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RESUMO

Nos ultimos 10 anos, 0s agentes econdmicos tém reclamado que as taxas de juros e,
consequentemente, 0s spreads praticados no sistema bancario de Mocambique sao
excessivamente elevados. Isso é atribuido aos factores domésticos, tanto microecondmicos
(especificos dos bancos comerciais), quanto macroeconémicos do Pais, em comparagdo com
outros sistemas bancarios. Essa situa¢do torna os produtos e servigos financeiros mais caros,
limitando a disponibilidade de crédito para investimentos e afectando o desenvolvimento

necessario de novos negocios e da economia nacional.

Assim, através de uma pesquisa descritiva e analitica, foram analisados os factores que
influenciaram e determinaram os niveis do spread bancario em Mocambique no periodo

compreendido entre 2015 e 2021.

A metodologia consiste em trés aspectos principais: a conceitualizacdo e caracteriza¢do dos
factores micro e macroeconémicos e, por fim, uma andlise do impacto destes sobre os niveis

dos spreads bancarios determinados pelos bancos comerciais.

E notério que grande parte dos factores mencionados apresenta um impacto significativo nos
niveis dos spreads bancarios. De facto, entre outros, o clima econémico, os perfis dos clientes

bancarios e o perfil das actividades sdo cruciais para a determinacdo do spread bancério.

Nesta pesquisa, destacam-se algumas medidas que podem ser adoptadas para reduzir o spread
bancario em Mocambique, tais como o aumento da concorréncia no respectivo sector, a
reducdo dos custos operacionais dos bancos comerciais e outras instituicdes financeiras, a

diminuicdo da concentracdo e a gestdo mais eficaz do risco de crédito no sector bancario.

Palavras-chave: Spread Bancério, Taxas de Juro de Referéncia, Conjuntura Econémica.
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CAPITULO I: INTRODUCAO

O sector financeiro mogambicano €é constituido maioritariamente pelo sector bancario, e este
desempenha um papel preponderante na economia, por canalizar a poupanca ao investimento
produtivo. Entretanto, esse processo de intermediacdo entre poupadores, ou agentes
econdmicos que detém recursos, e investidores, ou agentes econdmicos que precisam de
recursos, acarreta custos e riscos que afectam de forma directa o spread bancério. As
dificuldades no acesso ao crédito bancario em Mocambique sdo uma realidade, embora se tenha
visto um largo crescimento no sector bancario, tanto pelo aumento do ndmero de bancos
comerciais ou agéncias bancarias, como a nivel de servicos e da digitalizacdo ou avango

tecnoldgico.

Em Mocgambique, o spread bancério tem sido um tema relevante nas discussdes sobre o sistema

financeiro e suas implicagGes na economia do pais.

Nesse ambito, o spread bancario € visto como a diferenca entre a taxa de juro cobrada aos
tomadores de crédito e a taxa de juros paga aos depositantes pelos bancos comerciais ou
institui¢Oes financeiras. O spread bancario mogambicano tem tido uma volatilidade moderada
e forte, caracterizada por grandes aumentos e grandes reducdes, explicados pela conjuntura que
a economia vem enfrentando ao longo do periodo em analise (comecando pelas crises, 0
crescimento tecnoldgico, o crescimento do mercado de capitais, entre outros) (Brock & Suarez,
2000).

Este trabalho tem como objectivo primério investigar os determinantes do spread bancario na
conjuntura econémica do mercado mogambicano no periodo entre 2015 e 2021. Durante esses
anos, Mocambique passou por diferentes cenarios econdmicos, enfrentando desafios e

mudancas significativas.

Ao longo deste estudo, sdo analisados os principais factores que impactaram o spread bancéario
em Mocambique durante o periodo em questdo. Serdo considerados 0s aspectos
macroecondmicos, como inflacéo, crescimento econémico, politicas monetérias e fiscais, bem
como as variaveis especificas do sector bancario, como concorréncia, qualidade dos activos e

eficiéncia operacional das institui¢des financeiras.

Além disso, serdo exploradas as caracteristicas institucionais do mercado mogambicano, como
0 papel dos bancos comerciais, 0 acesso ao crédito, a regulacdo financeira e a estabilidade

politica, a fim de compreender como esses factores podem influenciar o spread bancario.

Ao compreender 0s determinantes do spread bancario no contexto mogambicano, seré possivel

compreender valiosos subsidios e/ou pontos de vista sobre o funcionamento do sistema
1



financeiro e identificar possiveis areas de intervencdo para promover a reducdo do spread
bancério, facilitando desse modo 0 acesso ao crédito para 0s agentes econdémicos, como

empresas e individuos.

1.1 Objectivos
1.1.1 Geral

Analisar os determinantes do spread bancério na conjuntura econémica do mercado

mocambicano entre 2015 e 2021.

1.1.2 Especificos

e Conceituar e avaliar a evolucdo do spread bancario em Mocambique entre 2015 e 2021,
considerando a sua relagdo com a conjuntura econémica;

e Compreender e avaliar o impacto do perfil dos clientes bancarios sobre o spread bancério,
identificando factores relevantes que influenciam esse indicador no contexto financeiro
mogambicano;

e Identificar medidas e politicas de reducdo e/ou controle do spread bancério, considerando
0 cendrio econdmico e as actividades econdmicas com maior incidéncia de investimentos

em Mocambique.

1.2 Problema de Pesquisa

A conjuntura econémica do pais de 2015 a 2021 ndo foi das melhores. Por um lado,
Mogambique sofreu recorrentes crises que afectaram negativamente as variaveis reais e
monetarias da economia. Por outro lado, o desenvolvimento do mercado de capitais e do sector
tecnoldgico que impde grandes desafios que afectam a forma de trabalhar e de estar da

economia, conduzindo assim a uma grande reestruturacdo da forma de vida no Pais.

As crises que a economia mogambicana tem vindo a enfrentar, como € o caso da descoberta
das dividas ndo declaradas em 2015, culminaram, de acordo com o Centro de Integridade
Publica (CIP), em uma perda total de aproximadamente 11 bilhdes de délares norte-americanos
em 2016 (CIP, 2019:6). Sem falar nos impactos que se registaram no sector empresarial e na
sociedade em geral, associados aos choques climaticos causados pelos ciclones tropicais Idai e

Kenneth no centro e norte do Pais, que levaram a queda na producdo e a uma perda total
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superior a 404.5 milhdes de dolares norte-americanos na regido central de Mocambique, de
acordo com o estudo realizado por Castelo Branco, coordenado pela Confederacdo das
Associacdes Economicas (CTA), e a crise gerada pela Covid-19 em 2020 e 2021, cujas

consequéncias assolam o Pais até hoje (Castelo et al., 2019).

Além desses eventos, o crescimento tecnoldgico vem impondo grandes desafios as economias
mundiais, mais especificamente para o sector financeiro, conduzindo Mogambique a um
processo de digitalizacdo econdémica. O Mercado de Capitais, por sua vez, vem ganhando mais
expressdo no mercado desde 2016, traduzido pelo aumento exponencial da sua capitalizacdo
bolsista, através da admissdo a cotacdo de novos titulos, tanto privados como accoes,
obrigacgdes corporativas e papel comercial, assim como publicos expressos em obrigacfes de

tesouro.

Acredita-se que 0s eventos acima citados possam ter gerado mudancas significativas nos
determinantes de algumas métricas da economia, mais especificamente no sector financeiro,
com grandes suspeitas sobre os determinantes do spread bancério, que é praticamente a
principal medida da rentabilidade entre o custo do empréstimo a curto prazo e o retorno sobre

empréstimos de longo prazo.

Portanto, a pesquisa realizada procura responder a seguinte pergunta de partida: Quais foram
os determinantes do spread bancario na conjuntura econdmica de Mogambique no

periodo compreendido entre 2015 e 2021?

1.3 Justificativa do Tema

A escolha do tema rege-se pelo facto do spread bancério constituir um indicador fundamental
no sistema financeiro, que reflecte a diferenca entre as taxas de juros de captacdo e concessao
de emprestimos pelos bancos comerciais. No contexto do mercado mogambicano, compreender
os determinantes do spread bancério é de extrema importancia para analisar o ambiente

econdmico e avaliar os factores que influenciam o custo do crédito num dado momento.

O periodo compreendido para o estudo e analise do presente trabalho deve-se aos varios
cendrios que o Pais passou ao longo desses anos, isto ap6s aquele ano de 2014, considerado o
melhor ano economico de Mocgambique, quando o pais teve um crescimento econdémico
robusto, impulsionado principalmente pela exploragéo de recursos naturais, como gas natural
e carvdo. Esse crescimento foi acompanhado por investimentos estrangeiros significativos. No
entanto, factores como a crise da divida publica e desafios econdémicos subsequentes afectaram

0 desempenho do pais nos anos seguintes, razéo pela qual é importante aferir até que ponto e
3



magnitude a conjuntura econémica afectou os determinantes do spread bancéario praticado

pelos bancos comerciais e pelas institui¢oes financeiras.

1.4 Metodologia
1.4.1 Abordagem

A presente pesquisa adopta uma metodologia descritival e analitica? com o objectivo de
investigar os determinantes do spread bancario em Mocambique entre 2015 e 2021. A escolha

deste método justifica-se pela sua capacidade de:

e Descrever o fendmeno em questdo: O spread bancario sera analisado em sua trajectoria
historica no periodo de estudo, permitindo a compreensédo de sua evolugdo e das variaveis
que o influenciaram.

e Analisar as relacOes entre as variaveis: A analise grafica serd empregada para compreender
a relacdo da trajectoria das variaveis dependentes com a varidvel independente.

e Compreender o contexto historico, econémico e institucional: A pesquisa buscara
contextualizar os resultados da anélise quantitativa com o cenario macroeconémico e as

caracteristicas do sistema bancario mogambicano.

1.4.2 Tipo de Pesquisa

A pesquisa é caracterizada como um estudo quantitativo, com énfase na analise de dados

secundarios. Serdo utilizados dados colectados de fontes confiaveis, como:

e Banco de Mocambique (BM): Estatisticas monetarias e financeiras, taxas de juro de
referéncia, taxas de juro interbancaria, taxas de juro de depdsitos a prazo, indice de
inadimpléncia da carteira de crédito do sistema bancério.

e Instituto Nacional de Estatistica (INE): Dados macroeconémicos, como crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB), taxa de inflag&o.

! Pesquisa Descritiva: Visa descrever as caracteristicas de uma populagdo ou fenémeno, mapeando "o que é"" e
""como é"'. Utiliza métodos como levantamento de dados, observacédo e analise documental para obter um retrato
fiel do objecto de estudo (Gil, 2002).

2 Pesquisa Analitica: Busca explicar as relagdes de causa e efeito entre variaveis, investigando "'por que é assim™
e ""como chegou a ser assim™ o fenémeno. Emprega métodos como experiéncias, estudos de caso e analise

estatistica para desvendar os mecanismos que movem o fenémeno, Gil, (2002).



e Fundo Monetéario Internacional (FMI): Indicadores econémicos internacionais, como
PIB per capita, taxas de cambio.
e Relatorios e artigos publicados na internet por instituicdes de referéncia, como KPMG e

Associacdo Mocambicana de Bancos (AMB).

1.4.3 Populacédo e Amostra
a) Populacéo

A populagdo corresponde a um conjunto de individuos que compartilha de, pelo menos, uma
caracteristica comum e que seja estatisticamente representativo do conjunto da populacéo
(Levin, 1987). Para este caso, a populacdo é constituida por todos os bancos comerciais e

instituicdes financeiras que operaram em Mocambique no periodo de 2015 a 2021.
b) Amostra

A amostra para esta pesquisa serd constituida pelos trés maiores bancos comerciais de
Mocambique: o Banco Comercial de Investimentos (BCI); o Millennium BIM (MBIM) e o
Standard Bank (SB). A seleccdo desses bancos justifica-se pelo facto dos seus activos juntos
perfazerem mais de 68% do total de activos do sector bancario, conforme pesquisa do sector
bancéario 2021 realizada pela AMB (A. M. de B. AMB & KPMG, 2021).

1.4.4. VVariaveis

Variavel Dependente: Spread bancario (diferenca entre a taxa de juros cobrada nos

empréstimos e a taxa de juros paga aos depositantes).
Variaveis Independentes:

a) Factores Macroecondmicos:
e Taxas de juro (taxa de referéncia do BM, taxa interbancéria, taxa de depdsitos a prazo).
e Crescimento do PIB.

e Inflacéo.

b) Fatores Microecondmicos:
e Eficiéncia bancéria (razdo entre custos operacionais e o total de activos).

e Risco de crédito (indice de credito malparado da carteira de crédito).



1.4.5 Técnicas de Analise

Anadlise descritiva: Calculo de medidas estatisticas descritivas (média, mediana, desvio padréo,
distribuicdo) das variaveis.

Anadlise de gréficos e tabelas: Visualizagdo dos dados e identificacdo de padrdes e tendéncias.

1.5 Estrutura do Trabalho

Este trabalho esta dividido em quatro capitulos, nomeadamente: Introducdo, Revisdo da
Literatura, Andlise de Resultados e Conclusoes.

O segundo capitulo faz a revisdo da literatura relevante (aspectos directamente relacionados
com o tema da pesquisa). O terceiro capitulo apresenta, interpreta e analisa os resultados do

estudo e, por fim, o quarto capitulo tece as conclusées do mesmo.



CAPITULO II: REVISAO DA LITERATURA
2.1 Breve Caracterizacdo do Sistema Financeiro

Em uma economia, ha agentes econdmicos que necessitam de empréstimos porque gastam mais
do que o rendimento auferido, estes sdo denominados deficitarios. No entanto, existem outros
agentes que ganham mais do que aquilo que gastam e como tal necessitam de guardar as suas
poupancas, 0s denominados superavitarios. Os intermediarios financeiros surgem para

canalizar os fundos daqueles que os tém em excesso para aqueles que necessitam desses fundos.

Através dessa concepcao, se distinguem dois tipos de intermediacdo, a referir: Intermediacéo
Directa, o caso referido ao sistema financeiro assente no mercado de capitais e, Intermediacao
Indirecta, o caso adjacente ao sistema financeiro bancario. Este dltimo exemplo de
intermediacdo é o que mais se destaca em Mocambique, pois este Pais ndo apresenta um
mercado de capitais muito desenvolvido. Ndo obstante, o sistema financeiro, constituido
maioritariamente por bancos comerciais, torna-se quase um monopdlio, pois ndo existe

concorréncia a nivel dos sistemas supracitados.

Nesse ambito, os bancos comerciais sdo chamados a assumir o risco na intermediacao
financeira. Entretanto, para assegurar a solidez na prestacao desse servico, 0s Bancos cobram
uma taxa designada por spread bancario, sendo a diferenca entre a taxa de juros cobrada aos
tomadores de crédito e a taxa de juros paga aos depositantes pelos Bancos (Brock & Suarez,
2000).

Numa outra vertente, pode se definir o spread bancario como sendo uma medida de
rentabilidade entre o custo do empréstimo a curto prazo e o retorno sobre empréstimos de longo
prazo (Ugwuegbe et al., 2015).

2.2 A Estrutura do Sector Bancario

A parte mais significativa da actividade empresarial em Mogambique é financiada directa ou
indirectamente pelo sector bancario, financiando em cerca de 274,15 mil milhdes de meticais
em 2020 (AMB & KPMG, 2021).

Refere ainda a mesma fonte que a estrutura do sector bancario mogambicano se manteve
inalterada desde 2019, estando a operar no mercado 19 bancos comerciais, sendo dominado
por trés principais bancos (o BCI, o MBIM e 0 SB), os quais perfazem mais de 68% dos activos

totais, total de depositos, total de empréstimos e adiantamentos para o sector.



2.3 Taxas de Juro e Spread Bancario

Existem duas grandes versdes sobre o verdadeiro conceito da taxa juro, a keynesiana (mais
conhecida como Teoria da Preferéncia por Liquidez) e a classica (mais conhecida por Teoria

dos Fundos Emprestaveis).

Sugere-se, numa primeira instancia, que a taxa de juro é o valor pago pelo empréstimo de

dinheiro num ano apds obter o referido empréstimo (Fisher, 1930).

Por sua vez, a Teoria da Preferéncia por Liquidez considera que a taxa de juro é a recompensa
por se abrir mdo da liquidez por um periodo de tempo especifico, o que implica que, se a taxa
de juro diminuir, ou seja, se a recompensa por se desfazer da liquidez diminui, o valor agregado
que o publico gostaria de reter excederia o valor disponivel, e caso contrério (se aumentassem
0s juros), haveria um excedente de caixa que ninguém estaria disposto a manter (Keynes,
1936).

Na abordagem neocléssica da taxa de juro, destaca-se a Teoria dos Fundos Emprestaveis,
segundo a qual, a taxa de juro € determinada pela oferta e procura de fundos emprestaveis
(Oreiro et al., 2006).

Por outro lado, aponta-se que a taxa de juro determina a igualdade entre a procura da poupanga,
resultante de um novo investimento que pode ser efectuada a uma taxa de juro especifica, e a

oferta de poupanca (definida pela propensdo a poupar dos individuos) (Carvalho et al, 2000).

A definicdo a ser considerada neste trabalho serd a definicdo da Teoria da Preferéncia por

Liquidez. Desta feita, pode-se distinguir a taxa de juro nominal da taxa de juro real.

As taxas de juro nominais constituem-se em um pagamento expresso em percentagem, seja
mensal, trimestral, anual, entre outros, que um tomador de empréstimo faz ao emprestador, em
troca de uma determinada quantia em dinheiro, ou seja, a taxa de juro nominal mede o preco
pago ao poupador por suas decisdes de poupar, incluindo a perda que sofre por efeito da
inflacdo, enquanto a taxa de juro real mede o retorno de uma aplicagdo em termos de
quantidades de bens e servigos, isto é, ja descontada a taxa de inflacdo. Os autores referem
ainda que se ndo houver inflagdo no periodo, a taxa de juro nominal serd igual a taxa de juro

real desse mesmo periodo de tempo (Lopes & Vasconcellos, 2014).

Devido a grande importancia da taxa de juro, quando muda o nivel de juros, todos os mercados
da economia sdo afectados. Quando sobe a taxa basica, sobe o custo para tomadores de fundos,
bem como a remuneracdo dos aplicadores de recursos (Ibidem, 2014).



Uma alta de juros também:

e aumenta o custo de oportunidade de armazenar mercadorias, dada a atractividade de
aplicar no mercado financeiro;

e incentiva o ingresso de recursos financeiros de outros paises;

e ¢ um importante instrumento anti-inflacionario, ao controlar o consumo agregado, seja
pelo encarecimento do custo do crédito, seja por estimular aplica¢fes financeiras;

e pode desestimular o investimento produtivo, pois estimula aplicagdes especulativas no
mercado financeiro;

e aumenta o custo da divida publica interna.

Como ja definido, o spread bancario mede a rentabilidade entre o custo do empréstimo a curto
prazo e o retorno sobre empréstimos de longo prazo. Entretanto, o spread pode ser distinguido
de duas formas como se seguem: o spread bancario ex-ante e o spread bancario ex-post. O
spread bancario ex-ante € a diferenca entre a taxa de juro de empréstimo e a taxa de juro de
captacao de depositos e o spread bancario ex-post mede o resultado da intermediacéo financeira
realizada pelos bancos comerciais, de acordo com as receitas geradas pelas operacdes de

crédito e com o custo efectivo de captacdo dos recursos.

“o spread ex-ante € mensurado a partir das decis@es de precificacdo das taxas de
captacdo e empréstimos, por parte das instituicdes bancarias, reflectindo,
portanto, suas expectativas em relacdo a demanda, a inadimpléncia, a
concorréncia, entre outras variaveis; o spread ex-post é apurado em razdo das
receitas efectivamente geradas pelas operacdes de crédito e dos custos de
captacdo dos recursos empregados, o que traduz o resultado da intermediagéo
financeira” (Leal, 2007 apud Dantas et al., 2012).

2.4 Determinantes do Spread Bancario

A literatura tedrica convencional sobre os determinantes do spread bancario tem se
desenvolvido em torno de duas principais abordagens: (a) o modelo de monopdlio e (b) o
modelo de intermediacdo (Oreiro et al., 2006).

a) Modelo de Monopodlio

A primeira abordagem foi trazida no trabalho seminal de Klein em 1971. Nesta abordagem, o
Banco ¢ visto como uma “firma” cuja principal actividade é a producdo de servicos de
depositos e de empréstimos por intermedio da empregabilidade de uma tecnologia de producéo

de servicos bancarios, representada por uma funcéo de custo do tipo C(D,L)? (Ibidem, 2006).

3 Em que D ¢ o volume de dep6sitos “produzido” pelo banco e L é o volume de empréstimos, (Oreiro et al., 2006).



A ideia chave por detras do modelo de monopdlio, é que o banco tem o poder de um
monopolista tanto no mercado de crédito como no mercado de depdésitos, significando assim
que as taxas de juro que remuneram os depdsitos, assim como as taxas de juro que sao cobradas
pelo credito concedido, sao fixadas pelo Banco. Neste caso, o Banco é um formador do preco,

do inglés Price Maker.

Portanto, nesta abordagem, o spread bancério reflecte fundamentalmente o “grau de
monopdlio” do banco comercial, ou seja, a sua capacidade de cobrar um preco maior do que o

custo marginal de producéo dos servicos por ele oferecidos.

Assim, existe uma necessidade de calcular a margem optima de intermediacdo nos empréstimos
e nos depositos, assumindo que o Banco é neutro ao risco* e que 0 seu comportamento é
pautado pela maximizacédo de lucros, com as equacdes que se seguem respectivamente (Oreiro
et al., 2006):

i _ T‘L*—(T'+C,L)
3 - ry (1)
Onde:

g; = elasticidade - juros da procura de empréstimos; r;" = taxa de juros cobrada dos
empréstimos feitos pelo Banco; C';, = o custo marginal dos servigcos de empréstimos e r =

taxa de juro prevalecente no mercado interbancario.

1 _ r(1-a)-C'p-1}
£p - s (2)
Onde:

ep, = elasticidade - juros da oferta de depdsitos; 15 = taxa de juros paga pelos depositos
feitos no banco; C', = custo marginal dos servicos de depdsitos; r = taxa de juro prevalecente
no mercado interbancario e a = reservas compulsorias como propor¢do do volume de

depdsitos do Banco.

4 1ss0 significa dizer que o banco s6 se preocupa com o valor esperado dos seus lucros, ndo dando importancia a dispersao dos
lucros em torno do valor esperado. Neste caso, objectivo do Banco serd a maximizagao do lucro esperado, em vez da
maximizagéo da utilidade esperada do lucro.
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b) Modelo de Intermediacao

A segunda abordagem foi formulada no trabalho seminal de Ho & Saunders em 1981. Neste
modelo, 0 Banco nao € visto como uma firma com poder de monopdlio, mas sim como um
simples intermediario entre o tomador final (as firmas) e o emprestador ultimo (as familias),
cuja principal caracteristica é a aversdo ao risco (Maudos & Fernandez de Guevara, 2004) e
(Oreiro et al., 2006).

Neste caso, os Bancos devem fixar a sua taxa de juro de depositos e de empréstimos tendo em
conta a procura e oferta de fundos, como forma de se proteger contra o risco de variagdo das
taxas de juro. Por exemplo, em momentos de procura por fundos maior que a capacidade de
oferta dos mesmos por parte do Banco, este terd de recorrer a empréstimos no mercado
interbancério para cobrir o excedente de procura (Maudos & Fernandez de Guevara, 2004).
“Os bancos que s8o aversos ao risco e precisam lidar com as demandas por
empréstimos e ofertas de depdsitos que os alcangam de forma assimétrica ao longo
do tempo, devem definir as taxas de juro sobre os empréstimos (r;) e os depdsitos
(rp) de maneira optimizada, a fim de minimizar o risco derivado da incerteza das
taxas de juros nos mercados monetarios, aos quais precisam recorrer em caso de

demanda excessiva por empréstimos ou oferta insuficiente de depdsitos” (Maudos
& Fernandez de Guevara, 2004).

Neste caso, as taxas de juro dos depoésitos, assim como a taxa de juros dos empréstimos, serao
determinadas tendo em conta a margem relativa da taxa de juro do mercado monetério,

conforme mostram as equacdes 3 e 4.

nHh=r—a 3)
n=r+b (@))]
Onde:

rp = taxa de juro paga pelos depdsitos feitos no Banco; r;, = taxa de juros cobrada dos
empréstimos feitos pelo Banco; a & b = margem relativa da taxa de juro do mercado monetario

dos depdsitos bancarios e dos empréstimos bancarios, respectivamente.

Portanto, o spread bancério serd determinado de acordo com a equagdo 5 (Maudos &

Fernandez de Guevara, 2004):
s=r—1mp=a+b (5)

Onde:
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s = spread bancério; r;, = taxa de juro paga pelos depositos feitos no Banco; r;, =
taxa de juro cobrada dos empréstimos feitos pelo Banco; a & b = margem relativa da taxa de
juro do mercado monetario dos depdsitos bancarios e dos empréstimos bancarios,

respectivamente.

O presente trabalho terd em conta o Modelo de Intermediacdo devido ao nimero de bancos

comerciais existentes na praca nacional, o que descarta a possibilidade de Monopolio.

2.5 Estudos Empiricos

A estrutura do mercado financeiro, juntamente com as regulamentacGes institucionais,
influencia o desempenho dos intermediarios financeiros. Ou seja, a forma como os mercados
sdo organizados e as regras estabelecidas pelos 6rgaos reguladores podem afectar directamente
as actividades e a rentabilidade dos bancos (Demirglic-Kunt et al., 2004).

Os custos administrativos tém um efeito significativo na eficiéncia de custo do Banco,
afectando a margem de juros e, portanto, a lucratividade dos bancos comerciais. Dados
apontam que os bancos em paises latino-americanos tendem a ter margens de taxas de juro
mais altas em comparacdo com outros paises vizinhos. Isso ocorre devido aos custos de
intermediacdo elevados, que sdo 0s custos associados a captacao de recursos (depdsitos) e a

concessdo de empréstimos (Gelos, 2006).

Além disso, a baixa eficiéncia operacional desses bancos contribui para a manutencéo dessas
altas margens. Além dos custos de intermediacdo e baixa eficiéncia, altos indices dos
coeficientes de reservas obrigatdrias® também contribuem para as altas margens das taxas de
juro em bancos latino-americanos. Isto é, quando os bancos comerciais sdo obrigados a manter
reservas mais altas, isso reduz a quantidade de dinheiro disponivel para empréstimos, levando
a margens de juro mais altas para compensar essa escassez de recursos disponiveis para

empréstimos (Ibidem, 2006).

Sé&o diversos factores que influenciam a margem das taxas de juro, destacando o papel do deficit
fiscal do Governo, taxa de desconto, taxa de inflacdo e nivel de circulagdo de dinheiro no
mercado. Esses elementos econdmicos desempenham um papel fundamental na determinacao

das condicbes de financiamento e na formulacdo da Politica Monetéaria, exercendo impacto

5 Reservas sdo os fundos que os bancos comerciais sdo obrigados a manter em dep6sito junto ao Banco Central ou
outras instituicdes financeiras se as condi¢bes assim o exigirem.
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directo sobre as taxas de juro e, por conseguinte, sobre as margens de juro dos bancos
(Folawewo & Tennant, 2008).

A eficiéncia dos bancos comerciais esta intrinsecamente relacionada as suas margens de juro.
Os bancos que operam de maneira mais eficiente tém a capacidade de oferecer empréstimos a
taxas mais baixas e de captar depdsitos a taxas mais competitivas, reflectindo em margens de
juro menores (Horvath, 2009).

A estabilidade de precos e uma adequada adequac&o de capital também emergem como factores
essenciais para sustentar margens de juro mais baixas, criando um ambiente econémico

previsivel e reduzindo o risco de insolvéncia dos bancos (Ibidem, 2009)

E possivel também observar uma relagio substancial entre os custos operacionais dos bancos
e o spread bancario. Custos operacionais elevados podem pressionar 0s bancos a aumentar suas
margens de juro para preservar a rentabilidade. Portanto, a reducdo dos custos operacionais
pode ser uma estratégia eficaz para os bancos operarem com margens de juro mais baixas,

incrementando a sua eficiéncia e competitividade no mercado (Ibidem, 2009).

Os estudos conduzidos pelo FMI oferecem uma analise univariada dos spreads em economias
de transicdo. Os resultados revelam que os spreads de taxas de juro nessas economias variam
consideravelmente e tendem a diminuir significativamente nos estagios finais da transicdo (De
Nicolo et al., 2003).

Essa diminuicdo nos spreads de taxas de juro foi atribuida principalmente a queda das taxas de
inflacdo. Durante os estagios iniciais da transi¢do econdémica, muitas economias em transicdo
enfrentaram altas taxas de inflagdo, o que levou a spreads de taxa de juros elevados devido ao
aumento do risco de crédito e incerteza nos mercados financeiros. No entanto, a medida que
essas economias progrediam para estagios mais avancados da transicdo e implementavam
politicas destinadas a controlar a inflagdo, as taxas de inflagho comegavam a cair. Com a
reducdo das taxas de inflacdo, os spreads de taxas de juro também diminuiam, reflectindo uma

maior estabilidade macroecondmica e financeira.

Utilizando dados agregados de taxas de juro para 29 paises durante o periodo de 1975 a 1983,
apontou-se para uma correlagéo positiva entre as margens das taxas de juro e a inflacdo, mesmo
tendo em conta determinantes das margens das taxas de juro como 0s impostos explicitos e
implicitos, e também outros factores como custos e lucros bancérios, economias de escala e

estrutura de mercado (Hanson & Rocha, 1986).

Essa descoberta sugere que, durante o periodo analisado, as margens das taxas de juro tendiam

a aumentar a medida que a inflagdo aumentava. 1sso pode ser explicado de varias maneiras. Por
13



exemplo, durante periodos de inflagdo mais alta, os custos operacionais dos bancos podem
aumentar devido a pressdes inflacionarias nos salérios e nos precos dos insumos. Além disso,
a incerteza associada a inflagdo mais alta pode levar os bancos a aumentar suas margens de

seguranca, o que se reflecte em margens de juro mais amplas.

Os impostos explicitos e implicitos também desempenham um papel significativo na
determinacdo das margens das taxas de juro. Os impostos explicitos afectam directamente os
custos e os lucros dos bancos, enquanto os impostos implicitos, como a inflagdo, podem reduzir

o valor real dos activos financeiros, influenciando assim as margens de juro.

Além disso, factores como economias de escala e estrutura de mercado também podem afectar
as margens das taxas de juro. Bancos que operam em mercados mais competitivos ou que se
beneficiam de economias de escala podem ser capazes de oferecer margens de juro mais baixas

devido a pressdo competitiva ou a eficiéncia operacional.

Um estudo canadense conduzido por Yu (1995) testou uma série de hipdteses sobre as margens
das taxas de juro dos bancos com base em uma funcdo objectiva do banco neutra ao risco, que
era maximizar o retorno sobre o capital préprio. Pareceu haver um efeito consistente de
tamanho na determinacdo das margens das taxas de juro que favoreceu os grandes bancos no

Canada.

O autor também mostrou que a margem aumentava com a relagdo capital/activo do Banco, de
modo que o aumento do custo de capital, resultante da regulamentacdo do capital bancério,
parecia ser transferido para os tomadores de empréstimos. No entanto, nenhuma ligacao directa

entre margens de juro e despesas bancérias ndo relacionadas a juros foi identificada.

Em 1996, o autor Wong descobriu que a margem de juros do banco esta positivamente
relacionada ao poder de mercado do Banco, que envolve custos operacionais, risco de crédito
e 0 grau de risco de taxas de juro. Verificou-se que o aumento do capital proprio de um Banco
teve um efeito negativo na margem quando os bancos enfrentavam poucos riscos de taxas de

juro.

Em 1997, Angbazo testou a hipdtese de que bancos comerciais com emprestimos mais
arriscados e maior exposi¢cdo ao risco de taxas de juro selecionaram taxas de empréstimos e
depositos que alcangaram maiores margens liquidas de juro. Usando dados do Call Report para
diferentes classes de tamanho de bancos para 1989-1993, o autor mostrou que as margens
liquidas de juro dos bancos comerciais reflectiram tanto os prémios de inadimpléncia quanto

os de risco de taxas de juro.
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Os custos operacionais constituem os custos de pessoal e administrativos que, por sua vez, séo
transferidos para os mutudrios e depositantes, e normalmente formam a maior componente nas

taxas de empréstimo e spreads (De la Torre et al., 2006).

Os custos operacionais sdo normalmente menores em sistemas bancarios maiores, que
inicialmente tém mais capacidade de gerar economias de escala e um ambiente de negdcios
favoravel que, entre outras coisas, permite uma maior e mais precisa triagem dos mutuarios,
com maiores probabilidades de um melhor cumprimento do contrato e maior garantia

recuperacao.

Alta taxa de spread indica baixa eficiéncia do sistema bancario e mercado ndo competitivo. O
alto valor dessa varidvel indica regulamentacdo inadequada e alto nivel de assimetria de
informac&o e reflecte o alto risco da actividade bancéria. Nestas circunstancias, a instabilidade
dos bancos aumenta (Nazarian & Hashemi Nejad, 2010).

Economistas sugerem que bancos eficientes e com melhor desempenho reduzam 0s seus custos
e assim possam alocar mais participacdo de mercado para si. De acordo com essa visao, 0
ambiente competitivo pode criar um sistema bancério mais eficiente e focado. A existéncia de
instituicdes legais impede o monopdlio no sector do sistema bancério, de modo a favorecer o

aumento da taxa de spread (Demirguc-Kunt et al., 2003).

2.6 Evidéncias de Mogcambique

O estudo conduzido por Pantie em 2008, intitulado "Principais Determinantes do Spread de
Juros em Mocambique: 2001-2006", ressalvou os factores que moldaram o cenario dos juros

no Pais durante esse periodo especifico.

A pesquisa abordou uma variedade de factores, desde custos operacionais até o risco de crédito,
poder de mercado bancario, solvabilidade, rentabilidade e indicadores macroeconémicos,

como crescimento do PIB e taxa de inflagéo.

Os resultados revelaram uma série de associagdes entre esses factores e 0 comportamento dos
spreads de juros. Por exemplo, 0 aumento do risco de crédito foi correlacionado positivamente
com os spreads de juros, sugerindo que a elevacao da inadimpléncia levou a maiores provisoes

para riscos de crédito e, consequentemente, a spreads mais altos.

De forma semelhante, o estudo destacou o poder de mercado no sistema bancéario como um
factor influente. Uma falta de competitividade entre os bancos resultou em uma capacidade

significativa de determinar os precos, levando a spreads potencialmente mais altos para
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compensar custos operacionais ou em um ambiente de mercado oligopolizado. Além disso, a
andlise apontou que o aumento da exigéncia de solvabilidade dos bancos estava associado a
spreads mais elevados, sugerindo que 0s bancos podem pensar em compensar 0S custos

adicionais impostos pela regulacéo.

No entanto, alguns resultados inesperados surgiram em relacdo a rentabilidade dos fundos
préprios e a taxa de reservas obrigatdrias, assim como a duas variaveis adicionais, a Facilidade
Permanente de Cedéncia (FPC) e o crescimento real do PIB, que mostraram associacfes

positivas, mas estatisticamente insignificantes com os spreads bancérios.

Por fim, o estudo também identificou varidveis que contradisseram as expectativas, como o
racio de eficiéncia e a taxa de inflacdo, enfatizando a complexidade do cenario dos juros em

Mocambique e a importancia de uma anélise holistica para compreendé-lo totalmente.

Esses aspectos ressaltam a necessidade de uma abordagem multifacetada ao entender os
determinantes do spread de juros em Mocambique. Outro estudo foi conduzido por Melembe
em 2018 intitulado "Os Determinantes do Spread Bancario em Mogambique: 2008-2016", que

visou analisar o impacto das taxas directoras sobre o nivel de spread bancério.

Esse estudo identificou os seguintes determinantes: (a) custos operacionais; (b) risco de crédito;
(c) eficiéncia de gestdo; (d) racio de concentracdo; (e) FPC; (f) Facilidade Permanente de
Deposito (FPD); (g) taxas de Bilhetes de Tesouro (TBT’s); (h) taxa de crescimento do PIB; (i)

taxa de inflacdo e (j) o coeficiente de determinacao.

Os resultados destacam que 0 aumento dos custos operacionais em 1 ponto percentual (pp) esta
associado a um aumento de 0,182 pp no spread bancéario em Mocambique, mantendo 0s outros

factores constantes.

Da mesma forma, um aumento de 1 pp no risco de crédito resulta em um aumento de 0,359 pp

no spread bancério, ceteris paribus.

Surpreendentemente, a eficiéncia de gestdo exibiu um sinal negativo e estatisticamente
significativo, indicando que um aumento de 1 pp na eficiéncia de gestdo leva a uma reducao

de 0,013 pp no spread bancario, mantendo os demais factores constantes.

Os resultados relacionados a FPC e FPD foram inconclusivos, uma vez que os coeficientes
associados a essas variaveis foram estatisticamente insignificantes. Da mesma forma, as TBT's
ndo demonstraram uma grande relagdo com o spread bancario, pois apresentaram um

coeficiente negativo e estatisticamente insignificante.
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Quanto as varidveis macroeconomicas, tanto a taxa de crescimento do PIB gquanto a taxa de
inflacdo ndo apresentaram uma relagdo estatisticamente significativa com o spread bancario

em Mogambique.

2.7 Conjuntura Econdémica de Mogambique

Antes de se descrever a conjuntura econémica de Mogambique entre 2015 e 2021, é imperioso

descrever como a economia de Mogambique se caracterizava cinco anos antes.

Ao longo do periodo compreendido entre os anos de 2010 e 2014, a economia mogambicana
testemunhou um notdvel crescimento, impulsionado por uma variedade de factores
determinantes. De acordo com 0s anudrios estatisticos do INE, (2010 a 2023), este periodo foi
marcado por uma taxa média anual de crescimento do PIB de 7,5%, resultado da convergéncia

de diversos elementos que dinamizaram a actividade econdémica do Pais.

Uma das principais forcas propulsoras desse crescimento foi o significativo investimento em
megaprojectos de gas natural e carvdo. De acordo com o Instituto Nacional de Petroleo (2014),
em 2010, foram descobertos 150 trilides de pés cubicos de reservas de gas natural na Bacia do
Rovuma, na provincia de Cabo Delgado. Essa descoberta representou uma oportunidade
excepcional para o pais, levando a investimentos substanciais no sector energético, incluindo

a plataforma Coral Sul, que iniciou a producdo em 2013.

Paralelamente, aproximadamente US$ 2,5 biliées foram investidos em Moatize, na provincia
de Tete, para a exploracdo de carvdo, contribuindo significativamente para a expansao

econdmica.

Além disso, o sector agricola experimentou um notavel aumento na produ¢do, com destaques
para os segmentos de algoddo e cana de aglcar. Segundo dados do INE (2014), em 2010, a
producdo de algodao totalizou aproximadamente 41 mil toneladas, enquanto em 2014, esse
numero aumentou para cerca de 97 mil toneladas, representando um crescimento de mais de
100%. No caso da cana de agUcar, a producao foi de aproximadamente 2.729 mil toneladas em
2010, e até 2014, esse numero aumentou para cerca de 3.620 mil toneladas, reflectindo um
crescimento de 32%. Esse crescimento no sector agricola foi complementado pelo vigoroso
desempenho do sector de servicos, impulsionado pela expansdo dos sectores de construcéo,

turismo e telecomunicacdes.

No entanto, embora tenha havido avancos econdmicos significativos, o pais ainda enfrentou

uma serie de desafios persistentes. A dependéncia excessiva dos recursos naturais, em
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particular, destacou a necessidade premente de diversificacdo econdmica. Além disso, a
burocracia, a infraestrutura inadequada e a corrupgdo criaram obstaculos significativos no

desenvolvimento do ambiente de negécios.

Em termos de indicadores econémicos, de acordo com a série de dados do BM (2022), houve
uma apreciacdo do Metical em relacdo ao Ddlar Americano, passando de 30 Meticais por Dolar
Americano (MZN/USD) em 2010 para 25 MZN/USD em 2014, representando uma apreciagéo
de 16,67%. No entanto, a divida publica como propor¢éo do PIB aumentou consideravelmente,
passando de 38% em 2010 para 82% em 2014, representando um aumento de 115,79%, (MEF,
2014).

Conforme ilustra o grafico abaixo, durante o periodo de 2015 a 2021, Mocambique enfrentou
uma série de desafios econdmicos significativos que impactaram profundamente sua
estabilidade e crescimento. Um dos eventos mais marcantes foi a revelacdo das dividas ndo
declaradas (vulgo dividas ocultas) em 2015, resultando em sérias repercussdes econémicas. O
governo mogambicano revelou a existéncia de dividas ocultas no valor de US$ 1,4 bilido, o
que abalou a confianca dos investidores internacionais. 1sso levou a suspensdo da ajuda externa

e a0 aumento do custo da divida.

Em termos de taxa de cambio, o Metical sofreu flutuac@es significativas em relacdo ao Délar
dos EUA durante esse periodo. O pico da taxa de cambio ocorreu em 2020, quando atingiu a
taxa de cAmbio média anual 69,47, representando um aumento de 11,08% em relagdo ao ano
anterior que era de 62,55. Por exemplo, apds a revelacdo das dividas ocultas em 2015, houve
uma depreciacdo acentuada do Metical em relacdo ao Délar, com a taxa de cambio média anual

subindo para 62,57 em 2016, representando um aumento de 63,45% em relagéo ao ano anterior.

Além disso, Mocambique é altamente vulneravel aos efeitos das mudancas climéticas, como
evidenciado pelas inundagOes devastadoras em 2015 e 2019. Esses eventos naturais causaram
danos significativos as infraestruturas e a agricultura, exacerbando a inseguranca alimentar e

desencadeando uma crise humanitaria.

A pandemia global da COVID-19, iniciada em 2020, agravou ainda mais a situagéo
macroecondmica do Pais. Mogambique experimentou sua primeira recessao em quase trés
décadas, com uma contragdo no PIB de 1,2%. Sectores-chave como turismo, comercio e
servigos foram gravemente afectados, resultando na perda de milhares de empregos e na

reducdo do rendimento da populacéo.

Em termos de desempenho econdmico, o crescimento do PIB de Mocambique foi marcado por

altos e baixos durante o periodo analisado. O crescimento moderado nos primeiros anos foi
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seguido por uma contracdo em 2020. De 2015 a 2018 o crescimento da economia mogambicana
manteve-se numa média de 4,41% por ano. No entanto, houve uma desacelera¢do nos anos
seguintes, com uma queda de 1,35 pp, em relagdo a média em 2019, e 4,48 pp, em relagdo a
média em 2020. Em 2021, o crescimento econémico registou uma recuperacdo de cerca de

2,33%, apresentando assim uma recuperacédo de 1,13 pp em relacdo ao ano anterior.

A inflacdo também apresentou uma tendéncia variada durante o periodo analisado. Apds atingir
picos em 2016, com 25,7%, em parte devido aos efeitos das dividas ndo declaradas, incluindo
interrupcdes nas cadeias de suprimentos e aumento dos custos de importacdo. Nos periodos
subsequentes, foram-se registando quedas dos niveis da inflacdo, em resultado dos esfor¢os das

autoridades monetarias para estabilizar a economia e conter pressdes inflacionérias.

Além disso, a Divida Publica de Mogcambique cresceu significativamente durante o periodo
analisado, atingindo niveis preocupantes em relagdo ao PIB. Em 2015, a Divida Publica
representava 82% do PIB, enquanto em 2021, esse nimero aumentou para 108%.

VARIACAO DO PIB, INFLACAO, TAXA DE CAMBIO E DIVIDA %PIB
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Gréfico 1: Dindmica do PIB, Inflacdo, Taxa de Cambio e Divida Publica

Fonte: Elaborado pelo autor com base na série de dados (INE, 2023)

2.8 Politica Monetéaria e Reformas do Mercado entre 2015 e 2021

A Politica Monetaria desempenha um papel fundamental na estabilidade economica e no
desenvolvimento de qualquer pais. Durante o periodo de 2015 a 2021, Mogambique
testemunhou uma série de mudangas significativas na politica monetaria adoptada,

caracterizadas por comportamentos distintos em trés periodos distintos.
a) 2015 - 2017: Politica Monetéaria Restritiva

Durante o primeiro periodo, de 2015 a 2017, a Politica Monetaria em Mocambique foi

caracterizada por uma abordagem excessivamente restritiva por parte do Banco de
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Mocambique. Isso se reflectiu em uma série de aumentos significativos nas taxas de juros, tanto

na taxa de FPD quanto na taxa de FPC.

Em Janeiro de 2015, a FPD situava-se em 1,5% e a FPC em 7,5%. No entanto, ao longo desse
periodo, 0 Banco de Mocambigue optou por aumentar agressivamente essas taxas, em uma

tentativa de conter a inflacdo e estabilizar a economia.

Até Janeiro de 2017, a FPD atingiu aproximadamente 16,23%, enquanto a FPC subiu para
cerca de 23,25%. Esses aumentos substanciais nas taxas de juros foram motivados por
preocupacdes com a inflacdo e pressdes econdmicas internas e externas, que exigiam medidas

drésticas para conter o aumento dos precos e restaurar a confianga no sistema financeiro.

Essa postura monetaria restritiva tinha como objectivo desencorajar o0 consumo e 0

investimento, a fim de controlar a inflacdo e estabilizar a economia.

b) 2017 — 2020: Politica Monetaria Expansiva

Durante o periodo de 2017 a 2020, o Banco de Mogambique implementou uma Politica

Monetéaria Expansiva com o objectivo de estabilizar o sistema financeiro e a economia do Pais.

Em 2017, o Banco Central introduziu a Taxa de Juro de Politica Monetaria (MIMO), que se
tornou o principal indicador e taxa de intervencdo do Banco de Mogambique no Mercado
Monetario Interbancério (MMI) no prazo overnight. Segundo o relatério de Banco Mundial de
2023 (BM, 2023), a taxa MIMO foi introduzida com o intuito de reforcar o mecanismo de
formacdo das taxas de juros na economia e torna-lo mais transparente, em conformidade com

as boas praticas internacionais.

Durante esse periodo, a Politica Monetaria foi caracterizada pela reducdo das taxas de juros de
FPC, FPD e MIMO. Em Julho de 2017, as taxas estavam em 22,75%, 16,25% e 21,75%,
respectivamente. No entanto, ao longo desse periodo, houve uma reducéo significativa dessas

taxas, com elas alcangando 13,25%, 7,25% e 10,25%, respectivamente.

Essa reducéo nas taxas de juros foi facilitada pela melhoria da pressao inflacionaria que o Pais
atravessava no periodo, juntamente com o objectivo do Banco de Mogambique em estimular a
actividade econémica e promover o crescimento. Durante a pandemia, as incertezas economicas
e as restricdes a actividade empresarial e ao consumo geraram uma necessidade urgente de

medidas para sustentar a economia e fornecer apoio financeiro as empresas e familias afectadas.
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Assim, a reducdo das taxas de juros de Politica Monetéria foi parte de uma resposta abrangente
para mitigar os impactos econdmicos adversos da pandemia da COVID-19, fornecendo

estimulo adicional & economia e ajudando a impulsionar a recuperacdo econémica do Pais.

C) 2020 — 2021: Politica Expansiva e Restritiva (Consolidacdo da COVID-19)

Durante o periodo de 2020 a 2021, a Politica Monetaria de Mogambique foi profundamente
influenciada pelos desafios econémicos e sociais decorrentes da pandemia da COVID-19.

Como em muitos outros paises, Mocambique enfrentou uma desaceleracdo econdmica
significativa, uma queda na actividade empresarial e um aumento do desemprego devido as

medidas de conten¢do adotadas para conter a propagacao do virus (Berho et al., 2021).

Para lidar com esses desafios, o Banco de Mogambique adoptou uma série de medidas de
Politica Monetéaria destinadas a mitigar os impactos adversos da pandemia na economia. Uma
das principais ferramentas utilizadas foi a reducéo das taxas de juros, uma estratégia comum
em tempos de crise para estimular o investimento e o consumo. Em 2020, as taxas de juros de
referéncia em Mocgambique foram ajustadas em resposta aos desafios econémicos decorrentes
da COVID-19 e as dindmicas globais.

Em Janeiro de 2020, o Banco de Mocambiqgue estabeleceu as seguintes taxas: a taxa MIMO
estava em 12,75%, a FPC em 15,75% e a FPD em 9,75%. Essas taxas reflectiam as condicoes
economicas e financeiras prevalecentes naquele periodo, marcado por certa estabilidade, mas

também por desafios crescentes.

A medida que o ano progredia e a pandemia afectava a economia global, o Banco de
Mocambique adoptou medidas para estimular a actividade econémica e enfrentar as pressdes
inflacionarias. Em Dezembro de 2020, as taxas de juros foram ajustadas para acomodar essas
mudangas: a MIMO foi reduzida para 10,25%, a FPC permaneceu em 13,25% e a FPD foi
estabelecida em 7,25%. Essa politica de flexibilizacdo visava incentivar o investimento e o

consumo, bem como mitigar o impacto econdmico da pandemia.

Ja em 2021, houve uma mudanca de direcgdo na Politica Monetaria em resposta as pressoes
inflacionarias crescentes e as perspectivas economicas. De acordo com o comunicado N°
04/2021 do Banco de Mogambique (BM, 2021) a inflacdo anual situou-se em 5,52% em Junho,
reflectindo principalmente a depreciacdo do Metical. A inflagcdo subjacente também aumentou

ligeiramente, indicando uma possivel aceleracdo da inflacdo a curto e medio prazo,
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impulsionada pelo aumento previsto dos precos dos alimentos e do petréleo no mercado

internacional.

Além disso, 0 BM previu uma recuperacdo econdémica gradual em 2021 e 2022, com um
modesto crescimento do PIB de 0,12% no primeiro trimestre de 2021, impulsionado pela
agricultura e servigos publicos. No entanto, antecipava-se uma retomada lenta do crescimento
econdmico pré-pandemia, devido as restricdes no espaco da Politica Monetéria e no Orgcamento
do Estado, além dos recursos externos limitados. Apesar das perspectivas cautelosas, a Divida
Pablica Interna cresceu, atingindo 206,7 mil milhdes de meticais no final de Maio de 2021, um
aumento de 1,2 mil milhdes. Em contraste, as reservas internacionais permaneceram sdélidas,
totalizando USD 3,8 mil milhdes, suficientes para cobrir mais de seis meses de importacdes de

bens e servicos.

Em resposta a essas condicbes econdmicas e perspectivas apresentadas, o Banco de
Mocambique optou por ajustar a Politica Monetaria. Uma das principais medidas tomadas foi
0 aumento das taxas de juros de referéncia, incluindo a FPD, a FPC e a MIMO. Essas taxas
foram ajustadas para conter as pressdes inflacionarias e estabilizar a economia. Por exemplo,
as taxas que estavam em 7,25%, 13,25% e 10,25%, em Dezembro de 2020, subiram para
10,25%, 16,25% e 13,25%, respectivamente em Dezembro de 2021.

Politica Monetaria

20

now./

MIMO FPD FPC

Gréfico 2: Politica Monetéria entre 2015 e 2021

Fonte: Elaborado pelo autor com base na série de dados do (BM, 2023)

2.9 Perfil dos Clientes Bancarios

Entende-se como cliente bancario toda pessoa que possui uma conta corrente e/ou consome
produtos e servi¢os de uma determinada instituicdo bancaria. Essa conta corrente pode estar

activa, ou seja, estar sendo movimentada, no minimo, uma vez por semestre, ou inactiva,
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considerada assim aquela que ndo esta sendo movimentada pelo menos uma vez por semestre,
sendo passivel de cobranca de comissdes para manutencdo da mesma nos sistemas de

processamento dos bancos comerciais (Mattiello, 2001).

O perfil dos clientes em um determinado Pais também pode determinar os niveis dos Spreads
Bancérios, uma vez que os Bancos podem agravar ou ndo as taxas ao fazer a anélise dos clientes

e, aqueles com maiores riscos serdo concedidas taxas mais altas, para compensar o risco.

O perfil dos clientes em Mogambique também pode influenciar os niveis dos spreads
bancarios. Algumas maneiras pelas quais o perfil dos clientes pode afectar os niveis dos
spreads bancarios em Mocgambique compreendem:

> Risco de Crédito: os bancos comerciais e outras institui¢fes financeiras consideram o
risco de crédito dos clientes ao determinar os spreads. Se alguns clientes em
Mocambique forem considerados de maior risco, 0s bancos podem aumentar os spreads
para compensar o risco adicional.

» Capacidade de Pagamento: a capacidade de pagamento dos clientes também é um
factor crucial. Se os clientes tiverem uma renda estavel e suficiente para pagar os seus
empréstimos, 0s bancos podem oferecer spreads mais baixos. Caso contrario, se 0s
clientes tiverem uma renda instavel ou baixa, os bancos podem aumentar os spreads
para mitigar o risco de inadimpléncia.

> Historico de Crédito: O histérico de crédito dos clientes desempenha um papel
importante na determinacao dos spreads bancarios. Se os clientes tiverem um histérico
positivo de pagamento de dividas anteriores, demonstrando responsabilidade
financeira, os bancos podem oferecer spreads mais baixos. Por outro lado, se os clientes
tiverem um histérico de inadimpléncia, os bancos podem aumentar os spreads para
compensar o risco adicional.

» Relacionamento com o Banco: O relacionamento do cliente com o banco também
pode ser considerado. Se um cliente mantém uma relacdo de longo prazo com um
banco, com mdaltiplos produtos financeiros e um histérico de bom relacionamento, o
banco pode oferecer spreads mais baixos como forma de incentivo a continuidade do

relacionamento.

A inadimpléncia é o custo que mais impacta o spread bancéario. Um ambiente de incerteza e
inseguranca, resultante da dificuldade de execucdo de garantias e recuperacao de créditos, gera
problemas de perigo moral que afectam negativamente as taxas de juros praticadas. 1sso porque
as instituicbes financeiras também tém obrigacfes junto dos seus depositantes. Assim, a
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inadimpléncia contribui significativamente para o spread bancario em Mocambique, levando
as instituicdes financeiras a adoptarem uma oferta de crédito mais rigorosa para proteger-se de

maus pagadores.

Posto isto, este capitulo tem como principal objectivo analisar como é feita a defini¢do do perfil
de clientes inadimplentes ou com risco futuro de inadimpléncia nas relagdes de empréstimo, a
fim de observar a influéncia que o perfil dos clientes tem sobre os niveis de spread no contexto

mocgambicano.

Para melhor compreensédo da forma como este mecanismo funciona, é necessario abordar um

aspecto crucial que é a Central de Registos de Credito (CRC).

2.9.1 Central de Registos de Crédito

A CRC ¢é uma aplicacdo informatica, que consiste numa base de dados criada e gerida pelo
Banco de Mogambique, sendo alimentada pelos bancos comerciais, procedendo com o registo
de todos os clientes bancarios com responsabilidades positivas e negativas de crédito no

sistema bancario.

A central foi criada em 1996, primeiro com o nome de Central de Risco de Crédito (Aviso N°
08/GGBM/96 de 1 de outubro) e, em 2003, mudou de nome para Central de Registos de
Crédito, ampliando o seu objecto e abrangéncia (Aviso 7/GBM/2003, de 14.01.2004).

A CRC é de extrema importancia, pois interfere com a vida do cidad&o, podendo impedir novos

créditos bancarios e também ajudar na contractacdo e gestdo do crédito bancario.

Na CRC participam as instituicdes de crédito definidas por lei (15/99, de 01.11) e outras
entidades sujeitas a supervisdo do Banco de Mogambique.

As operag0es abrangidas pela CRC séo:

» OperagOes de Crédito de qualquer forma ou modalidade, realizadas entre entidades
participantes e pessoas fisicas ou juridicas, domiciliadas no Pais ou no estrangeiro;
» Saldos negativos resultantes de descobertos em conta, avales prestados, garantias

bancarias, comissdes (anuidade do cartdo; imobilizacdo de conta).
A CRC tem como objectivos:

» Controlar e mitigar o risco do crédito concedido pelo sistema;

» Constituir uma ferramenta de supervisao;
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> Facilitar a analise e a recuperacao de crédito aos bancos comerciais;

> Disciplinar os utentes de créditos bancérios.

A CRC funciona no BM — Departamento de Supervisdo Bancéria - Maputo. Um cliente ¢é
registado na CRC sempre que contrai empréstimos ou servicos no sistema bancario (seja
concessdo de empréstimo normal, aquisicdo de cartdo de credito, etc.), quando se gera uma
responsabilidade equipardvel a crédito (descoberto em conta, carta de garantia, saldos

negativos em contas D.O., aval, outras responsabilidades).

As informacdes das dividas sdo prestadas pelo Banco onde o cliente titula ou titulou a conta ou
o0 crédito bancario, ou onde tenha responsabilidades (exemplo, o Banco onde o cidaddo foi
avalista de 3% pessoa, ou abandonou a conta com responsabilidades), e a informacéo constante

na CRC pode ser solicitada pelo préprio titular de informacéao ou pelo seu legitimo mandatério.

Em caso de lapso na informacéo, o Banco que a enviou deve comunicar a rectificacdo ao Banco
de Mocambique para regularizacdo na Central, até ao dia 15 do més seguinte ao da

regularizagéo.

Com isso, conclui-se que a CRC mexe com a vida dos cidadaos, sendo uma ferramenta
importante para 0 Banco de Mogambique, bancos comerciais e cidaddos em geral. Através
dela, sdo determinados os perfis dos clientes bancérios, fornecendo informacgdes aos bancos
sobre a concecdo do crédito e afectando directamente no spread bancério da economia.

2.9.2 O Perfil das Actividades de Maior Incidéncia de Investimentos
As actividades que tém recebido mais investimentos em Mogambique incluem:

1. Agroindustria: Mogambique possui um grande potencial agricola e investimentos
nesse sector visam o desenvolvimento na produgéo, no processamento e na exportacao

de alimentos.

2. Agricultura: A agricultura é o sector que sustenta a economia mogambicana e tem um
grande potencial de crescimento. Investimentos nesse sector visam 0 aumento da
produtividade, modernizacdo das técnicas agricolas e desenvolvimento de cadeias de

valor.

3. Turismo: Mocambique possui uma costa extensa e belas praias, além de parques
nacionais e reservas naturais. O turismo tem recebido investimentos para o

desenvolvimento de infraestrutura hoteleira, ecoturismo e turismo de aventura.
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4. Pesca: com uma costa rica em recursos marinhos, a pesca € uma actividade com
potencial de investimento em Mogambique. Investimentos nesse sector visam a

modernizagao da frota pesqueira, processamento de pescado e a exportacéo.

5. Mineracdo: Mogambique possui recursos minerais significativos, como carvéo, gas
natural, ouro e pedras preciosas. Investimentos nesse sector visam a exploragéo e

exportacdo desses recursos.

E importante ressaltar que a rentabilidade dessas actividades pode variar de acordo com
diversos factores, como condi¢Ges de mercado, infraestrutura, politicas governamentais e
estabilidade econdmica. Além disso, € necessario considerar que a rentabilidade de um
investimento pode ser afectada por factores externos, como crises econdmicas globais ou

desastres naturais.

No geral, o perfil das actividades de maior incidéncia de investimentos em Mogambique pode
variar em termos da rentabilidade. No entanto, a agricultura, sendo uma base importante para
o desenvolvimento do Pais e considerando que Mogambique é um pais importador, pode ser

uma area com potencial para investimentos rentaveis.

A agricultura em Mocambique oferece varias oportunidades para investimentos em diferentes

segmentos:

Agricultura comercial: investir em culturas de exportacdo, como tabaco, ché, café, frutas e
legumes, pode ser rentavel, pois hd demanda tanto no mercado interno quanto externo. A

exportacdo desses produtos pode gerar receitas significativas.

Agricultura de subsisténcia: investir em producdo de alimentos béasicos, como cereais,
tubérculos e leguminosas, pode ser rentavel para atender a demanda interna e reduzir a

dependéncia de importacdes.

Agroindustria: investir em processamento de alimentos, como transformacdo de produtos
agricolas em produtos de valor agregado, pode ser uma opcao rentavel. 1sso envolve a criacdo
de industrias de processamento de alimentos, como producdo de 6leo vegetal, conservas, sucos,

entre outros.

Agricultura de precisdo: a aplicacédo de tecnologias modernas na agricultura, como o uso de
drones, sensores e analise de dados, pode aumentar a eficiéncia e a produtividade nas operacoes

agricolas. Isso pode resultar em retornos mais altos e maior rentabilidade.

Em Mocambique, um pais importador e com a agricultura considerada a base do

desenvolvimento, o financiamento das actividades agricolas pode enfrentar desafios devido a
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varias razbes. Uma delas é a taxa de juros elevada para o sector, chegando a configurar
proibitiva para os agricultores e demais investidores. Isso ocorre em parte devido a morosidade
na arrecadacao das receitas provenientes das culturas e a sensibilidade das actividades agricolas

a eventos como as calamidades naturais.

A agricultura é uma actividade que requer investimentos considerdveis, como aquisi¢do de
terras, compra de sementes, fertilizantes, equipamentos agricolas e méo de obra. No entanto,
o0s agricultores muitas vezes enfrentam dificuldades para obter financiamento adequado para

essas actividades.

As instituicdes financeiras conotam a agricultura como uma actividade pertencente a um sector
de alto risco devido a factores como a incerteza climatica, flutuagdes nos precos das
commodities agricolas, falta de infraestrutura adequada e limitacbes na capacidade de
pagamento dos agricultores. Isso leva a taxas de juros mais altas e condigdes de empréstimo

mais restritivas e rigorosas.

Além disso, a morosidade na arrecadacdo das receitas oriundas das culturas, afecta a
capacidade dos agricultores de cumprir com 0s pagamentos dos seus empréstimos. A
agricultura é um sector que esta sujeito a ciclos de cultivo, o que significa que os agricultores
geralmente tém fluxos de caixa sazonais. Essa sazonalidade pode dificultar o pagamento

regular de empréstimos e, consequentemente, aumentar os riscos percebidos pelos credores.

Conforme ja referido, outro factor que aumenta a percepc¢do de risco € a sensibilidade das
actividades agricolas a calamidades naturais, como secas, inunda¢des ou surtos de doencas nas
culturas. Esses eventos podem resultar em perdas significativas para os agricultores,
prejudicando a capacidade dos mesmos de pagar 0s seus empréstimos ou fazer face aos seus

servigos de divida.

Para enfrentar esses desafios, € importante que as politicas governamentais promovam um
ambiente favoravel para o sector agricola, incluindo o desenvolvimento de programas de
financiamento agricola com taxas de juros acessiveis e condigdes flexiveis. Além disso,
investimentos em infraestrutura, seguros agricolas e medidas de gestdo de riscos podem ajudar

a mitigar os impactos adversos de calamidades naturais.

Face a todos os desafios elencados, é normal que o spread bancario seja ajustado em alta
aquando dos financiamentos desse tipo de actividades, para cobrir os riscos adicionais que vao

surgindo para cada tipo de projecto especifico com todas as suas componentes.
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Abaixo encontra-se 0 volume de crédito direccionado para cada sector da economia

mogambicana.
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Gréfico 3: Crédito a Economia por Sector de Actividade

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do (BM, 2024)

2.10 Analise Comparativa da Evolucao do Spread Bancario

Nos ultimos 10 anos, os agentes econdémicos tém manifestado preocupagdo com a conjuntura
econdmica observada, alegando que as taxas de juros e, consequentemente, 0s spreads
praticados no sistema bancéario de Mogcambique sdo excessivamente elevados. Isso deve-se a
factores tanto domeésticos (microecondmicos, especificos dos bancos, e macroeconémicos do
Pais) quanto a comparacdo com outros sistemas bancarios, o0 que encarece 0s produtos e
servicos financeiros, restringindo a disponibilidade de crédito para investimento e impactando

o0 desenvolvimento de novos negocios e da economia nacional.

O gréfico abaixo ilustra a evolucdo do spread bancario de Mogambique no periodo de 2015 a
2021. Apesar de ser bastante volatil, de um modo geral, o spread bancario mogambicano tem
apresentado crescimento durante o periodo analisado, resultando em custos cada vez mais

elevados para os tomadores de crédito e maior rentabilidade para os poupadores.

No periodo mencionado, o spread variou entre 9% (em abril de 2018) e 15% (em abril de
2021), representando respectivamente os valores minimo e maximo alcangados. No segundo
trimestre de 2021, observa-se uma tendéncia decrescente do spread, indicando uma possivel

reducdo do custo de crédito ou aumento da rentabilidade dos depdsitos bancarios.
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Gréfico 4: Evolugdo do Spread Bancério (2015 - 2021)

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados do (Banco de Mogambique, 2021)

Em contraste, nos periodos anteriores a 2015, observa-se que o spread bancario mogambicano
tinha, em média, uma tendéncia decrescente, o que significava baixo custo na aquisicdo de

crédito pelos tomadores ou aumento da rentabilidade dos depdsitos bancarios efectuados pelos
poupadores.

O melhor periodo para os tomadores de crédito e 0 menos rentavel para os poupadores foi em
2009, especificamente em Maio, quando o spread verificado foi de 8%. Em contrapartida, o
periodo mais rentavel para os poupadores e o pior para os tomadores de crédito foi em
dezembro de 2002, quando o spread atingiu seu pico, ascendendo a 18%. Vale ressaltar que o

spread bancario mogambicano é muito volatil, apresentando valores maximos e minimos em
periodos curtos.

Existem trés grupos de factores que podem explicar as taxas do spread bancario em
Mocambique, a saber: (a) o clima econémico; (b) o perfil dos clientes, sustentado pela CRC
fornecida pelo Banco de Mocambique e (c) o histérico do mercado bancario mogambicano;
ndo se esquecendo também dos factores institucionais, interpretados neste trabalho pelo perfil

das actividades de maior incidéncia de investimento, aqui contemplado pela problematica da
concessdo de crédito em Mogambique.

O objectivo de explorar estes trés grandes grupos de factores é entender a influéncia dos

mesmos na determinagdo do spread bancario mogambicano no periodo que abrange os anos de
2015 a 2021.
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CAPITULO I1I: ANALISE DE RESULTADOS
3.1 Relacéo entre o Clima Econémico e o Spread Bancério

Ao referir-se ao clima econdémico, menciona-se as condi¢des gerais da economia, podendo
analisar-se em que medida o estado de salde da economia pode impactar ou determinar o0s

niveis de spread bancario.

O clima econdmico caracteriza-se por incluir factores como crescimento econémico, inflagéo,
taxas de juro, desemprego, politicas governamentais e estabilidade financeira. O spread
bancério, ja referido anteriormente, ¢ a diferenca entre as taxas de juros que o0s bancos pagam
para captar recursos (como depdsitos) e as taxas de juros que eles cobram ao conceder

empréstimos.

O clima econémico pode ter um impacto significativo no spread bancario de Mogcambique. O
MBIM relatou que o abrandamento econdémico teve um impacto positivo na balanca de
transac¢des comerciais. Um estudo sobre a rentabilidade do sector bancério e o crescimento
econémico em Mogambique entre 1996 e 2017, apontou que h& uma relacdo positiva entre a

rentabilidade bancaria e o crescimento econémico.

No entanto, a economia mogambicana enfrenta desequilibrios internos e externos, o que pode
afectar o clima econdmico. Embora os resultados da pesquisa sejam limitados, eles sugerem

que o clima econdmico pode afetar o spread bancario em Mocambique.

A seguir pode-se observar a descri¢do do clima econémico e 0 seu impacto no spread bancério
durante os anos de 2015 a 2021.

3.2 O Clima Econdmico e o seu Impacto no Spread Bancario de 2015 a 2021

O ano de 2015 foi caracterizado por riscos acrescidos. Durante este periodo, o clima econémico
de Mocambique apresentou desafios devido a uma série de factores internos e externos,
impactando a actividade econdémica e o comportamento dos principais indicadores

macroeconémicos.

O Pais enfrentou uma desaceleracdo econdémica devido a queda dos precos das commodities no
mercado internacional, especialmente do carvao e do aluminio, que sdo importantes para a
economia mocambicana. Além disso, Mogambique enfrentava dificuldades relacionadas a
Divida Publica. Ficou evidente que o Governo tinha ocultado empréstimos ndo divulgados, o
que gerou preocupacdes sobre a sustentabilidade da divida e afectou negativamente a confianca

dos investidores.
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Esses desafios economicos tiveram um impacto significativo no spread bancario em 2015. Em
um clima econdémico incerto e volatil, os bancos comerciais geralmente tornam-se mais
cautelosos ao emprestar dinheiro e tendem a aumentar o spread bancario como uma forma de

mitigar os riscos associados.

Por outro lado, a elevada depreciacdo do Metical, particularmente em relacdo ao Dolar norte-
americano, impactou de forma particular no indicador de inflagdo, sobretudo na parte final do
ano. A flutuacdo da taxa de cambio, entre outros factores, esteve associada a conjuntura
internacional, marcada pela queda dos precos das mercadorias e pela reducdo dos fluxos de
investimento directo estrangeiro e de ajuda externa, num contexto de fortalecimento do Délar
no mercado internacional, sem descurar o efeito dos choques naturais (cheias e estiagem) e da

instabilidade politico-militar em algumas regides do Pais.

A curto prazo, a depreciacdo do Metical ndo produziu efeitos esperados no equilibrio da
balanga de transagdes correntes, visto que a queda das exportagOes de bens e servigos superou
a reducado das importacdes, agravando assim o défice externo do Pais, num contexto em que o
servico de divida externa aumentou substancialmente, pressionando, deste modo, o saldo das

reservas internacionais liquidas.

Em 2015, a taxa de crescimento real do PIB abrandou em 80 pontos base, para 6,6%, reflectindo
a desaceleracdo da producdo nos ramos da industria extractiva, construcéo e dos servicos de
restauracdo e hotelaria, sectores penalizados pelos efeitos negativos de choques internos e
externos na producdo, enquanto os ramos da agricultura, da industria transformadora e dos

servigos de transportes e comunicacdo registaram uma aceleracdo do ritmo de crescimento.

Por seu turno, a inflacdo, medida pelo indice de pre¢o no consumidor da cidade de Maputo,
acelerou para 11,1% (ap6s 1,1% em 2014), como resultado do abrandamento da producao
doméstica de produtos alimentares, da tensdo politico-militar que condicionou a livre
circulacéo de pessoas e bens, do impacto da depreciacdo do Metical, do incremento dos precos
de produtos alimentares importados da Africa do Sul e do efeito do ajuste dos precos de

diversos bens e servigos com pregos administrados.

Para enfrentar a pressdo inflacionaria, o Banco de Mogambique alterou, a partir de Setembro
de 2015, o ciclo da Politica Monetaria, ajustando em alta as taxas de juro da FPC e da FPD no
Mercado Monetario Interbancério, bem como do coeficiente de reservas obrigatdrias. Essas
medidas foram complementadas pelo reforgo da persuaséo moral e da superviséo prudencial e

comportamental das instituicdes financeiras, visando garantir a adopcao de boas praticas.
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Adicionalmente, os bancos comerciais que operam em Mocambique foram autorizados a
iniciar o processo de ligagdo & SADC Integrated Regional Settlement System (SIRESS), uma
plataforma de liquidagdo financeira em tempo real das transacgOes transfronteiricas
intrarregionais. O principal objectivo desta plataforma é de facilitar o comércio e investimento
entre 0s paises da regido, conforme estabelecido no protocolo sobre financas e investimento

assinado pelos Chefes de Estado da regi&o.

No que diz respeito a solidez do sistema bancario mogambicano, a informacéo disponivel
mostra que 0 mesmo evidenciou padrdes aceitaveis de robustez. Os trés principais bancos
nomeadamente MBIM, SB e BCI apresentaram um réacio de 19,80%, 15,30%, e 12,70%,
respectivamente, reflectindo niveis adequados de capital (AMB & KPMG, 2016).

Constatou-se a existéncia de vulnerabilidade associada ao impacto da depreciacdo da moeda
nacional no crédito em incumprimento em moeda estrangeira, sobretudo quando os mutuéarios
ndo sdo exportadores. Quanto ao nivel da liquidez, o sistema encontrava-se sélido, havendo,
porém, alguns sinais de certa vulnerabilidade em termos de risco de liquidez de financiamento,
devido a concentracdo das fontes de recursos nos grandes depositantes. O mesmo foi verificado
em relacdo ao risco de liquidez em moeda estrangeira, onde um ndmero substancial de
instituicdes ndo demonstrou possuir ativos liquidos robustos para enfrentarem suas obrigacoes

em cenario de crise.

No exercicio econémico de 2015, as contas do Banco de Mogambique indicavam um resultado
liquido positivo acima de 4.052,87 milhdes de meticais, gerado, essencialmente, por operacdes
financeiras, principalmente os ganhos nas vendas de divisas no mercado cambial e nas
operacOes interbancarias no mercado monetario, bem como juros provenientes de aplicacdes

em depositos a prazo e de titulos disponiveis para venda e detidos para negociacao.

Em 2016, Mogambique enfrentou um clima econdmico desafiador, caracterizado por uma
desaceleragéo significativa do crescimento economico e uma série de eventos adversos. O Pais
estava as voltas com varias questdes macroecondémicas e problemas financeiros que tiveram
impactos significativos no sistema bancario, incluindo o spread bancario. Alguns dos

principais factores que influenciaram o cenario econémico incluem:

> Divida Publica elevada: Mogambique enfrentou preocupacgdes continuas relacionadas
a sua Divida Publica. Em 2016, foi revelado que o Pais estava a enfrentar dificuldades
para pagar empréstimos internacionais, 0 que gerou incertezas sobre a capacidade do

Governo de cumprir com as suas obrigacOes financeiras. Essa situacdo aumentou o risco
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percebido pelos bancos comerciais e levou a uma maior cautela na concessdo de
empréstimos, resultando em um aumento no spread bancério.

Desaceleracao econdmica: a economia mogambicana enfrentou uma desaceleragdo em
2016. A queda dos precos das commodities no mercado internacional, como o carvao e
o aluminio, continuou a afectar negativamente o Pais. A diminui¢cdo da actividade
econdmica e a reducdo dos investimentos levaram os bancos a aumentar o spread
bancario como uma forma de compensar 0s riscos associados a um ambiente econémico
mais fraco.

Restricbes fiscais e cortes de gastos: para lidar com os desafios econdmicos, 0
governo mogambicano implementou medidas de austeridade, incluindo restri¢oes
fiscais e cortes de gastos publicos. Essas medidas afectaram o investimento publico e a
demanda agregada, 0 que, por sua vez, provocou um impacto no acesso ao crédito e
consequentemente a um aumento no spread bancario.

Reputacdo e confianca: as questdes relacionadas a Divida Publica e a transparéncia
das finangas governamentais abalaram a reputacéo e a confianga dos investidores em
Mocambique. A falta de confianca levou os bancos a serem mais cautelosos na
concessao de empréstimos, resultando em taxas de juros mais altas e, potencialmente,
em um aumento no spread bancério.

Suspensdo do apoio externo ao Orgcamento do Estado e a Balanga de Pagamento
pelos parceiros de cooperacdo e a interrupcdo do programa que Mocambique
vinha mantendo com o FMI, na sequéncia das dividas ndo declaradas com garantias
do Estado. A suspensdo do apoio externo agravou as condicGes de financiamento do
Orcamento de Estado e da economia no geral, num contexto em que a credibilidade do
Pais foi severamente afectada.

Além disso, em 2016, o Pais voltou a ser afectado por choques climaticos, como a estiagem

nas regides sul-centro e chuvas excessivas no Centro-Norte. Esses eventos combinados com o

alastramento da tensdo politico-militar, comprometeram a actividade agricola e a circulacdo de

pessoas e bens. A juncdo desses factores exdgenos resultou na desaceleragdo dos principais

sectores de actividade econdémica, levando o PIB a desacelerar para 3,8% em 2016, apos 6,6%
em 2015.

A queda do investimento directo estrangeiro e das exportagdes, associados aos choques

domeésticos mencionados, causaram uma elevada depreciacdo nominal do Metical em 2016. A

pressdo sobre a taxa de cdmbio, reflectindo uma maior procura por divisas no mercado cambial,

foi evidente nos primeiros nove meses do ano, levando a taxa de cdmbio a se aproximar de 80
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Meticais por Dolar norte-americano. A desaceleracdo da producdo domestica e a significativa
depreciacdo da taxa de cAmbio tiveram um impacto severo sobre a inflagdo, que subiu de 11,0%
em dezembro de 2015 para 25,7% no final de 2016.

O Banco de Mocambique foi chamado a tomar medidas de ajuste macroecondmico e do sector
financeiro em 2016. Assim, a taxa de juro da FPC aumentou para 23,5% e da FPD para 16,5%.
Além disso, o coeficiente de reservas obrigatdrias foi ajustado para 15,5% para ambos 0s
passivos denominados em moeda nacional e moeda estrangeira, sendo que estes Gltimos devem

ser constituidos em Délar norte-americano.

Com isso, o clima econémico de Mogambique em 2016, marcado por preocupacdes com a
Divida Publica, desaceleracdo econdémica, medidas de austeridade e outros factores, teve um
impacto agravante sobre o spread bancario, contribuindo para um aumento no custo e na
dificuldade de acesso ao crédito para empresas e consumidores. O spread bancario aumentou
para 15% em 2016, representando um aumento significativo em relacdo aos 10% observados
em 2015. Este aumento foi devido ao incremento do risco percebido pelos bancos comerciais,

bem como a necessidade de mitigar os riscos associados a um ambiente econdmico mais fraco.

Apesar do clima econémico desafiador em Mogambique, 0 ano de 2017 foi caracterizado por
algumas melhorias nas condi¢fes econdmicas do Pais em comparacdo com 0 ano anterior.
Embora o PIB tenha apresentado um crescimento real modesto de 3,7%, abaixo do seu
potencial, a taxa de inflacdo alcancou um nivel de um digito (5,65% em 2017, apds 25,7% em
2016), e o Metical registrou uma valorizacdo em relacdo as principais moedas estrangeiras,

com uma apreciacgdo de 17,4% em relacdo ao Dolar e 7% em relacdo ao Rand.

Por outro lado, as Reservas Internacionais Liquidas aumentaram em USD 1.335 milhdes em
termos anuais, impulsionadas por compras liquidas do Banco de Mo¢ambique no valor de USD
710 milhdes, em comparacdo com vendas liquidas de USD 503 milhdes no ano anterior (2016).
Além disso, houve um aumento nas exportacdes de USD 1.397,1 milhGes (de USD 3.328
milhdes para USD 4.725 milhdes), resultado do aumento dos precos das matérias-primas no

mercado internacional e de melhorias nas condic6es logisticas domesticas.

Pese embora, foi nesse mesmo ano que também se verificou o abrandamento dos fluxos de
capitais externos (Investimento Directo Estrangeiro), em paralelo ao cenario fiscal adverso
resultante do congelamento de desembolsos da ajuda externa para apoio ao Or¢camento Geral
do Estado.
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A evolucdo favoravel dos agregados macroeconomicos, com destaque para taxa de cambio e
inflacdo, permitiu ao Banco de Mocambique alterar a sua Politica Monetaria em 2017,

iniciando uma reducéo nas taxas de juro de referéncia no mercado monetario interbancario.

Com efeito, a taxa de FPC foi reduzida em 275 pontos base (de 23,25% no final de 2016 para
20,5% no final de 2017); a taxa de FPD foi reduzida em 225 pontos base (16,25% no final de
2016 para 14,0% no final de 2017) e o coeficiente de Reservas Obrigatorias em moeda nacional
foi reduzido em 150 pontos base (15,5% no final de 2016 para 14,0% no final de 2017).

Estas medidas menos restritivas foram adoptadas pelo Banco de Mogambique ao longo do
segundo semestre do ano, devido as perspectivas que indicavam uma inflagcdo baixa e estavel,
em torno de um digito, o que garantiu maior conforto por parte do Banco Central na reducao

das taxas de juro de referéncia.

Face a esse cenario, verificava-se um clima favoravel para a economia, com um impacto
significativo sobre o nivel do spread bancario, diminuindo-o para 10% em 2017, o que
representa uma queda considerdvel em relacdo aos 15% de 2016, proporcionando certo

conforto a economia.

Em 2018, assistiu-se a consolidacao da estabilidade dos indicadores economicos e financeiros,
suportada pela continuidade da postura de Politica Monetaria prudente e pelo reforco das
medidas de consolidacéo fiscal. O Pais estava a recuperar de uma crise da divida soberana que
comecgou em 2016, quando foi revelada a existéncia de dividas ocultas em projectos publicos
ndo divulgados, totalizando bilhGes de ddlares. Isso levou ao congelamento da ajuda externa e

a deterioracdo da confianca dos investidores na economia do Pais.

Com efeito, a inflagdo anual, medida pela evolugdo do indice Geral de Precos no Consumidor
de Mocambique, manteve-se baixa e estavel, tendo desacelerado para 3,52% em Dezembro de
2018, apos 5,65% no periodo homologo de 2017, reflectindo a persisténcia da procura agregada
reprimida, aliada ndo so a relativa estabilidade cambial, mas também & oferta regular de
produtos agricolas nacionais na maior parte do ano. A paridade do Metical face as principais
moedas transacionadas no mercado cambial mogambicano depreciou ligeiramente. Por
exemplo, em relacdo ao Dolar dos Estados Unidos da América, a taxa de cambio incrementou
de 58,88 meticais, no ultimo dia de dezembro de 2017, para 61,43 meticais em finais de 2018.

No que diz respeito a actividade econdmica, assistiu-se, no entanto, pelo quarto ano
consecutivo, a uma desaceleracao do crescimento, reflectindo, entre outros, o efeito da procura
agregada ainda reprimida e dos choques climaticos registados no quarto trimestre do ano, bem

como da volatilidade dos pregos das mercadorias no mercado internacional. De acordo com a
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informacao publicada pelo INE, o PIB real de 2018 cresceu, em termos anuais, 3,4%, ap0s
3,7% e 3,8% em 2017 e 2016, respectivamente, uma queda que reflectiu 0 menor dinamismo

dos sectores da agricultura, da industria extractiva e dos transportes e comunicagoes.

Adicionalmente, em 2018, o défice da conta corrente agravou-se para USD 4.347 milhdes
(equivalente a 31,50% do PIB), comparado com USD 1.762 milhdes (equivalente a 20,40% do
PIB) no ano anterior, reflectindo, essencialmente, o aumento dos pagamentos de servigos
especializados feitos pelos grandes projectos em USD 1.100 milhdes, juntamente com o
incremento do défice da conta de bens, devido a um crescimento das importacdes superior ao
da expansdo das exportacOes. Este facto teve como impacto a reducdo das reservas
internacionais liquidas em USD 218 milh@es, resultando numa diminui¢do do saldo das
reservas internacionais brutas para USD 3.040 milhGes, o que equivale a uma cobertura de 6,3

meses de importacdes de bens e servicos, excluindo as dos grandes projectos.

Em 2018, tal processo incidiu essencialmente sobre: (i) a implementacdo de medidas visando
a contencdo da despesa publica; (ii) o ajustamento em alta dos precos de alguns bens e servi¢cos
administrados; e (iii) os pagamentos atrasados aos fornecedores de bens e servigos ao sector

publico.

Como resultado dessas medidas, o défice primario, principal indicador de consolidacéo fiscal,
reduziu-se de 4,7% do PIB em 2016 para 1,6% em 2018. Considerando as perspectivas de
abrandamento da inflacdo anual a médio prazo, 0 BM manteve o ciclo de redu¢do da taxa de
juro de politica monetéaria iniciado em abril de 2017, sinalizando um relaxamento, ainda que

prudente, da sua restritividade, com destaque para a reducdo da MIMO.

Entretanto, face aos riscos associados as projecc¢des da inflacdo para o periodo em referéncia,
nomeadamente os efeitos da depreciacdo acentuada do Metical face ao USD sobre 0s precos
domésticos, 0 BM incrementou, em Fevereiro e Agosto de 2018, o coeficiente das reservas
obrigatdrias (RO) para 0s passivos em moeda estrangeira. Em termos de magnitude, 0 BM
reviu em baixa, no ano, a MIMO por quatro vezes, num total acumulado de 525 pontos base
(pb), para 14,25%, e incrementou o coeficiente de RO para os passivos em moeda estrangeira
em 1.300 pb, para 27,00%, no fecho de 2018.

Em linha com a queda da MIMO, as demais taxas de juro do Mercado Monetéario Interbancario
e as taxas de juro praticadas pelos bancos comerciais nas transagdes com o publico também

reduziram.

Assim, a queda das taxas de juro, associada aos pagamentos atrasados de bens e servicos

publicos pelo Estado na parte final do ano, permitiu reforcar a capacidade financeira das
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empresas, contribuindo para a relativa recuperacdo do credito bancario a economia, num

contexto de queda do crédito malparado.

Contudo, verifica-se um clima econdémico estavel para a economia, caracterizado pelos factores
gue melhoraram a situacdo econdmica, com um impacto significativo sobre o nivel do spread,
reduzindo-o para 9% em 2018, o que representa uma queda consideravel em relacdo aos 10%
de 2017, proporcionando certo conforto a economia.

Em 2019, o clima econémico de Mocambique foi desafiador devido a varios factores que
afectaram a economia do Pais. Alguns desses factores incluiram a divida publica elevada, a
crise da divida oculta, a instabilidade politica e os desastres naturais, como os ciclones Idai e
Kenneth.

Esses eventos tiveram um impacto negativo na confianga dos investidores e na estabilidade
econdomica de Mocambique, o que influenciou os niveis do spread bancario. Quando a
confianca na economia é abalada, os bancos tendem a adoptar uma postura mais cautelosa em
relacdo a concessdo de empréstimos, o que pode resultar em um aumento nos spreads

bancarios.

Além disso, os desastres naturais, como o0s ciclones Idai e Kenneth, tiveram um impacto
significativo nas infraestruturas e na producdo agricola do Pais. Isso afectou negativamente a
actividade econémica e a capacidade de pagamento dos mutuérios, levando os bancos a

ajustarem os seus spreads para reflectir o aumento do risco de inadimpléncia.

No mesmo ano, os principais indicadores macroecondmicos e a satde do sistema financeiro
evoluiram satisfatoriamente, apesar da ocorréncia de chogques exdgenos sobre a economia, num
contexto de procura agregada contida e de necessidades acrescidas de recursos para minimizar
0s impactos negativos das calamidades naturais. Como resultado dos esforcos realizados no
quadro da implementacdo da estratégia nacional de inclusdo financeira, o nivel de inclusdo
financeira no pais melhorou, reflectindo-se no aumento do acesso da populacao aos produtos e

servigos financeiros.

Com efeito, a inflacdo anual manteve-se baixa e estavel, reflectindo a fraca procura agregada
e a evolucéo favoravel do preco dos combustiveis no mercado internacional, situando-se em
3,50% em 2019, equiparavel aos 3,52% observados em 2018. Por sua vez, as reservas
internacionais do Pais, em termos brutos, garantiram a cobertura de mais de seis meses de

importacdes de bens e servicos, excluindo as dos grandes projectos.

O PIB cresceu 2,3%, um nivel considerado moderado dado o potencial da economia,

reflectindo a combinacao de uma procura interna reprimida e o impacto negativo dos ciclones
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Idai e Kenneth sobre a producdo agricola e infraestruturas, num contexto de recursos
financeiros limitados do Estado. Diante das perspectivas de desaceleracdo da inflagdo no medio
prazo, 0 BM continuou com o ciclo de reducgéo das taxas de juro directoras, impactando na
queda das taxas de juro do mercado monetario interbancario e da prime rate do sistema

financeiro.

Entretanto, diante da excessiva volatilidade do Metical face ao Ddlar norte-americano,
sobretudo nos primeiros dois meses de 2019, o BM aumentou o coeficiente de Reservas
Obrigatorias para passivos em moeda estrangeira. Relativamente ao sistema financeiro, 0s
indicadores mostram uma significativa progressao da solvabilidade e estabilidade da liquidez

do sector bancario mogambicano.

Numa outra vertente, o nivel de exposi¢cdo das instituicdes de crédito ao risco de crédito
continuou elevado, mesmo com o crescimento da actividade crediticia desacelerando, e o

crédito em incumprimento expresso como percentagem da carteira total permaneceu estavel.

As contas do BM fecharam com um resultado liquido negativo individual de 4.800,53 milhdes
de meticais e consolidado de 4.648,31 milhGes de meticais no exercicio de 2019. Estes
resultados sao justificados pelos baixos niveis das taxas de juro na remuneracao das aplicacfes
externas efectuadas pelo Banco Central, que constituem a principal fonte de receitas, bem como
pelo incremento dos custos com a politica monetéria devido a intervengdo nos mercados

interbancéarios para assegurar a estabilidade de precos.

Contudo, verifica-se um clima econémico estavel para a economia, caracterizado pelos factores
que melhoraram a situagdo econdmica, com um impacto significativo sobre o nivel do spread,
aumentando-o para 10% em 2019. Houve uma ligeira alteragdo em relacdo aos 9% observados

em 2018, proporcionando certo conforto a economia.

Em 2020, a pandemia da COVID-19 teve um impacto significativo na economia global,
incluindo em Mocambique. O ano foi marcado pela ecloséo e propagacdo da COVID-19, o que
condicionou toda a envolvente macroecondmica e impds desafios acrescidos aos formuladores
de politica para a mitigagdo dos seus impactos. Algumas das principais influéncias que o clima

economico teve sobre o spread bancario durante esse periodo foram:

> Politica Monetaria: em resposta a crise econémica causada pela pandemia, muitos
bancos centrais reduziram as taxas de juros para estimular o consumo e o investimento.
Quando as taxas de juros caem, 0s bancos podem reduzir suas taxas de empréstimo, o
que pode levar a uma diminuicdo no spread bancario. O BM implementou medidas de

Politica Monetaria, resultando numa maior disponibilidade de liquidez, contencdo de
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custos de financiamento e flexibilizacdo de operagdes e transaccbes financeiras.
Destacam-se a reducdo das taxas de juro directoras, a isencdo de encargos e comissoes
nas transferéncias de cliente para cliente e a introducéo de uma linha de financiamento
em moeda estrangeira para 0s bancos comerciais.

Demanda por Crédito: durante periodos de incerteza economica, a demanda por
crédito geralmente diminui a medida que empresas e consumidores se tornam mais
cautelosos em assumir dividas. 1sso pode levar os bancos comerciais a reduzir as suas
taxas de empréstimo para atrair mutuarios, o que poderia impactar o spread bancario.
A fraca procura, aliada a contencdo dos precos dos bens e servigos administrados para
mitigar os efeitos da pandemia, contribuiu para a manutencdo de uma inflacdo baixa e
estavel, apesar da depreciacdo do Metical. A inflacdo anual de Mogambique situou-se
em 3,52% em 2020, comparado a 3,50% em 2019, num contexto em que o Metical se
depreciou em cerca de 21% em relacdo ao DOlar norte-americano. As reservas
internacionais do Pais, em termos brutos, permaneceram em niveis confortaveis,
garantindo a cobertura de mais de seis meses de importacdes de bens e servigos,
excluindo as dos grandes projectos.

Risco de Crédito: em tempos de crise, como a pandemia, os riscos de inadimpléncia e
insolvéncia aumentam. Os bancos podem reagir a esse aumento do risco aumentando
as taxas de juros dos empréstimos para compensar a potencial perda de receita, 0 que
pode resultar em um spread bancario mais elevado. No que diz respeito ao desempenho
do sistema financeiro, este manteve-se solido, estavel e resiliente, apesar dos desafios
impostos pela pandemia. O racio de solvabilidade do sistema bancario fixou-se em
torno de 26,0% em 2020, abaixo dos 29% observados em 2019, porém acima do limite
regulamentar. Similarmente, o racio de liquidez geral registrou uma leve queda, de
120% para 118%, num contexto em que o nivel de exposicao das institui¢ces de crédito
ao risco de crédito continuou elevado e o crescimento da actividade crediticia
desacelerou. Em 2020, registou-se um aumento do capital social dos bancos na ordem
de 7,00%.

Concorréncia entre Bancos Comerciais: o clima econémico também pode afectar a
competicdo entre os bancos comerciais. Em tempos de crise, pode haver uma redugéo
na disponibilidade de crédito, o que pode levar os bancos a competirem mais
intensamente pelos mutuarios qualificados. 1sso poderia resultar em uma redugédo no
spread bancario, ja que os bancos podem estar dispostos a oferecer taxas de juros mais
baixas para atrair clientes. O ano foi caracterizado pela reducdo do nimero de bancos,

aumento do numero de microbancos e de operadores de microcrédito, e ainda por uma
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ligeira expansdo de agéncias bancarias, além de um aumento significativo de agentes

bancarios.

No entanto, o impacto negativo da COVID-19 sobre a procura externa e interna concorreu para
a contraccao da actividade econdémica em 1,2%, reflexo do desempenho negativo de quase
todos os sectores de atividade, o que foi agravado pela instabilidade militar nas regides centro
e norte do pais.

A nivel do sistema nacional de pagamentos e inclusdo financeira, em 2020, o BM assegurou
(1) o funcionamento adequado dos subsistemas por si geridos, (ii) a liquidacdo dos resultados
dos subsistemas geridos por outras instituicdes e (iii) implementacdo, em conjunto com o

sistema financeiro nacional, de medidas extraordinarias para mitigar o impacto da COVID-19.

No exercicio de 2020, as contas do BM apresentaram um resultado liquido negativo individual
de 1.516,32 milhdes de meticais e consolidado de 1.371,16 milhdes de meticais. Estes
resultados sdo justificados pelos baixos niveis das taxas de juro na remuneracao das aplicacoes
externas efectuadas, que constituem a principal fonte de receitas, bem como pelo incremento
dos custos com a Politica Monetaria, devido a intervencdo nos mercados interbancarios para

assegurar a estabilidade de pregos.

Contudo, apesar de verificar-se um clima ndo estavel para a economia, caracterizado por
factores que agravaram e condicionaram a actividade econdmica, o nivel do spread bancério
reduziu para 8% em 2020, em comparagdo com os 10% de 2019, isso porque a necessidade de
incentivar e/ou catapultar a economia face a crise foi mais do que suficiente para a mudanca
do paradigma de restringir a politica monetaria em contextos de desafios econémicos, pois era
necessario ter e ver a economia a elevar-se na tentativa de superacdo de todas as adversidades

impostas pela pandemia e demais factores exogenos.

O ano de 2021 foi marcado pelo alivio gradual das medidas de contencdo da COVID-19, devido
aos avancos registados nos programas de vacinacdo. Este facto, aliado a adopc¢éo de pacotes de
estimulos fiscais e monetarios, especialmente nas economias avancadas, possibilitou a
recuperacgdo da actividade econdmica global e, consequentemente, da demanda externa para o
Pais. Juntamente com a retomada das actividades mais afectadas pela pandemia, essa
recuperacdo contribuiu para o crescimento da economia nacional em 2,33%, apds uma queda
de 1,20% em 2020.
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A reabertura das economias, diante de desequilibrios na oferta de bens e constrangimentos na
cadeia logistica internacional, contribuiu para a aceleracdo da inflagdo mundial e doméstica.
No Pais, a pressdo inflacionaria foi agravada pelos efeitos dos choques climaticos e pelo fim
das medidas de contencdo de precos administrados. Assim, a inflacdo anual geral subiu de
3,52% em dezembro de 2020 para 6,74% no final de 2021.

A aceleragdo da inflagdo, em um contexto de recuperacdo econdémica, exigiu medidas
adequadas para conter seus impactos. O BM aumentou a taxa MIMO em 300 pontos base (pb),
elevando-a de 10,25% para 13,25%. Paralelamente, reduziu os coeficientes de reservas
obrigatdrias em moeda nacional e estrangeira em 1 pp e 23 pp, para 10,50% e 11,50%,

respectivamente.

As reservas internacionais brutas do Pais permaneceram em niveis confortaveis, garantindo a
cobertura de mais de 5 meses de importacfes de bens e servicos, excluindo os grandes
projectos. O sistema financeiro manteve-se sélido e competitivo. O racio de solvabilidade do
sistema bancario aumentou em 0,13 pp em 2021, atingindo 26,19%. Da mesma forma, o racio
de liquidez geral aumentou de 117,94% para 120,32%. O ano de 2021 foi também marcado
pela reducdo do numero de bancos. No entanto, 0 numero de operadores de microcrédito
aumentou em 40,33%. O capital social dos bancos aumentou 5,29% em comparagao com 2020.
No ambito da supervisdo prudencial, foram instaurados 29 processos de contravencdes, sendo
25 contra instituicdes de crédito e sociedades financeiras, e 4 contra gestores de uma instituicdo

de crédito.

No exercicio de 2021, as contas do BM apresentaram um resultado liquido positivo individual
de 600,82 milhdes de meticais e consolidado de 575,73 milhdes de meticais. Estes resultados
séo justificados essencialmente pelos ganhos realizados em operagdes nos mercados cambial e
monetario, bem como pelos juros das aplicacbes das reservas externas no mercado

internacional.

Para o0 ano de 2021, observou-se uma retoma da actividade econémica em termos gerais, 0 que
possibilitou uma melhoria no estado da economia. Houve um aumento do spread bancario para

10%, em comparagdo com 0s 8% registados em 2020, representando uma subida muito ligeira.

Contudo, ao relacionar as variaveis macroeconémicas com o spread bancério, percebe-se uma
relacdo positiva e directa entre essas varidveis. No periodo de 2015 a 2021, o spread bancario
aumentou de uma média mensal de 10,13% em Janeiro de 2015 para 13,97% em Junho de

2021, atingindo o seu pico em Agosto de 2016, quando alcancou 16,8%. Este comportamento
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€ observado também nas variaveis macroecondémicas, como a taxa de cAmbio, a taxa de inflacao

e as taxas de referéncia do mercado monetario (FPD, FPC, MIMO).

Spreadbancario mogambicano Vs V. Macroeconomicas
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Gréfico 5: Evolugdo do Spread Bancério, Taxa de Inflacéo, variacdo da Taxa de Cambio
Fonte: Elaborado pelo autor com base na serie da dados do (BM, 2023b)

3.3 Perfil dos Clientes e seu Impacto no Spread Bancario

3.3.1 Crédito a Economia & Spread Bancério

Conforme acima descrito, o perfil dos clientes tem um impacto directo no spread imposto pelos
bancos comerciais. Quando os clientes representam a elite, o spread bancério tende a ser mais

baixo, enquanto que, quando os clientes apresentam uma conduta duvidosa, o spread bancario
tende a ser mais elevado.

De 2015 a 2021, conforme demonstra o Grafico 6, Mocambique testemunhou um notavel
crescimento, tanto no Crédito a Economia quanto no spread bancério.

O crédito domestico, que inclui empréstimos concedidos as familias e empresas, apresentou
uma expansao significativa, aumentando de 142,4 bilhdes de MZN, em Janeiro de 2015, para
272,3 bilhdes de MZN, em Dezembro de 2021. Esse crescimento robusto sugere uma forte

demanda por crédito na economia interna, impulsionada pelo aumento das actividades
empresariais e pelo consumo das familias.
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Graéfico 6: Crédito a Economia (2015 a 2021) & Spread Bancério
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do (BM, 2023b)

Comparativamente, ao analisar o spread bancario ao longo desse mesmo periodo, observam-
se flutuagdes, mas em geral, a manutenc@o em niveis relativamente elevados. Por exemplo, em
Janeiro de 2015, o spread bancario estava em 12,51%, enquanto que em Dezembro de 2021,
esse valor era de 12,98%.

Embora tenha havido variagdes ao longo dos anos, o spread bancéario permaneceu
consistentemente acima de 10%, indicando uma diferenca consideravel entre as taxas de juros

que os bancos pagam aos depositantes e as taxas que cobram dos mutuarios.

Esta disparidade entre o crescimento do Crédito a Economia e a estabilidade do spread

bancario levanta questdes sobre 0s mecanismos que regem o mercado financeiro em
Mocambique.

Em teoria, um aumento no Crédito a Economia pode resultar numa reducédo do spread bancério,
uma vez que uma maior oferta de crédito pode levar a uma competicdo mais forte entre 0s
bancos comerciais, resultando em taxas de juros mais baixas para 0s mutuarios. No entanto, a
persisténcia de um spread bancario relativamente alto sugere que outros factores podem estar

em jogo, como o risco percebido pelos bancos, a eficiéncia do sistema financeiro e as condi¢oes
macroeconémicas.

3.3.2 Crédito Malparado & Spread Bancério

Além disso, apesar do crescimento economico e do aumento do Crédito & Economia, alguns
desafios ainda persistiam. O elevado nivel de crédito malparado representa um obstaculo

significativo para o sistema bancario. A inadimpléncia pode afectar a rentabilidade dos bancos
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e reduzir a disponibilidade de crédito para outros tomadores, mesmo em um ambiente de

expansdo do crédito.

Ao longo dos anos de 2015 a 2021, os dados revelam variac@es nas taxas de crédito malparado
entre diferentes instituicbes financeiras em Mocambique, como MBIM, SB e BCI. O crédito
malparado é uma métrica crucial que indica a percentagem de empréstimos concedidos que
estdo em atraso ou em risco de inadimpléncia. Observa-se que essas taxas flutuaram
significativamente ao longo do periodo analisado, 0 que pode ser atribuido a uma serie de

factores.

Inicialmente, em 2015, as taxas variavam entre 3,60% e 8,40%, evidenciando uma disparidade
na qualidade da carteira de empréstimos entre as instituices. Em anos subsequentes, como
2016 e 2017, embora algumas instituigdes tenham mantido taxas relativamente baixas, outras
experimentaram aumentos substanciais, indicando possiveis desafios na gestdo de risco e na
concessdo de crédito. Por exemplo, em 2017, uma instituicdo apresentou uma taxa alarmante

de 19,50%, enquanto outras permaneceram abaixo de 2%.

E essencial considerar que o crédito malparado pode ter um impacto significativo na
estabilidade financeira das institui¢cbes e no sistema bancario como um todo. Taxas elevadas
de crédito malparado podem indicar uma carteira de empréstimos de maior risco, aumentando
a probabilidade de perdas financeiras para os bancos. Além disso, isso pode resultar em uma
reducdo na disponibilidade de crédito para outros tomadores, afectando negativamente o

crescimento econdmico.

Relacionando esses dados com o spread bancério, identifica-se uma possivel correlagcdo. O
spread bancario, que é a diferenca entre as taxas de juros que os bancos pagam aos depositantes
e as taxas que cobram dos mutuarios, pode ser influenciado pela qualidade da carteira de
empréstimos das instituicGes financeiras. Por exemplo, se uma instituicdo possui uma taxa
elevada de crédito malparado, ela pode aumentar as taxas de juros para compensar O risco

percebido, resultando em um spread bancario mais alto.

O indice de crédito malparado aumentou entre as instituicdes bancérias de 2019 a 2021,
comportamento que foi verificado no spread bancéario. Em 2019, o spread bancario apresentava
um comportamento ascendente, chegando a atingir cerca de 14%, enquanto o MBIM e BCI
apresentavam um indice de crédito malparado de 8,42% e 19,50%, respectivamente. E inegavel
que o nivel de crédito malparado tem uma relacao directa com o spread bancério, situacao que

pode ser observada no grafico abaixo.
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Gréfico 7: indice de Crédito Mal Parado vs Spread Bancario Mogambicano
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do (BancoMoc, 2022) & (AMB & KPMG, Varios anos)

3.3.3 Eficiéncia e Solvabilidade VS Spread Bancario

Conforme explicado acima, o racio de eficiéncia bancaria, que mede a eficiéncia operacional
de um banco ao relacionar 0s custos operacionais com as receitas geradas, desempenha um
papel crucial. Bancos com récios de eficiéncia mais baixos tendem a gastar uma proporcao
menor de suas receitas em despesas operacionais, 0 que pode resultar em margens de lucro
mais altas. Isso pode influenciar positivamente o spread bancario, pois esses bancos podem

oferecer taxas de juros mais competitivas.

Por outro lado, a solvabilidade de um banco é fundamental para garantir sua estabilidade
financeira e sua capacidade de cumprir obrigacGes. Bancos com niveis mais altos de
solvabilidade sdo percebidos como menos arriscados pelos investidores e depositantes, o que
pode permitir-lhes obter financiamento a custos mais baixos. Isso, por sua vez, pode impactar
positivamente o spread bancario, especialmente se essas economias forem repassadas aos

clientes na forma de taxas de juros mais baixas.

O gréfico abaixo mostra a evolucao do récio de eficiéncia e solvabilidade dos trés principais
bancos de Mogambique entre 2015 e 2021. Em relacéo ao racio de eficiéncia, observa-se uma
variagdo significativa ao longo dos anos. Em 2015, as instituicdes apresentavam uma eficiéncia
operacional relativamente alta, com o0 MBIM registrando um racio de eficiéncia de 46,10%,
seguido pelo SB com 49,20% e o BCI com 64,20%. No entanto, nos anos seguintes, houve
flutuacBes notaveis, com destaque para 2017, quando o BCI registrou um aumento expressivo
em seu récio de eficiéncia para 70,22%, indicando uma possivel deterioracdo na gestdo

operacional. A partir de entdo, embora algumas instituicdes tenham conseguido reduzir seus
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racios de eficiéncia, outras mantiveram niveis elevados, evidenciando desafios persistentes na

eficiéncia operacional do sector bancario mogambicano.

Ja em relacdo a solvabilidade, os dados revelam uma tendéncia mais estavel, com variacoes
menos pronunciadas ao longo dos anos. Em 2015, as instituicdes apresentavam niveis solidos
de solvabilidade, com o MBIM liderando com 19,80%, seguido pelo SB com 15,30% e o BCI
com 12,70%. Nos anos seguintes, embora tenha havido algumas flutuagdes, a solvabilidade
geralmente permaneceu em niveis aceitaveis, com destaque para o0 aumento significativo
observado em 2019, particularmente para o MBIM, que registrou uma solvabilidade de
39,00%. No entanto, é importante notar que, em alguns anos, como 2020, houve uma reducao
na solvabilidade, indicando possiveis pressdes sobre a capacidade das instituicfes de cumprir

com as suas obrigac¢es financeiras.

Ao relacionar o nivel de spread bancéario com o comportamento dos racios de eficiéncia e
solvabilidade, observa-se uma semelhanca no padréao grafico. Isso sugere que, no periodo entre
2015 e 2017, quando os racios de eficiéncia e solvabilidade estavam em crescimento, o spread
bancario também seguia essa tendéncia. No entanto, houve uma reversdo desse cenario em
2017, seguida por uma mudanca novamente em 2018. Curiosamente, de 2018 a 2019, os racios

tendiam a aumentar ao mesmo tempo que o spread bancério seguia uma tendéncia inversa.

Esse comportamento contraditorio sugere que os racios de eficiéncia e solvabilidade ndo
determinam directamente o spread bancario em Mocambique. Normalmente, era de se esperar
uma relacdo inversa, onde um racio de eficiéncia menor e uma solvabilidade robusta poderiam
levar a spreads bancarios mais baixos devido a menores custos operacionais e riscos
percebidos. No entanto, a analise dos dados mostra uma correlacdo inconsistente, indicando

que outros factores também influenciam significativamente o spread bancério no Pais.
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Gréfico 8: Récio de Eficiéncia e Solvabilidade Vs Spread Bancario Mogambicano

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do (BancoMoc, 2022) & (AMB & KPMG, Vérios anos)
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CAPITULO IV: CONCLUSOES E RECOMENDAGCOES

Ao longo deste trabalho, foram analisados os determinantes do spread bancario na conjuntura
econdmica do mercado mogambicano entre os anos de 2015 a 2021. O spread bancario, como
diferenca entre as taxas de juros de captacdo e aplicacdo, é um indicador essencial que impacta
0 acesso ao crédito, o custo do financiamento e, consequentemente, o desenvolvimento

econdmico de um Pais.

A pesquisa identificou diversas variaveis que influenciam o spread bancario em Mogambique.
Entre os principais determinantes, destacam-se factores macroeconémicos como as taxas de
juro do mercado monetéario, a inflacdo e o crescimento econémico. Também se destacam 0s
factores microecondémicos, como o indice de crédito malparado, o réacio de eficiéncia e a

solvabilidade.

No periodo analisado, foram observadas oscilagbes no spread bancario, influenciadas por
choques econdémicos internos e externos. A conjuntura econémica durante esses anos foi
desafiadora, com altos e baixos no crescimento do PIB, instabilidade cambial e mudancas nas
politicas monetérias. Esses factores tiveram impacto directo na dinamica do spread bancério,
afectando a disponibilidade de crédito e as condi¢bes financeiras para empresas e

consumidores.

Observou-se também que o estado da economia tem um impacto directo nos niveis do spread
bancario. Em anos de boa dindmica econémica, os spreads bancarios tendem a ser mais baixos,
reflectindo a confianca das instituicdes financeiras e a disponibilidade de crédito a taxas mais

favoraveis.

Por outro lado, em momentos de crises econémicas, como 0 caso especifico da pandemia da
Covid-19 em 2020, as institui¢cdes financeiras enfrentaram desafios e falta de demanda por
crédito, levando as mesmas a praticar spreads mais baixos como forma de estimular a
economia, dando a entender que nem sempre em momentos de crises, a politica a ser adoptada
é a restritiva (aumentando as taxas de juro), porque, se com boa dindmica economica, 0s
spreads tendem a ser mais baixos, o l6gico seria 0 inverso, ou seja, ma dindmica econémica
com spreads altos, mas ndo foi 0 que aconteceu durante a pandemia, necessariamente para

estimular o consumo e o investimento de modo a revigorar a actividade econémica do Pais.

Outro factor relevante é o perfil dos clientes, onde os bancos ajustam as taxas de juro com base
na analise de risco dos tomadores de empréstimos, analise essa que é fundamentada pela
Central de Registos de Crédito (ou Central de Risco de Crédito). Clientes com maior risco
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tendem a ser concedidos empréstimos com taxas mais altas, enquanto que clientes considerados

mais seguros tendem a beneficiar-se de melhores condig¢des de crédito, com taxas mais baixas.

Medidas de politica monetaria, como a introducdo da MIMO, tentaram reduzir os impactos
negativos, mas os desafios estruturais do sector bancario persistem. A falta de diversificacdo
da economia, combinada com a dependéncia de sectores vulneraveis, aumentou o risco

financeiro, forgcando os bancos a praticar spreads elevados como medida de proteccao.

Destacam-se algumas medidas que podem ser adoptadas para reduzir o spread bancério em
Mogambique, tais como:

- Aumentar a concorréncia no sector bancério, incentivando a entrada de novos operadores;
- Reduzir os custos operacionais por meio de inovacao e digitalizacdo de processos bancarios;
- Fortalecer a gestdo de risco de crédito, melhorando a CRC para reduzir inadimpléncias;

- Desenvolver politicas publicas que incentivem a diversificacdo da economia e mitigacdo de
riscos externos, reduzindo as barreiras para o financiamento em sectores estratégicos, como o

agricola, energético, tecnoldgico e industrial.

Em sintese, a compreensdo profunda dos determinantes do spread bancario é essencial para
aprimorar 0 ambiente financeiro e facilitar o acesso ao crédito em Mocambique. A
implementacdo das recomendacBes propostas contribuird para a constru¢do de um sistema
bancario mais eficiente e inclusivo, capaz de promover o desenvolvimento sustentavel da

economia.
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