haviamos referenciado, a empresa bancaria, sendo uma empresa multiproduto,
necessariamente faz uso de um conjunto (vetor) de inputs para produzir um conjunto (vetor)

de outputs, enquadrada na seguinte fungdo genérica de produgao:

F(Y,X)=0 (D)

Y — vetor de outputs; X — vetor de inputs

Aigner e Chu (1968) apresentaram a funcdo da fronteira de produgdo estimada na forma

Cobb-Douglas, para uma amostra de N empresas:

n(y)=xp-u, i=12,..,.N Q)

O residuo u; € expressamente ndo negativo (u > 0), e € a parcela associada a ineficiéncia
produtiva, logo, € aquela que faz aumentar os custos das empresas do setor.
A eficiéncia técnica (ou produtiva) da i-ésima firma, dado um vetor x; de inputs, ¢ definida

pela seguinte expressao:

_ Yi _ exp(xif-u;) _ .
ETi = e = ey~ SXPCU) )

Esta medida assume valores entre zero e um. Quando toma valor igual a unidade, indica a

eficiéncia total na producao.
Aigner, Lovell e Schmidt (1977) e Meeusen e Van den Broeck (1977), apresentaram ao
mesmo tempo e de maneira independente, uma proposta para a funcdo da fronteira de

producdo estocastica, com acréscimo de um residuo aleatorio v;.

Inty)=xp+v;,—u;, i=12,..,N 4)
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Segundo a abordagem SFA, os motivos para que os custos observados num banco se desviem
da curva de fronteira de eficiéncia, estdo ou na ineficiéncia ou nas flutuacdes aleatdrias
verificadas. Portanto, ao separar as duas parcelas, os autores definem que o erro aleatorio v; é
independente e identicamente distribuidos (i.i.d), segue uma distribuicdo normal de média
zero e variancia constante ;2. A componente v; , pode tomar valores negativos ou positivos e,
¢ independentes do u;, que ¢ igualmente, um residuo aleatorio, i.i.d e exponencial (ou

seminormal) com varidncia 2.

A estimacdo da primeira parcela, normalmente ¢ designada de fronteira de produgdo
estocastica. A variavel estocastica ¢é: exp(x;f + v;). O erro v;, pode assumir sinal positivo

ou negativo. A parte deterministica do modelo é: exp(x;f3).

4.7.1.1 Fronteira de custo estocastica

Aplicando o lema de Shephard (1957), particularmente a dualidade entre as fungdes de
producdo e de custos, obtemos uma fungdo genérica de custo de uma empresa bancaria, que ¢
funcao de um vetor de outputs e de um vetor de pregos associados aos inputs, caraterizado por

uma funcao do tipo:

CT=C(Y,W)+¢g Q)
CT — custo total; Y — vetor de outputs; W - vetor de inputs

& =v; +u,

v;, ¢ a componente aleatéria que captura os efeitos ndo controlados pela a empresa,
nomeadamente aspetos da envolvente (a¢des devido ao clima, problemas econdmicos,
problemas de ordem politica, erros com origem nos dados, ma especificagcdo do modelo, etc).

u;, € o termo de ineficiéncia, ndo negativo.

Considerando que o objetivo ¢ a minimizagdo dos custos, podemos escrever a fronteira de

custos:
CT;; = f(yi,t» Wi,t) T Vi + Ui (6)

O erro ¢;; da fungdo custo ¢ dado por & = v; + u;
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i - designacdo para a instituicdo. Tal como definido acima, o residuo v; ~iid, segue uma
distribuicdo N (0,062) e estd associada 2 componente estocastica dos custos observados. O
fator de ineficiéncia u;,, ¢ ndo negativo, i.i.d e segue distribuigdo seminormal N(0, o) com
variancia o2

Se v;; = 0, 0o modelo de fronteira estocastica (SFA) coincide com o modelo deterministico da
fronteira.

CT; = f (Y, W) + v; é denominada de fronteira estocastica® ou curva de fronteira de custo’.

A estimacdo da fung¢do custo (6), pode ser feita utilizando a funcao translog ou Cobb-Douglas.
Seguindo a distribuicdo de probabilidade seminormal para u;, o modelo ¢ estimado pelo
método de maxima verosimilhanca Aigner et al. (1977), citado em Battese e Coelli (1995).
Assim, a correspondente funcao log verosimilhanga € a descrita abaixo e define a variacao da

fronteira de custos (ou, a fungdo de fronteira de producdo):

In(L) = 2In(%) —nin(o) - 530, &2 + X, In (o (2)) (7

2
Por conseguinte, de forma direta e através da maximizagao da fungao log-verosimilhanca (7),
¢ possivel a estimacao do pardmetro A.

Onde, n é o nimero de observagdes; L ¢ a maxima verosimilhanga
o'u
= >
A= "4g,20 ®)
Para A = 0 significa dizer que ndo ha efeitos de ineficiéncia técnica, os desvios da fronteira

sdo devidos a ocorréncias aleatdrios que ndo estdo associadas a ineficiéncia de utilizagio de

recursos.

o= 0%, +0%,;¢& = u; + v; d(x) é afungio distribuigdo normal.
Os parametros, da func¢do custo, os valores para A e g, sdo estimados pelo método de maxima
verosimilhanga (ML), conforme proposto em Waldman (1978) e reportados em Greene

(1982), citados em Pinho (2001).

® E estocastica, porque permite desvios dos custos observados face a fronteira, motivados por efeitos
aleatorios.

? Onde os custos estimados nio contemplam desperdicios, para um dado nivel de produgio. A referida
curva da a relagdo entre custos, niveis de produgdes e precos dos inputs dos bancos comparativamente
mais eficientes, i.e, os bancos com “melhor pratica”.
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Para a estimag¢dao dos erros de ineficiéncia individual, os valores esperados conforme a
metodologia de Jondrow et al. (1982), citados em Coelli et al. (2005), segundo o qual a

distribui¢@o ¢ condicionada para seminormal, sdo dados da seguinte forma:

E(u;le;) =

0,0y ((Z)()»Si/a) )ﬁ) L))

d(Aei/0) o

@(x) ¢é a fungdo densidade da normal e ¢ (x) a fungdo distribuigdo normal.

E(u;lg;), é um estimador para o parametro u;.

Coelli et al. (2005) define o indicador de ineficiéncia de custo, conforme o abaixo descrito:

IC = exp(xif+v;)

exp(xif+vi—u;)

= exp(u;) (10)

Este indicador toma valores entre um e infinito.

A eficiéncia de custo pode ser definido conforme expressdo subsequente:

1
EC = = = exp (—u;) (§8))
O indicador varia entre um minimo de zero e um maximo de um (que indica eficiéncia

maxima).

A distribui¢do semi-normal para o parametro u (u~N(0,0,), ndo ¢ a Unica op¢do na
literatura, pois, autores como Stevenson (1980), citado em Ribeiro (2006), considera a
distribui¢do normal truncada para u, cuja média é y; e a varidncia é o2, ou seja, u ~N(j; ¢, 02).

Neste sentido, torna-se necessario a estimagao de mais um parametro.

Assim o modelo de ineficiéncia u; , na fronteira estocastica ¢ especificado da seguinte forma:
Mg =Z;6 + &5 (12)
Z;; - vetor de variaveis observaveis que explicam a ineficiéncia de uma empresa bancaria;

6 - vetor de parametros escalares a serem estimados. Na estimac¢do em baixo vamos usar esta
op¢ao, em que se utiliza como unica variavel explicativa, uma constante. Numa segunda fase,

serdo explicados os determinantes da eficiéncia utilizando o OLS.
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. . Asi . :
Para obter o0 modelo da normal truncada, basta substituir %, na expressao (9) pela seguinte

expressao:
C_ e R
p=—+— (13)

U - média da distribuicdo normal truncada

Nao obstante, as duas opc¢des no que tange a distribui¢do, para a estimagdo da ineficiéncia (u),
Kumbhakar e Lovell (2003), citados em Ribeiro (2006), conseguiram demonstrar que ha uma

correlagdo bastante elevada (0,9803), entre a seminormal e a normal truncada.

4.7.1.2 Fronteira de lucro estocastica

Para a estimacdo dos niveis de ineficiéncia de lucro, seguimos igualmente, a metodologia
estocastica, inicialmente proposto por Aigner et al. (1997), mais propriamente, a especificacao

de Battese e Coelli (1995).

A fronteira de lucro ¢ do tipo:
Ty =f (Yi,t' Wi,t) + Vi — Uiy (14)

A unica diferenca da fronteira de custo ¢ que a componente de ineficiéncia (u) da fronteira de
lucro, aparece com o sinal negativo, significando isto que, a ineficiéncia de lucro consiste em
registar valores de lucros abaixo da fronteira, contrariamente a ineficiéncia de custo que esta
associado a registo de valores de custos acima da fronteira.

A estimagdo da fungdo (14) ¢ feita, tal como a fronteira de custo, a partir da fun¢do log
verosimilhanga descrita na expressao (7).

Assim o0 modelo de ineficiéncia u”, na fronteira estocdstica é especificado da seguinte forma;:
it

ui = 727,60 + €, (15)
Z;; - vetor de variaveis observaveis que explicam a ineficiéncia de uma empresa bancaria;

0 - vetor de parametros escalares a serem estimados.

A distribuicdo de probabilidades, considerada também ¢ uma normal truncada em zero para u,

cuja média € Z; .0 e a variancia ¢ o, ou seja, u ~N(Z; 0 ,0%), v ~N(0,02) e u=0. A
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varidncia total dos residuos o2 = g2 + 02, sendo que, o racio da varidncia y =
2 2 2
ou /(0 + 0y).

A componente v, com a mesma designagao, i.e., confere a fronteira a natureza estocastica.

O nivel de eficiéncia-X, para a fronteira de lucro ¢ dado pela expressao seguinte:

7 _ exp(xiBtvi—w) _ exp(xif—wi) _ .
EL= exp(xiB+v;) - exp(x;B) - EXp( u’) (16)

Este indicador toma valores entre zero € um, sendo o valor maximo de um, para os bancos

que obtenham lucro maximo (com eficiéncia).

4.7.1.3 Estimacao das funcoes custo e lucro na banca

A andlise da fronteira de lucro € apresentada como uma alternativa de analise de eficiéncia
produtiva. Assim, para o trabalho ndo apresentamos apenas a fronteira de custo para a medida

da eficiéncia produtiva, como na maioria dos estudos, mas em simultaneo a fronteira de lucro.

Para apresentacao das principais fungdes de lucro, tomamos como referéncia Pinho (1999) e

Pinho (2001).

Os bancos utilizam os fatores de producdo, habitualmente capital fisico (K) e trabalho (L),
captam depositos (D) e capitais proprios (E) visando conceder créditos (C), fazer aplicagdes
financeiras (S) e investimentos em capital fisico, considera ainda, uma percentagem (p) dos
depositos canalizado para as reservas de caixa. A fun¢do geral que traduz a producao ¢ dada
pela expressao (1). Naturalmente, e a semelhanga de outras instituicdes de carater lucrativo,
os bancos, individualmente, tém por objetivo a maximizagdo do seu lucro econémico'® (1),

traduzida na seguinte fungao:
w; = Tl-CCl' + rsSi - T?Di - rfE,- - W{(Kl - Wf’Ll (17)

Considerando a igualdade do balango abaixo:

' Lucro econémico, mede o lucro que o acionista ganha por ter investido no negocio e nio em outras
aplicagdes, nomeadamente no MMI
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le+Cl+Sl+Kl=Dl+El (18)

m; — lucro econdmico; ¢ — taxa de juros do crédito; 75 - taxa de juro do mercado monetério
interbancario (MMI); 1 - taxa de juros do deposito; £ - custo dos capitais proprios; wj —
prego do capital fisico; w} - prego do trabalho.

Entendendo 7;¢, como a taxa do crédito liquido de incumprimento (Pinho, 1999) e resolvendo
a equacao (18) em ordem a variavel de ajustamento (S;) e a sua substitui¢do em (17), obtemos

a seguinte nova expressdao de maximizagao de lucro:

m=(r{ —r5)Ci+ (' = p) = 7)D; = (r{ —5)E; = (r{ +T5)Ki —wiL;  (19)
Se separarmos as parcelas da expressao (19), podemos dizer que a primeira esta associada as
receitas liquidas (R) originadas pelos outputs e a segunda aos custos operacionais (CO) por

utilizagdo dos inputs.

Conforme, definido em Pinho (1999) e na maior parte dos estudos, dada a dificuldade em
medir a parcela do custo dos capitais proprios, consideramos no estudo, ¥ = %, eliminando
assim, a referida componente. Procedendo a sua substituicdo em (19), passamos a dispor da

expressao geral de lucro seguinte:

m; = (S, rP K + i, wh) (20)
Seguindo Pinho (2001), a funcdo genérica de custo tem a designacao seguinte:

CT; = CT;(C;,D;,7° +1¥wh (21)
CT; - custo total; C; — crédito; D; — deposito; L — trabalho; K — capital fisico; r°+ rl-k — prego
do capital fisico; r® - taxa de juro do Mercado Monetario Interbancario (MMI) (como custo

de oportunidade para financiar o capital fisico); ¥ - taxa de depreciagdo do imobilizado; w/ -

preco com o salario.
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Para a estimagdo econométrica da funcdo custo (21), necessitamos impor uma forma
paramétrica a fungdo. Na literatura, a forma funcional mais usual para a estimagdo da referida
funcdo de custo (21) para as instituigdes bancarias, ¢ a definida por (Berger et al., 1987),

citado em (Pinho, 2001), e dada por uma translog flexivel:

InCT = ag + Zﬂl o lnYi + Z}}:l BK In wg + %221 2121 81] In Yi lnY] +

1
+ 52%:1 Yi=1YruInwgInwy + Y32, YR pikInY;Inwg + g 22)

CT - custo total; Y - nivel de output; K - input capital fisico; L - input trabalho; wi - preco do

capital fisico; w; - prego do trabalho; a, B, &, ¥ e p s@o os pardmetros a serem estimados.

A elasticidade da funcao custo relativamente aos precos dos fatores de produgdo, ¢ dada pela

sua diferenciacdo parcial, designada de equagdes “Shares” Sy (Pinho, 2001).
Sk = g+ Xim1 Yo Inwy + Yis, pig InY;, (KEW) (23)

Dado n o numero de inputs e a condicdo da soma Sy ser igual a um, apenas n-/ equagdes

podem ser estatisticamente independentes.

Frequentemente, a equagao (22) ¢ estimado em conjunto com as equacdes dos “Shares”, com
o intuito de melhorar a eficiéncia dos estimadores. O método de Zellner tem sido, o

habitualmente utilizado para estimar em simultaneo o sistema de equagdes acima exposto.

Real¢camos o fato, da expressdo obtida (20) observar mercados de produto e de fatores
perfeitamente concorrenciais, o que € considerado inadaptado a estudos sobre a banca (Pinho,
1999). Na sequéncia, ¢ dada a contestagdo da formulacao (20) na literatura mais recente, sera
adotado uma nova férmula onde ¢ contemplado as quantidades dos outputs em substitui¢ao
dos seus precos, tal como a fungdo custo (21), designada, segundo Pinho (1999) de fun¢ao

lucro “ndo-standard” como se segue:

n; = m;(C;, D, 75 + ¥ wh) (24)
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m; — lucro econdmico; C; — crédito; D; — depésito; 75+ ¥ — preco do capital fisico; ¥ - taxa
de juro do Mercado Monetario Interbancario (MMI) (como custo de oportunidade para
financiar o capital fisico); r* - taxa de depreciacio do imobilizado; w! - preco com o salario
Entdo, o lucro ¢ fungdo dos outputs (crédito e depodsito) e dos inputs (prego do capital e do
trabalho).

Tal como foi definido para a fungdo custo, e observando as mesmas restri¢des tedricas da

referida fungdo custo (21), a fungdo lucro (24) ¢ estimada recorrendo a especificagdo translog:

ln(n',-) = op + 2:21 (061 In Yi + Zﬁzl BK In wg + %Z:‘;l Z]Igl 811 In Yi In Y] +

1
+ 52ﬁ=1 Yi—1 Y InwgInwy + Y2, YR pikInY;Inwg + g (25)

Para a estimagdo dos niveis de ineficiéncia de lucro, seguimos igualmente, a metodologia
estocastica, inicialmente proposto por Aigner et al. (1997), mais propriamente, a especificagdao

de Battese e Coelli (1995).
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5. VARIAVEIS E DADOS UTILIZADOS

No presente capitulo apresentamos as variaveis selecionadas para o modelo base, bem como a
definicdo das variaveis consideradas adequadas enquanto determinantes de eficiéncia no setor
bancario cabo-verdiano. Igualmente procedemos a descricdo dos dados, bem como, os

softwares usados para as estimativas.

5.1 Selecao das variaveis input e output

Na literatura ndo had consenso quanto a selecao das variaveis input € output, para a empresa
bancaria. Porém, ¢ unanime que na base da escolha esteja o seu essencial, ou seja, que os
outputs reflitam os resultados (producdo) e os inputs, os fatores necessarios a producio.
Barros e Pinho (1995, p. 41), citados em Ribeiro (2006), sustentam que a escolha dessas
variaveis, influenciam extraordinariamente os resultados, sobretudo para a medida de

eficiéncia.

No que concerne as variaveis inputs, a sua escolha ¢ bastante controversa. Nao obstante, dada
a inexisténcia de informacdo quanto ao niimero de horas de trabalho, ha relativo consenso
quanto ao calculo do custo unitario do fator trabalho, aceite como sendo a totalidade das

despesas com pessoal a dividir pelo nimero total de trabalhadores.

Para a escolha das variaveis outputs, vamos tomar como referéncia, as definicdes da empresa
bancéria como produtora de servicos, segundo Benston (1965a, b) e Bell e Murphy (1968),
referenciados em Freixas e Rochet (1998). Porém, complementada com o proposto por
Humphrey (1982) e seguido por Berg e Kim (1994), citados em Pinho (2001). Nesses termos,
consideramos que a empresa bancaria utiliza os fatores de producao, capital fisico e trabalho,
para captar depositos e conceder crédito. Os produtos sdo assim o crédito (crédito total) e

depositos (depdsito total).

O fator trabalho (L) ¢ medido nos seguintes termos:

x; = Numero de Trabalhadores (designacao dada ao fator trabalho)

Preco do fator trabalho: w; = despesas com pessoal/ nimero de trabalhadores.
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O fator capital fisico (K) é definido conforme se segue:

O capital fisico (K) e o respetivo prego, definidos neste estudo, reportam a Pinho (2001), e sdo
os considerados na maior parte dos estudos:

xx = Saldo do imobilizado corporeo e incorpdreo (denotagdo atribuida ao fator capital fisico)

O preco do fator xi € calculado segundo Jorgenson, referenciado em Pinho (2001), dado por:
wg = (r°+ 8)xg .

onde ¥, ¢ a taxa média do Mercado Monetario Interbancario (MMI) (definido como o custo
de oportunidade do financiamento do capital fisico). 6 ¢ a taxa média de depreciagdo do
imobilizado nao financeiro, traduzido por:

6 = Amortizagdo do exercicio/Capital fisico

Em suma, tomando como referéncia Pinho (2001), as variaveis relevantes do modelo base

para a funcao custo, sdo as definidas no quadro abaixo:

Quadro 5. 1 - Definicao das variaveis base para a funcio custo

cr Custo Total

C Crédito

D Deposito
Wk Preco do capital fisico
wi, Preco do trabalho

Fonte: Adaptado de Pinho (2001)

O custo total (CT) inclui os custos operacionais (trabalho e outros, excluindo provisdes e
amortizacdes) mais os custos de utilizagdo do capital fisico (capital fisico remunerado ao

preco do capital fisico).

O nosso trabalho também tem como objetivo medir a eficiéncia de lucro dos bancos. Tal
como Pinho (1999) e Pinho (2001), aqui a nossa preocupacao serd com o lucro econdémico
(r*) medido do seguinte modo: Lucro antes de impostos () sem subtrair as amortizagdes,
mas subtraindo o custo do capital fisico. Este custo foi calculado como o preco do capital

fisico multiplicado pelo capital fisico.
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A existéncia de lucros negativos na amostra coloca um problema ao modelo devido ao uso de
logaritmos. Por isso, tal como Kiyota (2009) e Vennet (2000) calculamos o lucro econémico
ajustado **, como: * — (lucro minimo da amostra) + 1.

As variaveis input e output, utilizadas foram as mesmas do que para a fungao custo. De referir
que os investimentos em titulos, ndo sdo considerados porque foram eliminados na dedugdo

da fungao custo e lucro conforme determinado acima.

As fungdes genéricas de custo e de lucro sdo as seguintes:

c=C(,W)

Y — outputs (crédito e depdsito); W — inputs (capital fisico e trabalho)

Ou,

CT; = CT;(C;, D, 75 + r¥,wh)

c,

'y = m(Cy, Dy 75 + 1, W)

CT; - custo total; 7r*; - lucro econémico; C; — crédito; D; — depésito; 75+ r} — prego do capital
fisico; r° - taxa de juro do mercado monetario interbancario (MMI) (como custo de
oportunidade para financiar o capital fisico). Para o estudo, consideramos a taxa média dos

5. em virtude a

bilhetes do tesouro (BT) como uma proxy da taxa MMI, dado por r
inatividade'' do MMI até 2004, e muito fraco até 2010. 1 - taxa de depreciagdo do

imobilizado; w! - preco médio do salario.

Para uma analise mais detalhada das principais variaveis do modelo, apresentamos no Anexo

C a sua evolugao grafica.

5.2 Determinantes de eficiéncia

Dietsch e Vivas (2000), citados em Ribeiro (2006), sustentam que as variaveis fundamentais
de eficiéncia variam consoante a envolvente de cada pais. Cabo Verde, sendo uma economia
insular e pequena, com grande abertura ao exterior ¢ onde o Estado assume uma grande

importancia na economia, razado pela qual, consideramos as varidveis comércio em

"' A inatividade desse mercado é em parte justificada por uma situa¢do geral de excesso estrutural de
liquidez no sistema, e particular nalgumas institui¢des, principalmente até 2004.
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percentagem do PIB e os gastos publicos em percentagem do PIB como determinantes da
eficiéncia dos bancos. Outro argumento vai no sentido de que a medida que um pais se torna
mais desenvolvido isso contribui para a melhoria do sistema bancério. Por essa razdo,

colocadmos o PIB per capita como determinante da eficiéncia.

Um dos principais objetivos deste estudo ¢ avaliar o impacto da liberalizagdo do sistema
bancario na eficiéncia. A liberalizagdo implicou a privatizagdo de bancos, a entrada de novos
bancos, a entrada de bancos estrangeiros e a melhoria do quadro legal e regulamentar no setor.
Para avaliar o Gltimo ponto e os efeitos mais intangiveis da liberalizacdo, serd introduzida
uma variavel dummy que assume o valor 1 apds 1996. Os outros elementos serdo capturados
com as seguintes variaveis: banco publico (dummy), banco estrangeiro (dummy) e Indice

Herfindahl.

Em paralelo a liberalizagao do sistema bancario, ocorreu em CV o estabelecimento de um
acordo cambial com Portugal no sentido da paridade da moeda nacional com o escudo
portugués, e também o refor¢o da independéncia do BC. Estas duas medidas implicaram uma
redugdo da inflacdo, o que pode ter tido um efeito positivo sobre a eficiéncia bancaria. Dai

também termos utilizado a taxa de inflacdo como determinante da eficiéncia bancaria.

A dimensdo do banco ¢ captada através dos depositos totais. Existem duas razdes para os
bancos de maior dimensdo serem mais eficientes. (Scherer, 1980 in Ribeiro, 2006), argumenta
que bancos de maior dimensdo podem explorar melhor os ganhos de especializacdo. Kolari e
Zardkoohi (1987), referenciados em Ribeiro (2006), argumentam que os bancos de maiores

dimensdes dispdem de condi¢des favoraveis para a captagao de recursos.

Finalmente, para captar a qualidade da gestdo, utilizamos o racio Provisoes/Crédito. A nossa
hipotese € que os bancos com melhor gestao de crédito tém também melhor gestdo de custos.
De referir que no caso da eficiéncia custo, as provisdes ndo sao consideradas um custo. Mas

no caso da eficiéncia de lucro, as provisdes afetam diretamente o lucro.

Em suma, para Cabo Verde, propomos testar como determinantes de eficiéncia (vetores Z), as

variaveis e indicadores abaixo designados:

Comércio (% PIB) = (Exportacdo + Importagdo) /PIB
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Inflacao = Taxa de inflagao

In Dep = In (Deposito total)

Qualidade do Portf6lio = Provisdes/Crédito

Gasto do estado (% PIB) = Consumo Publico Geral/PIB

indice Herfindahl = ¥ (quota de mercado de depésitos dos bancos)?

PIB per capita (precos constantes, ano 2000) = PIB/Populacdo

Variaveis dummy:
D; =1 para o periodo a partir do qual se iniciou a liberalizagao (ap6s 1996), se ndo 0;
D, =1 se o banco ¢ maioritariamente publico, caso contrario assume valor 0;

D3 =1 se o banco ¢ maioritariamente estrangeiro e 0 se situagdo contraria.

5.4 Dados

A estimacgao da fronteira de custo e de lucro tem por base, dados contabilisticos anuais (com
referéncia a 31 de Dezembro de 1995 a 31 de Dezembro de 2010), correspondente a um total
de 62 observagoes (5 bancos comerciais durante 16 anos). A informacao ¢ a disponivel nas
bases de dados no BCV, complementada com dados dos relatérios dos bancos comerciais
(disponibilizados em cada site), algumas solicitacdes diretas aos bancos e algumas

informacdes disponiveis na base de dados do Banco Mundial.

Os dados serdao em formato de painel, com a vantagem de agregar caracteristicas de cross-

section e temporal, o que contribui para a melhoria do processo de estimagao.
Os bancos considerados para o estudo, sdo somente cinco dos oito bancos a operar no

periodo, tendo optando por excluir trés, por se terem iniciado as suas atividades em meados e

final do ano de 2010 (data limite para o nosso estudo).
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5.5 Estimacao pela metodologia SFA

Para a estimacdo da eficiéncia no setor bancario Cabo-verdiano, utilizamos a metodologia
SFA, o qual terd como suporte um modelo econométrico capaz de reconhecer uma base de
dados em painel. Os referidos dados serdo logaritmizados (logaritmo neperiano), procedendo
as estimativas através do Software FRONTIER 4.1, conforme descrito em Battese e Coelli

(1995).
A estimagdo do modelo de fronteira estocastica, pelo método de maxima verosimilhanca terd
como base a func¢do translog, cuja apresentagdo ¢ na forma logaritmica e definida conforme

equacgdes: (22) para a fung¢do custo e (25) para a fungdo lucro.

As estimativas dos parametros, associados aos determinantes de eficiéncia (custo e lucro),

serdo efetuados usando o Software STATA.
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6. RESULTADOS EMPIRICOS E INTERPRETA C/f (4]

Este capitulo incide basicamente na medida e andlise da evolugdo da eficiéncia de custo e de
lucro, e, na interpretagdo dos resultados referentes ao impacto dos determinantes de eficiéncia
no setor bancario cabo-verdiano no periodo compreendido entre 1995 e 2010. Todavia, ¢ feita
uma breve analise visando averiguar a existéncia ou nao das economias de escala e de gama,

nesse setor.

6.1 Medida e analise da eficiéncia de custo — metodologia SFA

6.1.1 Especificacdo Translog

Segue os resultados estimados da fronteira de eficiéncia de custo, processada com recurso a

metodologia estocastica (SFA) através da fungdo Translog (transcendental logaritmica).

InCT = ap+ X2, a5InY; + YXR=; BrInwg + %Zi“;lzjrrzll 8;;InY;InY; +

1 n n m n
+= E Yk Inwg Inwy, + E E pixInY;Inwg + ¢
2 Lag=1 Lar=1 i=1 £mg=1
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Quadro 6. 1 - Resultados estimados da fronteira estocastica de custo para a especificacio
translog

Variaveis Coeficiente Desvio Padrao t-ratio
Constantel beta 0 10.2506 14.5566 0.7042

LnC beta 1 -6.7744 1.0507 -6.4473

LnD beta 2 7.3941 1.1923 6.2015

Ln Wy beta 3 -8.9409 3.6769 -2.4317

Ln W, beta 4 -5.8134 4.4133 -1.3172

Ln C? beta 5 -0.0561 0.0529 -1.0614

Ln D’ beta 6 -0.0060 0.0308 -0.1958

Ln Wi’ beta 7 0.7965 0.3595 22153

Ln W, ? beta 8 1.3831 0.4277 3.2336
LnC*LnD beta 9 0.2495 0.0814 3.0668
LnWg*LoWp beta 10 1.0654 0.6529 1.6317
LnC*LnWg beta 11 0.7184 0.2362 3.0411
LnC*LaW beta 12 0.8494 0.2173 3.9098
LnD*LnWg beta 13 -0.4225 0.1803 -2.3431
LnD*LaW, beta 14 -1.5573 0.1823 -8.5419
Constante?2 delta 0 -8.6971 11.8603 -0.7333

Numero de observagoes 62

Gama y = % 0.9970
log likelihood function 41.8714
LR test of the one-sided error 12.5317

Grau de significancia 1, 5 e 10%

Comecemos por testar se efetivamente a especificacao Translog ¢ mais adequada do que a
fun¢do Cobb-Douglas para estudos de eficiéncia em empresas bancarias. Assim, procedendo
ao teste de hipoteses, de que a funcdo de producdo Cobb-Douglas ¢ uma representagdo
adequada dos dados, contra a hipotese alternativa de ser o mais adequado aos dados, a

translog. No ensaio, da hipotese nula: Hy: f;; = 0, paratodoo i <j = 1,2,3,4.
Portanto, para o estudo, os dados para a Cobb-Douglas sdo obtidos, eliminando dez varidveis

do conjunto de varidveis explicativas, consideradas no modelo da tranlosg.

A estatistica de teste LR ¢ calculada da seguinte forma:

LR = —2{In[L(H,)] — In[L(H)]} = -2 (-1,96 +41,87) = 87,67
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Esta estatistica, geralmente assume ser assintoticamente distribuida como uma varidvel
aleatoria do Qui-quadrado (x?), com graus de liberdade igual ao nimero de restrigdes
envolvidas. O valor critico para um teste de tamanho a ¢é igual ao valor, y%,(2a). Na

generalidade, se o teste LR exceder y%,(2a), rejeita-se H.

Dado o valor critico, @ = 0.05, ou seja, para y2,(2 *0.05)= 18,307 < LR = 87,67. O
resultado sugere que devemos rejeitar a hipétese nula de que a fronteira Cobb-Douglas ¢ uma
representacdo adequada dos dados, ou seja, aceita-se a hipotese alternativa de ser a translog a

especificagdo mais adequada aos dados.

6.1.2 Analise da funcao Translog

Em primeiro lugar procedemos ao teste da hipotese nula, Hy: y = 0, da ndo existéncia do
efeito de eficiéncia técnica no modelo. Para isso, o teste estatistico (LR), ¢ o mais adequado,

com a seguinte formulacdo:

LR = =2{In[L(Ho)/L(H)1} = =2{In[L(H,)] — In[L(H,)]}

Onde, L(H,) e L(H;), s3o os valores da funcdo de probabilidade sob as hipoteses nula e
alternativa, H, e H,, respetivamente. Conforme ja foi referido, esta estatistica, geralmente
assume ser assintoticamente distribuido como uma variavel aleatéria da Qui-quadrado (x?),
com graus de liberdade igual ao nimero de restricdes envolvidas. O valor critico para um

teste de tamanho « ¢ igual ao valor, y?(2a). Na generalidade, se o teste LR exceder y%(2a),

rejeita-se Hy: y = § = 012,

No caso em concreto do nosso estudo, o valor critico, @ = 0.05, ou seja, para yZ(2 x 0.05)=
4,60 < LR = 12,53. O resultado permite-nos rejeitar a hipotese de que a varidncia da
ineficiéncia seja nula, ou seja, rejeitamos g,, = 0. Conclui-se com o resultado de y, que 99,7%

da variagao residual na ineficiéncia de custo, deve-se ao efeito na componente de ineficiéncia

2 Recorde-se que na primeira fase da estimagdo o Uinico pardmetro explicativo da eficiéncia ¢ a
constante §
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técnica u;, mostrando-se pouco significativo a componente do erro aleatorio v;, responsavel

por apenas 0,3%.

Quadro 6. 2 - Elasticidades do custo total

Elasticidades (CT)
dInC7/dInC 0.2842858
dInC7/dInD 0.5239964

dInCT/dInWk 0.0289940
dInCT/dInWL 0.4249657

As elasticidades (avaliadas na média das varidveis dependentes) dos depdsitos e do crédito
sdo positivas, revelando assim que o aumento na produgdo faz aumentar os custos bancarios,

implicando um aumento do custo.

Os coeficientes referentes aos precos do capital e do trabalho, sdo positivos, o que ¢
consistente com a teoria, indicando que o pre¢o mais elevado para esses fatores, induz a
custos mais altos, com consequéncia para a reducao da utilizagdo dos respetivos fatores a

medida que se verifica aumentos nos pregos médios.

6.1.3 Analise de Economias de Escala e de Gama

> Economias de escala

No caso da translog, a fungdo genérica das economias de escala, na perspetiva de Sassenou

(1992), ¢ a seguinte:

-1

m m n
EE = z a; +25UlnYL +Zpillnwl-l
i=1 j=1 1=1
m = numero de variaveis outputs; n = nimero de variaveis inputs
EE = —1
" wn 0InCT
i=1 glnY;

n = numero de variaveis outputs
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EE=1, rendimentos constantes a escala, i.e, os custos de produgdo variam na mesma
proporcao que a producdo da empresa bancaria.

EE < 1, deseconomias de escala, ou seja, os custos aumentam mais que proporcionalmente do
que a produgao.

EE > 1, economias de escala, significa dizer que os custos aumentam numa propor¢ao menor

que a produgao.

Para o nosso caso, trabalhamos com dois outputs, logo:

1

~9ICT _oCT
Gt * 3D’

EE

EE=(0,2843+0,5239)'=1,237 > 1, h4 economias de escala no setor. Isto significa que num
mercado bancério pequeno como o de CV os bancos ndo vao conseguir reduzir os custos de

producao o suficiente.

» Economias de gama

Em termos praticos, e segundo Baumol et al. (1988), citado em Sassenou (1992), os dois

outputs (Crédito e Deposito), s6 sdo complementares, se verificar a seguinte condigdo:

d2%CT

d Yian < 0

Com a funcao custos em logs, ¢ equivalente a:

0%2InCT N 0InCT dInCT
= *
dInY;0InY; dlnY; dIny;

Ou seja,
EG < 0, economias de gama crescentes
EG > 0, economias de gama decrescentes

EG = 0, economias de gama constantes

EG = 0,250+0,2843*0,5239 = 0.3985 > 0, traduzindo-se numa economia de gama
decrescente, ou seja, custa mais produzir os dois outputs em conjunto, do que produzi-los

individualmente. Este resultado ¢ estranho traduzindo possivelmente o facto de ndo estarem a
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serem suficientemente exploradas as economias de gama entre os dois produtos, uma vez que
parte dos depositos ndo sdo convertidos em crédito, existindo um excesso de liquidez

estrutural no mercado.

6.1.4 Medida e analise da evoluc¢ao da eficiéncia de custo

Tomando como referéncia o indicador de eficiéncia de custo (EC), conforme explicitado

abaixo:

— 1
EC = T exp (—u;)

Sendo que, o indicador varia entre um minimo de zero ¢ um maximo de um (eficiéncia

maxima).

Quadro 6. 3 - Participacao social com referéncia a 2010

Cédigo do Participacio Social
Banco
B1 MaioritEstrangeiro
B2 Maioritario Publico
B3 MaioritEstrangeiro
B4 MaioritEstrangeiro
B5 MaioritEstrangeiro

Figura 6.1 Evolucio da eficiéncia de custo estimada pela translog, 1995-2010
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Em termos médios, a partir de 1998 até 2000 notamos uma redugdo da eficiéncia de custo. A
partir de 2001 e até 2005 ha evidéncias de um aumento da eficiéncia média, que volta a descer
de 2006 até 2008. Finalmente, em 2009 e 2010 ha uma melhoria da eficiéncia. Em conclusao,
nestes anos analisados ndo parece existir uma tendéncia clara na evolucdo da eficiéncia, e
sobretudo a liberalizacdo do sistema bancario ndo parece ter trazido melhorias claras em

termos de eficiéncia.

A andlise grafica evidencia uma redugdo da eficiéncia de custo, para alguns bancos ao longo
dos anos, sobretudo a partir de 2005, e, com grandes picos de 2007 a 2009, coincidente com o
periodo da grande crise financeira mundial. Embora, devemos destacar a significativa redugao
da eficiéncia para o banco 4 no ano 2000, contrariamente aos restantes bancos, mas registando

melhorias continuada a partir de meados de 2000.

O Banco 2 revela ser o mais estavel ao longo dos anos em analise, com alguma melhoria de
eficiéncia em 2006 e a partir de 2009. O banco 3 apresenta alguma estabilidade de 2001 a
meados de 2005, com grande reducdo de eficiéncia a partir dessa data até meados de 2008,
com melhorias a partir dai. O banco 1 demonstra grande decréscimo de eficiéncia de 2006 a
2007, melhorando a partir dessa data. Contudo, enfatizamos o registo de uma melhoria de
eficiéncia a partir de 2009, na generalidade dos bancos, com exce¢do dos bancos 1 e 3,
registando eficiéncia abaixo da média da totalidade dos bancos, ndo obstante a melhoria
verificada de 2008 a 2009. A analise sugere ainda, que os bancos maioritariamente
estrangeiros nos primeiros anos de atividade sdo sempre menos eficientes que os restantes,
por razdes provavelmente associados aos custos de instalacdo (veja-se os bancos 4 € 5).

Em termos médios, e durante o periodo em andlise, os bancos cabo-verdianos apresentam

uma eficiéncia de custo em cerca de 87,06%, ou seja, o desperdicio ronda os 12,94%.

No ponto a seguir, vamos tentar entender essa evolucdo da eficiéncia de custo, durante o
periodo em estudo, através da andlise das componentes consideradas determinantes de
eficiéncia de custo para os bancos Cabo-verdianos, durante o periodo em andlise (1995 a

2010).
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6.1.5 Determinantes da eficiéncia de custo no setor bancario cabo-verdiano

Numa primeira fase, obtivemos os niveis de eficiéncia, i.e, analisamos exp(—u;;), conforme
acima descrito. Num segundo passo, procuramos identificar os determinantes da eficiéncia,
usando a eficiéncia como variavel dependente e um conjunto de varidveis escolhidas como
variaveis explicativas. Para além disso, incluimos também seis dummies para capturar

outliers. Na base das estimativas esteve o Software STATA como suporte informatico.

Quadro 6. 4 - Determinantes da eficiéncia de custo

Determinante de Eficiéncia | Coeficiente Il’):(;:;:) t P>[t| |95% interv. Confianca|
Comércio (%PIB) 0.0016715 0.0006672 2.51 0.016 | 0.0003276  0.0030154
Inflacao -0.1916603 0.3959839 -0.48 | 0.631 | -0.9892127 0.6058921
InDep 0.0108401 0.0083484 1.30 0.201 | -0.0059744  0.0276547
Qualidade Portfolio -0.4774435 0.2383824 -2.00 | 0.051 | -0.9575703  0.0026832
Gasto do estado (%PIB) -0.0063718 0.002801 -2.27 | 0.028 | -0.0120134 -0.0007302
Indice Herfindahl 0.0510476 0.220362 0.23 0.818 | -0.3927843  0.4948796
Liberalizac¢ao -0.0074616 0.0806552 -0.09 | 0.927 | -0.1699095 0.1549863
PIBpc 0.0607637 0.1498986 0.41 0.687 | -0.2411475 0.362675
MaioritPublico -0.1850259 0.0532978 -3.47 | 0.001 | -0.2923731 -0.0776787
MaioritEstrangeiro -0.1355117 0.0479302 -2.83 | 0.007 | -0.2320481 -0.0389753
Constante 0.7754261 0.8292644 0.94 0.355 | -0.8947982 2.44565
Numero de observagoes 62
Numero de bancos 5

R™M2 0.8905

F (14, 47) 22.88

Grau de significancia 1, 5 e 10%

O coeficiente com sinal negativo, associado a variavel maioritariamente publico, € com
elevado grau de significancia, indica que os bancos publicos sdo mais eficientes em termos de
custos do que os bancos privados nacionais. A explicacdo para tal resultado poderad estar
associada ao fato desses bancos serem os mais antigos, com investimentos em capital fisico ja
totalmente amortizados. Outra justificagdo possivel para que os bancos maioritariamente
publicos revelem mais eficientes, comparativamente aos restantes, podera ser a sua dimensao,
em virtude ao niimero razoavel de clientes fidelizados (dada a carateristica do pais onde o
Estado ha bem poucos anos era o empregador por exceléncia). Contudo, o resultado para a
variavel liberalizacdo, ndo obstante demonstrar que tem efeitos na melhoria da eficiéncia,

revela ser pouco significativo estatisticamente.
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Como podemos observar a varidvel, maioritariamente estrangeiro, revela que os bancos
estrangeiros sdo, mais eficientes que os bancos nacionais privados. Este resultado vai de
encontro ao que seria de esperar pois em paises em vias de desenvolvimento os bancos

estrangeiros t€ém uma eficiéncia superior aos bancos nacionais.

Os bancos publicos sdo os mais eficientes, mesmo quando comparados com os estrangeiros.
No entanto, note-se que a diferenca entre eles ndo ¢ estatisticamente significativa. De referir
que a superior eficiéncia dos bancos publicos, também ja tinha sido identificada por Kiyota
(2009), para Cabo Verde, Poshakwalen e Qian (2009), para o Egito, ¢ Mwenda ¢ Mutoti
(2011), para a Zambia.

A qualidade do portfélio, enquanto racio que mede o nivel de provisdes para a carteira de
crédito, apresenta sinal negativo no seu coeficiente, o que observa uma melhoria na carteira
do crédito, bastante significativo, e consequentemente, excelente impacto na reducao dos
custos e portanto no acréscimo da eficiéncia de custo. Os bancos que sdo mais eficientes a
gerir o crédito também sdo aqueles que sdo mais eficientes em termos de custos, talvez devido

a uma capacidade de gestao superior.

Berger e Hannan (1998), citados em Hughes e Mester (2008), ao medir a disciplina de
mercado através do indice Herfindahl (IH)", sublinham que a redugdo da disciplina do
mercado concentrado leva a uma perda de eficiéncia de custos, muito mais significativo que
qualquer perda de bem-estar associado ao monopolio de precos. Efetivamente, o coeficiente

positivo do TH, ndo obstante ser pouco significativo, confirma o defendido pelos autores.

O peso do comércio no PIB, com razoavel nivel de significancia, revela aumentar os custos
para os bancos e consequentemente a reducdo da sua eficiéncia nos custos. Apesar do
resultado parecer estranho, pode ser entendido a luz do facto de uma abertura maior da
economia implicar uma maior complexidade das operagdes bancarias, em especial as de
crédito as exportagdes e sobretudo as importagdes envolvendo moeda estrangeira, o que

acarreta maiores custos operacionais e de capital.

O indice Herfindahl, traduz o grau de concentracdo do mercado
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O peso do gasto publico no PIB aponta para uma melhoria na eficiéncia de custo nos bancos,
com bom nivel de significancia. Isto podera ser explicado porque quando o Estado aumenta o
seu peso na economia hé melhores oportunidades de negdcio em termos de crédito e depodsitos

que implicam poucos custos operacionais.

As variaveis macro PIBpc, e inflacdo, com niveis de significAncia baixos, a primeira mostra

impacto negativo e a segunda, impacto positivo na eficiéncia de custo.

E curioso notar que a liberalizagdo financeira (dummy) por si s6 ndo conduziu a uma melhoria
da eficiéncia. Uma das razodes para isso, talvez, resida no facto de em CV a liberalizagao ter
tido como principal efeito a entrada de bancos estrangeiros, sendo esse efeito captado através
da variavel dummy associada aos bancos estrangeiros.

Quando fizemos a estimag¢do com efeitos fixos por banco, concluimos que os efeitos fixos
(Anexo D) ndo sao relevantes, e que por isso a regressao apresentada em cima produz

estimagdes consistentes.
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6.2 Medida e analise da eficiéncia de lucro — metodologia SFA

6.2.1 Especificacao Translog

Apresentamos os resultados estimados da fronteira de eficiéncia de lucro, processada com
recurso a metodologia estocastica (SFA) através da fungdo Tranmslog (transcendental

logaritmica)'*.

Quadro 6. 5 - Resultados estimados da fronteira estocastica de lucro para a especificacio
translog

Variaveis Coeficiente Desvio Padrao t-ratio
Constantel beta 0 30.9881 17.5950 1.7612
LnC beta 1 3.6079 2.2345 1.6146
LnD beta 2 -6.4265 3.2968 -1.9493
Ln Wx beta 3 7.5291 4.0694 1.8502
Ln W, beta 4 2.9574 4.6682 0.6335
Ln C? beta 5 -0.0873 0.1160 -0.7521
Ln D beta 6 -0.0524 0.0660 -0.7938
Ln Wy’ beta 7 -1.3901 0.7770 -1.7891
Ln W, beta 8 -0.8618 0.5856 -1.4716
LnC*LnD beta 9 0.1613 0.1360 1.1861
LaWg*LnW, beta 10 -1.7897 0.5661 -3.1613
LnC*LnWy beta 11 -1.4703 0.5751 -2.5567
LnC*LnW beta 12 -0.8670 0.4087 -2.1217
LnD*LnWy beta 13 1.4237 0.5440 2.6171
LnD*LaW, beta 14 1.2020 0.4639 2.5913
Dummy beta 15 -12.2614 0.3787 -32.3757
Constante2 delta 0 -13.6839 4.6749 -2.9271
Numero de observagoes 62
Gama == 0.9998
log likelihood function 11.3047
LR test of the one-sided error 7.6354

Grau de significancia 1, 5 e 10%

Primeiramente, procedendo ao teste de hipdteses, de que a funcdo de produ¢do Cobb-Douglas
¢ uma representagao adequada dos dados, contra a hipotese alternativa de ser o mais adequado

aos dados, a translog. No ensaio, da hipotese nula: Hy: B;; = 0, paratodooi <j = 1,2,3,4

" Foi introduzida uma dummy na fungfo translog para acomodar um outlier
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LR = =2{In[L(H,)] — In[L(H)]} = -2 (-6,52 +11,30) = 36,65

Dado o valor critico, @ = 0,05, ou seja, para yZ (2 *0,05)= 18,307 < LR = 36,65. O
resultado sugere que devemos rejeitar a hipdtese nula de que a fronteira Cobb-Douglas ¢ uma
representacdo adequada dos dados, ou seja, aceita-se a hipotese alternativa de ser a translog a

especificagdo mais adequada aos dados.

6.2.2 Analise da funcao Translog

Testando a hipotese nula, Hy: § = 0 = y = 0, da ndo existéncia do efeito de eficiéncia técnica

no modelo. Para isso, o teste estatistico (LR), ¢ o mais adequado, com a seguinte formulagao:

LR = —2{In[L(Hy)/L(H,)]} = —2{In[L(Hy)] — In[L(H;)]} = -2(7,48-11,30) = 7,64

No caso em concreto do nosso estudo, o valor critico, @ = 0,05, ou seja, para y3(2 = 0,05)=
4,60 < LR = 7,64. O resultado permite-nos rejeitar a hipotese de que a variancia da
ineficiéncia seja nula, ou seja, rejeitamos o, = 0. Conclui-se com o resultado de y, que 99,9%
da variagdo residual na ineficiéncia de lucro, deve-se ao efeito na componente de ineficiéncia
técnica u;, mostrando-se pouco significativo a componente do erro aleatorio v;, responsavel

por apenas 0,1%.
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6.2.3 Medida e analise da evoluc¢ao da eficiéncia de lucro

Figura 6.2 Evolucao da eficiéncia de lucro estimada pela translog, 1995-2010
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Ao observarmos o grafico, apercebemos que dos cinco bancos mais antigos, o banco 1 € o que
mostra menos eficiente, apresentando valores abaixo da média praticamente ao longo do
periodo em estudo, apesar de melhorias significativas em 1996 a 1997, 2000 a 2002, e
constante acréscimos na eficiéncia do final de 2003 a 2007 (ultrapassando a média dos
bancos), com recuo a partir dessa data a inicio de 2009, ¢ melhorando a partir de meados de

2009.

O banco 2, quando comparado com os demais, ¢ aquele que mais se afasta da média em
termos de melhor eficiéncia de lucro, a excec¢ao do periodo de 2004 a meados de 2005, e 2007
a 2008. Ja os bancos 3 e 4, também quase sempre acima da média, com o primeiro a
apresentar acréscimos significativos em 1998 e 2004, e o segundo mostrar aumentos
significativos de eficiéncia em 2001, e de 2005 a 2009, recuando a partir dessa data. O Banco

5 revela, acentuada reducao de eficiéncia a partir de 2008.

Durante o periodo em analise, os bancos cabo-verdianos apresentam uma eficiéncia de lucro
médio a volta dos 78,6%, ou seja, o desperdicio ronda os 21,4%. Mais uma vez, durante o

periodo em analise ndo se vislumbra uma tendéncia definida na evolugdo da eficiéncia.
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A semelhanca da funcdo custo, de seguida, procedemos a analise do porqué da evolucdo da

eficiéncia de lucro, sendo que para isso, propomos compreender o impacto das variaveis

definidas como determinantes de eficiéncia para os bancos cabo-verdianos, durante o periodo

em analise (1995 a 2010).

6.2.4 Determinantes da eficiéncia de lucro no setor bancario cabo-verdiano

As estimativas relativamente aos determinantes de eficiéncia de lucro tém por suporte

informatico o Software STATA.

Quadro 6. 6 - Determinantes da eficiéncia de lucro

Determinante de Eficiéncia | Coeficiente Il’):(;:;:) t P>[t| |95% interv. Confianca|
Comércio (%PIB) 0.0031299 0.001471 2.13 0.038 0.0001767 0.006083
Inflacao 0.5144775 0.8256414 0.62 0.536 -1.143067 2.172022
InDep -0.0532733 0.0178918 -2.98 | 0.004 | -0.0891926 -0.0173539
Qualidade Portfolio -0.4311773 0.5214685 -0.83 | 0412 -1.478069 0.6157143
Gasto do estado (%PIB) -0.0045092 0.0061464 -0.73 | 0.467 | -0.0168487  0.0078302
indice Herfindahl -0.788964 0.4522161 -1.74 | 0.087 -1.696826 0.1188978
Liberalizac¢ao 0.1222739 0.1391332 0.88 0.384 | -0.1570475 0.4015954
PIBpc -0.3626455 0.321136 -1.13 | 0.264 -1.007353 0.2820619
MaioritPublico 0.0427725 0.1194163 0.36 0.722 | -0.1969657  0.2825107
MaioritEstrangeiro -0.0812694 0.1076947 -0.75 | 0.454 | -0.2974756  0.1349368
Constante 3.5473490 1.766688 2.01 0.050 | 0.0005738 7.094123
Numero de observagoes 62
Numero de bancos 5

R™M2 0.3385

F (15, 406) 2.61
Prob > F 0.012

Grau de significancia 1, 5 e 10%

Contrariamente a estimacao da eficiéncia de custos, um aumento da varidvel dependente

significa um aumento da eficiéncia de lucro.
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No caso da eficiéncia lucro, o fato de um banco ser estrangeiro ou publico ndo afeta de forma

.. . . . A - 15
estatisticamente significativa a eficiéncia .

O coeficiente da variavel comércio em percentagem do PIB acusa, grande efeito positiva com
a eficiéncia de lucro.

A liberalizagdo e a inflac¢do, revelam ter impacto positivo ainda que pouco significativos, na
eficiéncia de lucro. Ja as restantes varidveis do modelo denotam impacto negativo na

eficiéncia de lucro, embora também com grau de significancia baixa.

O indice de Herfindahl ¢ relevante a 10% de significancia e tem um efeito negativo na
eficiéncia lucro. Isto significa que quando o mercado bancdrio fica mais concentrado, ha
menos incentivo para que os bancos sejam eficientes. Também verificamos que os bancos
mais pequenos (sendo a dimensdao medida pela variavel deposito) tendem a ser mais eficientes

em termos de lucros.

Quando se procedeu a estimagdo do modelo com efeitos fixos (Anexo E), os resultados
mantém-se basicamente inalterados. Enfatizamos o fato dos efeitos fixos serem significativos,
indicando que ha uma componente da eficiéncia de lucro que se deve a caracteristicas

idiossincraticas de cada banco, que podem estar relacionadas a forma de gestdo dos bancos.

" Neste caso estamos a explicar exp(—u;) da equagdo (16)
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7. CONCLUSOES, LIMITACOES, SUGESTOES E RECOMENDACOES

Este capitulo ¢ reservado, as principais conclusdes, consoante os objetivos definidos
inicialmente, bem como as limitagdes do estudo, as sugestdes e recomendagdes, que

entendemos serem pertinentes, acautelando entendimento contrario.

7.1 Conclusoes

Ao longo do estudo os esfor¢os foram no sentido de apresentar uma alternativa de medida de
eficiéncia, com recurso a metodologia de fronteira estocastica (SFA), identificar os
determinantes de eficiéncia para o setor bancario cabo-verdiano, nomeadamente o estudo do
impacto das reformas no setor bancario na eficiéncia técnica, assim como a investiga¢ao dos

niveis de eficiéncia entre os bancos publicos e os privados.

Na sequéncia da teoria da dualidade entre a fungdo de producao e de custo, uma parte do
trabalho centra-se na abordagem pelo custo, em detrimento da de producdo, pelas vantagens ja
apontadas anteriormente, nomeadamente maior fiabilidade e flexibilidade no processo de

estima¢ao. Uma outra parte do trabalho ¢ dedicada a abordagem pelo lucro.

A modelizacdo para ambas as funcdes (custo e lucro), baseiam-se no pressuposto da definicao
da produgdo e fatores de producdo da empresa bancaria. Fazendo mengao as abordagens mais
usadas nos estudos internacionais, particularmente, a de producdo e a de intermediagdo,
optamos pela primeira, onde sdo definidos como inputs: trabalho e capital fisico; outputs:

crédito e deposito; a variavel a explicar: o custo total.

Os debates teoricos atuais em torno da definicdo da atividade bancaria, remetem para o carater
multiproduto da banca. Neste particular, para a estimacao de ambas as fungdes, cingimos as
formas funcionais Cobb-Douglas e Translog, tendo a tltima se revelado mais adequada para o

tratamento dos custos de uma empresa multiproduto, confirmando assim a teoria.

Assim, e com base na amostra de dados anuais em painel, no periodo compreendido entre
1995 e 2010, fazendo uso da metodologia estocastica e a especificagdo translog, numa

primeira fase, procedemos a estimagdo da eficiéncia de custo para o setor bancario cabo-
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verdiano. Dos resultados obtidos, concluimos que em termos médios a eficiéncia de custos do
setor bancario cabo-verdiano situa-se a volta de 87,06%. Esses resultados ainda demostram
que cerca de 99,7%, da ineficiéncia de custo deve-se a componente de ineficiéncia.

No que se refere as economias de escala e de gama, e recorrendo igualmente a especificacao
translog, concluimos haver economias de escala e ndo haver economias de gama na banca
comercial cabo-verdiana. A ndo existéncia de economias de gama constitui um elemento

surpreendente, que merece uma exploragcdo mais aprofundada em trabalhos futuros.

As estimativas da eficiéncia de lucro apontam para uma média de 78,6%. A ineficiéncia de

lucro ¢ explicada pela componente de ineficiéncia em cerca de 99,9%.

Numa segunda fase, procuramos identificar os determinantes de eficiéncia mais adequados a
envolvente do pais, evidenciando os resultados que os bancos maioritariamente publicos sdo
mais eficientes a nivel de custos do que os bancos maioritariamente estrangeiros € os bancos
privados nacionais. Mas os bancos estrangeiros sdo mais eficientes do que os bancos privados

nacionais.

A liberalizacdo do sistema financeiro contribuiu para uma melhoria da eficiéncia de custo, ao
permitir a entrada de bancos estrangeiros, € melhorou a eficiéncia lucro ao permitir a redugao
do nivel de concentracdo do sistema bancario. A variavel dummy que procura captar a
melhoria do enquadramento regulamentar causado pela liberalizagdo ndo se demonstra
estatisticamente significativa, apesar de melhorar a eficiéncia de custo e de lucro.

A abertura da economia ao exterior contribuiu para uma redu¢do da eficiéncia custo, mas no

geral aumenta a eficiéncia do lucro.

O peso do estado na economia parece afetar positivamente a eficiéncia custo, talvez porque
permite depositos e crédito de grandes montantes com poucos custos operacionais para 0s

bancos. No entanto, o peso do estado ndo afeta a eficiéncia de lucro.
Apesar dos bancos maiores conseguirem atingir economias de escala, estes sdo menos

eficientes em termos de lucro. Uma explicacdo para isto talvez resida na complexidade

organizacional dos bancos de grande dimensao.
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Finalmente, os bancos que sao melhor geridos em termos de crédito, também o sdo em termos
de custos. Refira-se também que os fatores especificos ndo mensuraveis de cada banco (o
efeito fixo), associados também a forma de gestdo, explicam parte da eficiéncia de lucro.
Todavia, o efeito da gestdo na eficiéncia custo parece ser bem captado pela variavel qualidade

do portfolio de crédito, uma vez que os efeitos fixos ndo sdo significativos.

Nao obstante as nossas conclusdes, estamos em crer que o trabalho, ndo encerra em si a
abordagem do tema, pois carece de continuagdo e melhoria, com recurso a novas
metodologias e outras variaveis consideradas relevantes para a medida de eficiéncia da banca,
nomeadamente a inclusdo de varidveis que nao tenham natureza contabilistica (nimero de

horas trabalhada, qualidade do servigo) bem como a inclusdo de variaveis macro prudencial.

Em suma, CV ¢ uma pequena economia insular, com um grau de desenvolvimento médio,
elevada abertura ao exterior, ¢ ainda com elevado peso do Estado na economia. Estas
caracteristicas afetam de forma diversa a eficiéncia do seu sistema bancdrio. A pequena
dimensdo do mercado interno inibe os bancos de explorar economias de escala, mas ndo ¢ um
impeditivo da eficiéncia de custo. A elevada abertura ao exterior € o peso consideravel do
Estado na economia acaba por ter um efeito positivo na eficiéncia de lucro e de custo,
respetivamente. Finalmente, o nivel de desenvolvimento médio, ndo impede os bancos de
serem eficientes. A forma de melhorar a eficiéncia do sistema bancario passou pela sua
liberalizagdo, e também podera no futuro passar por um aprofundamento deste processo, com

um aumento da concorréncia entre os bancos, € uma melhoria da qualidade da gestao.

7.2 Limitacoes do estudo

Uma limitagdo natural prende-se com o fato do setor bancario ser bastante pequeno,
estabelecendo restri¢des a metodologia aplicada ao estudo. Porém, a principal limitacdo, esta
associada a deficiéncia na sistematizagdo, historico de dados estatisticos e a sua divulgacao,
restringindo sobremaneira metodologias e estudos considerados pertinentes e grandes

subsidios a tomada de decisao.

Nao obstante a grande aposta na formagao dos recursos humanos, Cabo Verde ainda apresenta

grandes fragilidades nesse dominio, o que ficou patente na falta de sensibilidade,
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desinformacdo, e desconhecimento notavel no que tange as regras e a importancia da

divulgagdo da informacao, dificultando extraordinariamente a investigacao.

Necessidade de melhorar o habito de preservar a informacao histérica, pois, determinados

estudos s6 sdo possiveis se houver séries longas.

Uma outra limitacdo estd associada aos dados, tendo em conta que limitamos exclusivamente
ao uso de informagdes contabilisticas, induzindo a que haja um desfasamento entre os pregos
dos imobilizados (que ja se encontram amortizados e contabilizados) associados aos bancos
mais antigos e os pregos considerados no periodo da analise. Na eventualidade de uma
comparac¢do de bancos com a mesma dimensao e com diferentes datas de constitui¢do, o mais
antigo poderd exibir maior eficiéncia, influenciada por valores aparentemente mais baixos no

stock de capital e custos com amortizacoes.

Apesar das limitagdes aqui apresentadas, procuramos com rigor e acautelando sempre da
consisténcia e veracidade dos dados, trabalhar no sentido de seguir o que foi preceituado no

inicio do estudo, acreditando ter conseguido os objetivos e resultados preconizados.

7.3 Sugestoes e Recomendacoes

Aos investigadores nessa area, sugerimos que se optem por novas metodologias de medida de
eficiéncia, pois ao se comparar os resultados, enriquece ainda mais as conclusdes. Contudo,
importa realgar que a comparacdo de duas metodologias, exige-se a escolha dos mesmos
inputs e outputs, e ainda, a mesma periodicidade, evitando assim que se obtenha resultados

diferenciados.

Sugerimos igualmente, o teste de consisténcia das metodologias utilizadas, visando apurar

qual a mais adequada para a realidade cabo-verdiana.
Para os produtores de estatistica, sugerimos esfor¢os conjuntos no sentido da sistematizagao

dos métodos de compilagdo e divulgag¢do da informagdo, pois, entendemos como sendo a base

para a credibilizagdo da informac¢do. Uma estatistica credivel e oficial estimula ndo s6 estudos
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a nivel nacional como também internacional, com contributo fundamental ao enriquecimento
do conhecimento da sociedade e a divulga¢do da economia cabo-verdiana.

Evidentemente, um bom estudo cientifico, tem inerente um suporte tedrico e pratico, com
comprovagao empirica (mediante métodos ajustados), e, como ndo podia deixar de ser, dados

estatisticos fiaveis.

A pesquisa cientifica em Cabo Verde, do nosso ponto de vista, encontra-se ainda numa fase
bastante embriondria, pelo que em certas areas do saber s6 serdo possiveis estudos, se nos
propusermos esfor¢os no sentido da divulgacdo de dados e a constru¢cdo de séries historicas
desses dados. Ora, nao podemos deixar de realgar, os esforgos, ainda que isolados de alguns
pesquisadores, que ndo obstante os obstaculos, tém-se esfor¢ado no sentido de contribuir para

0 saber comunitario.

Reforcamos uma vez mais que a publicacdo de dados estatisticos dos bancos comerciais,

visando auxiliar a transparéncia e a investigacao, seja uma realidade.

Embora haja um quadro regulamentar, de suporte a melhoria do desempenho e
desenvolvimento do setor bancario. Importa a publicacdo dos relatérios que resultam da
supervisdo das instituicdes bancérias, no sentido do refor¢co da imagem de Cabo Verde no que
tange a transparéncia e credibilidade, consequentemente maior competitividade e atratividade

desse mercado.

Recomendamos a prossecu¢do da politica de modernizacdo e melhoria do quadro
regulamentar do sistema financeiro, em particular o bancario, para melhor transparéncia e

credibilidade do sistema, servindo assim como estimulo ao investimento externo.

Dado o mercado financeiro, particularmente o bancario ser ainda pouco desenvolvido
(portanto a existéncia de reduzida informagdo), ndo foi possivel aventurar e tentar averiguar
até que ponto indicadores de solidez financeira ou macro prudenciais, influenciam a

ineficiéncia bancaria, o que recomendamos a pesquisadores subsequentes.

Face as limitagdes da economia, ¢ o papel do setor financeiro, particularmente o setor
bancario no desenvolvimento econdémico, somos de opinido que o setor deve merecer atengao

especial no que tange as agdes de melhoria e desenvolvimento levadas a cabo pelo governo.
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Cientes de que o pais terd muito a ganhar se explorar as economias de escala nesse setor, por

forma a conquistar uma posi¢ao de destaque na regido.

O desenvolvimento almejado e a inser¢do do pais na economia mundial impde maior rigor na
qualificacdo técnica e superior, com maior aposta na especializa¢do nas varias areas do saber,
particularmente nas areas de maior caréncia e que possibilite a competigdo de Cabo Verde na

sub-regido.

Cabe ao governo através das entidades responsaveis, continuar a proporcionar a estabilidade
cambial, de pre¢o e um sistema judicial eficiente, por um melhor clima de negdcio, tendendo

a aumentar a confian¢a econdmica e consequentemente melhoria do IDE nesse setor.

A aposta nas parcerias ja existentes e, a procura de outras em novos €spacos econdomicos,
deve continuar a ser a prioridade, quer do ponto de vista comercial como do ponto de vista de
transmissdo de conhecimentos, através do aproveitamento de know-how externo para a

capacitagdo interna.
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ANEXOS

Anexo A - Documentos legais - Leis e Decreto-Leis:

e Aprovacdo da Lei Organica Decreto-Lei n® 42/93, de 16 de Julho, do BCV,
simultaneamente a criada do BCA - Decreto-Lei n® 43/93, de 16 de Julho;

e Flexibilizagdo da estrutura das taxas de juros - Aviso n°® 7/94, BO n° 31, de 5 de
Novembro;

e Liberalizacdo das taxas de juro das operagdes passivas - Aviso n° 1/96, BO n° 2, de 5
de Fevereiro;

e Regulamentagdao da constituicao, funcionamento e atividade das instituicdes de
crédito e parabancarias - Lei n° 3/V/96, BO n° 20, de 1 de Julho;

e Privatizagdo do BCA (DL n° 70/98, Resolucao 74/98 — BO n° 48, DL n° 14/99 — BO
n°® 10 Resolucdo n°6/99 — BO n°8). O estado passa a deter somente 10% das agdes da
instituicao; 53% da CGD através do Banco Interatlantico; 38% privado nacional;

e Privatizagdo da CECV (DL n°® 71/98, Resolucao 75/98 — BO n° 48, DL n°® 15/99 — BO
n° 10, Resolucao n° 7 — BO n° 8).

e Emissdo e gestao de cartdes de crédito - DL n°® 66/99, BO n° 40, de 2 de Novembro;

e C(Criacao da SISP — Sociedade Interbancaria e Sistema de Pagamentos - DL n® 58/99,
BO n° 34, de 20 de Setembro;

e Em 1999, instalacdo das maquinas automaticas;

e Regulamentacdo dos cartdes de crédito - Aviso n® 2/2000, BO n° 24, de 07 de Agosto.

e Flexibilizacao das taxas de cambios - Aviso n° 2/96, BO n°2, de 5 de Fevereiro;

e Assinatura do Acordo de Cooperacao Cambial (ACC) entre os governos, portugués e
cabo-verdiano - Resolucao n° 81/V/98, BO n° 18, de 11 de Maio;

e Autorizag¢do do funcionamento da Bolsa de Valores de Cabo Verde (Lei n® 51/V/98,
BO n° 18 — Série I, de 11 de Maio), de capital exclusivamente publico;

e Liberalizacao das operagdes cambiais com o exterior. (Aviso n° 2/96, BO n° 2);

e Lei de branqueamento de capitais, BO n® 17 — Série I, de 27 de Abril de 2009.
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Anexo B — Evolucio do indice Herfindahl dos depésitos bancarios
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Fonte: Calculos da autora, com base em dados disponiveis na base de dados do BCV
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Anexo C — Evolucao das principais variaveis do modelo
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Grafico: Evolucao do Crédito
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Grafico: Pre¢o do Capital Fisico
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Anexo D — Determinantes da eficiéncia de custo — efeitos fixos

Desvio

Determinante de Eficiéncia | Coeficiente Padrio t P>|t| |95% interv. Confianc¢a|
Comércio (%PIB) 0.0015676 0.0007041 2.23 0.032 | 0.0001457  0.0029896
Inflagdo -0.1650887 0.4158631 -0.40 | 0.693 -1.004941 0.6747639
InDep 0.004127 0.0282978 0.15 0.885 | -0.0530215  0.0612755
Qualidade Portfolio -0.4153466 0.255637 -1.62 | 0.112 | -0.931616  0.1009229
Gasto do estado (%PIB) -0.0062963 0.0029085 -2.16 | 0.036 | -0.0121701 -0.0004225
indice Herfindahl 0.0413645 0.2985369 0.14 | 0.890 | -0.561543 0.644272
Liberalizagdo -0.0136698 0.0880985 -0.16 | 0.877 | -0.1915883  0.1642488
PIBpc 0.0787826 0.1580152 0.50 | 0.621 | -0.2403356  0.3979008
MaioritPublico -0.1861407 0.0856125 -2.17 | 0.036 | -0.3590388 -0.0132427
MaioritEstrangeiro -0.1485818 0.0530879 -2.8 0.008 -0.255795  -0.0413686
Constante 0.8145987 1.055916 0.77 0.445 -1.317867 2.947064
Numero de observagdes 62
Numero de bancos 5

R"2 0.887
F@4, 41) 0.38
Prob > F 0.820

Anexo E — Determinantes da eficiéncia de lucro — efeitos fixos

Desvio

Determinante de Eficiéncia | Coeficiente Padrio t P>[t| |95% interv. Confianca|
Comércio (%PIB) 0.0027705 0.0013237 2.09 0.042 | 0.0001076  0.0054335
Inflagao 0.8356818 0.7493134 1.12 0.27 -0.6717422 2.343106
InDep -0.1131165 0.0482874 -2.34 | 0.023 | -0.2102583 -0.0159747
Qualidade Portfolio -0.3452845 0.4892772 -0.71 0.484 -1.329583 0.6390142
Gasto do estado (%PIB) -0.0050585 0.0055377 -0.91 0.366 | -0.0161988  0.0060819
indice Herfindahl -1.456935 0.5402186 -2.70 | 0.010 -2.543715  -0.3701554
Liberalizacao 0.0579975 0.1275918 0.45 0.652 | -0.1986841 0.3146791
PIBpc -0.4922142 0.2935668 -1.68 | 0.100 -1.082794 0.098366
MaioritPublico 0.1544149 0.161462 0.96 0.344 | -0.1704048  0.4792347
MaioritEstrangeiro -0.040868 0.1023905 -0.40 | 0.692 | -0.2468512  0.1651152
Constante 5.4744860 1.926819 2.84 0.007 1.598227 9.350746
Numero de observagdes 62
Numero de bancos 5

R™M2 0.2899
F@&, 47 4.18
Prob >F 0.0056
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