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RESUMO

O presente trabalho diz respeito a Cabo Verde e abrange o
periodo da I* Republica, ou seja, desde a independéncia, em 1975,
até aos fins dos anos 90.

O objectivo deste trabalho é essencialmente o estudo do
impacto da politica monetaria restritiva sobre a situagdo financeira
do Sector Empresarial do Estado, tendo como instrumento fundamental
o enquadramento do crédito.

O Banco de Cabo Verde adoptou a politica de 1limites
quantitativos de crédito como uma politica adequada para o
controlo da massa monetdria, das disponibilidades liquidas solre o
exterior e da taxa de inflacdo, de acordo com o seguinte modelo:

CIT= M2 - DIX

Nao obstante a restricdo de crédito, as condigdes de
financiamento foram consideradas normais, nomeadamente quanto ao
nivel da taxa de juro e prazos de pagamento.

Da andlise dos resultados de um inquérito e duma andlise
estritamente financeira, concluimos que a estrutura financeira das
empresas ¢ altamente desequilibrada, devido a conjugagdo de uma
série de causas.

A conclusdo geral deste trabalho é que nao deve ser imputado a
politica monetdria restritiva, a responsabilidade da crise
financeira e faléncia técnica de muitas empresas. Esta
responsabilidade deve ser imputada ao desequilibrio da estrutura
financeira e a inexisténcia de rentabilidade das empresas.
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cAPiTULO I

ENQUADRAMENTO TEORICO E ASPECTOS METODOLOGICOS

Pretende-se com este capitulo fazer uma breve
reflexao pessoal e tedrica da problematica do objecto do
nosso estudo, explicar a metodologia adoptada e a
pertinéncia dos pontos abordados, tendo em vista o
objectivo pretendido.

O estudo da literatura serda uma questdo a abordar
numa investigagdo posterior que pretendemos fazer;
presentemente estamos mais interessados em fazer uma
pesquisa empirica do problema.

Abordaremos no ponto 1. algumas questdes
preliminares, no ponto 2. a problemdtica da tese e o seu
enquadramento tedérico e no ponto 3. a metodologia
adoptada.

1. Questoes preliminares

O presente trabalho diz respeito & Cabo Verde e
abrange o periodo da I® Republica, ou seja, desde a
independéncia, em 1975, até aos fins dos anos 90, inicio
de um regime pluripartiddrio e de alteracdo da politica
econémica dominado pelo Estado para uma outra mais
liberal.

Concretamente, faz uma abordagem do Sector
Empresarial do Estado N&o Financeiro, face & politica
monetaria restritiva, que teve como instrumento principal
o0 enquadramento do crédito.



O Sector Empresarial do Estado abrangeu 22 empresas
publicas e 13 mistas, constituindo a quase totalidade das

empresas deste sector existentes no periodo em andlise,
ou seja, de 1987 a 1989.

Foi um desafio bastante grande, tendo em conta que
devido a sua situagcdo de pais recém-independente, possui
uma grande escassez de dados estatisticos. Mesmo quando

existem, quase nunca sdo actuais e fidveis.

Normalmente as fontes de informacdo s&o diversas e
os dados nao raras vezes sdo contraditérios. Esta
situagdo exige um grande esforco de harmonizacdo dos

dados, com vista a uma maior aproximacdo da realidade.

Apesar de todas estas limitagdes, pensamos ter
conseguido superar os principais obstdculos e trabalhar

com dados que merecem o minimo de credibilidade.

Os dados fundamentais do nosso trabalho, ou seja, os
dados respeitantes ao Sector Empresarial do Estado e os
escassos dados conseguidos através do Banco de Cabo Verde
sobre a politica monetdria, sdo aqueles que merecem mais
confianca. O mesmo ndo se podera dizer quanto aos dados
macroecondémicos, designadamente as componentes do PIB, a
taxa de desemprego, a taxa de inflacdo, etc..

A moeda utilizada em todo o trabalho, foi o escudo

cabo-verdiano, cuja paridade é cerca do dobro do escudo
portugués.



A elaboragdo deste trabalho vem na sequéncia do
término da parte escolar do curso de mestrado em Economia
Monetdria e Financeira no ano lectivo 1992/93. O facto de
ndo existir nenhum estudo sobre a questdo central do
nosso trabalho e, portanto, estarmos a partir do zero e
com muitas insuficiéncias de dados, exige muito mais
esforgco e tempo do que seria em condigdes normais, mas
estamos convencidos que seremos devidamente
recompensados, tendo em consideragdo o interesse que um
trabalho como este podera ter para Cabo Verde.

2. A problemitica da tese e o seu enquadramento
tedrico

Durante o periodo acima mencionado existia uma unica
instituicdo de crédito - o Banco de Cabo Verde - que
financiava o Sector Empresarial do Estado.

Predominou uma politica monetaria restritiva
consubstanciada nos limites de crédito as empresas e uma
situagcdo de dependéncia de financiamento do Sector

Empresarial do Estado relativamente ao Banco de Cabo
Verde.

Apesar dessa dependéncia e da politica monetdria
restritiva, tendo em conta que tanto o Banco de Cabo
Verde como a generalidade das empresas pertenciam ao
Estado, as condigdes de financiamento nomeadamente quanto
aos montantes, prazos e taxas de Jjuro reais, como

veremos, ndo penalizaram as empresas.

Nao obstante esta situacdo, grande parte das
empresas apresentaram custos financeiros elevados e néao

cumpriram os seus compromissos perante o Banco de Cabo
Verde.



Atendendo a que a quase totalidade do financiamento
€ de curto prazo, ou seja, as empresas normalmente
recorrem ao sistema bancdrio para o financiamento do seu
capital circulante, a consequéncia directa para as
empresas dque ndo cumpriram os seus compromissos e que
ficaram sujeitas a uma maior restricdo de crédito e por
vezes ao corte do mesmo, foi um maior agravamento das
suas dificuldades financeiras.

O objectivo deste trabalho é essencialmente o estudo
do impacto da politica monetdria restritiva sobre a
situagdo financeira das empresas, tendo como instrumento
fundamental o enquadramento do crédito.

Serd que a politica monetaria restritiva é
responsavel pela crise financeira da maior parte das
empresas? Ou existirdo outras razdes que tem a ver com a
gestido global, nomeadamente o facto de muitas empresas
terem iniciado a sua actividade com um capital social
muito baixo e sem fundo de maneio, de possuirem uma
estrutura financeira altamente desequilibrada e uma
estrutura de custos muito pesada, de terem um mercado

muito reduzido, de apresentarem grandes deficiéncias de
gestéo, etc,?

Concentrar-nos-emos na questdo central da nossa

pesquisa, ou seja, o impacto dos limites quantitativos
de crédito as empresas.

Os objectivos fundamentais das autoridades cabo-
verdianas foram a estabilidade da balanca de pagamentos e
do indice de pregco no consumidor.

E evidente que estes objectivos nao seriam
alcancados sem o controlo da expansdo da massa monetdria
e do crédito bancdrio interno as empresas.



A politica de controlo dos limites de crédito é uma
das politicas propostas pelo Fundo Monetéario
Internacional (FMI) e aceite pelo Governo de Cabo Verde,
como uma politica adequada para o controlo das

disponibilidades liquidas sobre o exterior e da taxa de
inflacéo.

O controlo de crédito & economia é normalmente feita
através da imposicdo pelas autoridades monetarias de
limites quantitativos (phqhuh). Alids, nas recentes
andlises da abordagem monetdria da balan¢ca de pagamentos
O papel essencial é desempenhado pelo mercado monetdrio e
nao pelo mercado de crédito.

Nos paises pouco desenvolvidos, como é o caso de
Cabo Verde, os mercados de capitais néao existem, e,
consequentemente, a uUnica alternativa de financiamento é
0 sistema bancdrio. E devido a esta situacdo, que
independentemente dos niveis das taxas de juro, os custos

financeiros das empresas sdo geralmente muito elevados.

Em Cabo Verde a taxa de juro real foi negativa desde
a independéncia até Dezembro de 1984, altura em que foi
feito um pequeno ajustamento. A taxa de juro era fixada
administrativamente pelas autoridades monetdrias, sendo a
principal preocupacdo a fixacdo do montante maximo de
crédito que podia ser concedido, tendo em conta os
objectivos referidos.

A possibilidade de ndo reembolso dos créditos pelas
empresas, bem como o impacto negativo dos enormes
encargos financeiros, ndo mereceram a devida atencao das
autoridades competentes. O resultado & que o0 Banco de
Cabo Verde acumulou enormes dividas consideradas
incobraveis e muitas empresas ndo fugiram a faléncia
técnica.



A redugdo do montante do crédito leva a uma
diminuigdo directa do nivel de actividade econdmica,
pois, devido a inexisténcia de mercados de titulos, os
fundos disponiveis se encontram apenas no sistema
bancario. Neste sentido, a redugdo do crédito operada
pela introdugdo de limites de crédito reduz as despesas

em Stocks e em bens de investimento.

Pode~se colocar a questdo do controlo do montante de
crédito ou da quantidade da moeda, visto dque numa
economia aberta, um aumento ou uma diminuicdo de crédito
interno, ndo implica, necessariamente, uma expansdo ou
uma contracgdo da quantidade de moeda. Assim devemos
distiinguir entre variagdes de <crédito interno e
variagdes da quantidade da moeda, pois que estas
variagdes ndo sio equivalentes.

Da equagdao do balango do sistema bancario consolidado,
tem-se:

M= = CIT + DLX ou DM= = DCIT + DDLX (1)

onde M=, CIT e DLX representam, respectivamente, a
quantidade de moeda, o crédito interno total e as

disponibilidades liquidas sobre o exterior.

(1) Ostmbolo 1D ¢ diferende da tetra De significa variacio



Podemos concluir que uma variagdo da quantidade da
moeda pode ser devida nio somente a uma variacdo do
crédito interno, mas também a uma variagdo das
disponibilidades liquidas sobre o exterior. Pode ter-se
hma variagdo da quantidade de moeda (DM2) sem que o
crédito interno se tenha alterado (DCIT=0), ou seja, (DM2
= DDLX). Neste caso, uma variacdo da quantidade de moeda
€ devido totalmente a variagdo das disponibilidades
liquidas sobre o exterior. Pode ter-se ainda uma
variacdo do crédito interno (DCIT) sem que haja
alteracdo da quantidade de moeda (DM2=0), desde que essa
variagdo corresponda exactamente a uma variacdo (de sinal

oposto) das disponibilidades liquidas sobre o exterior (D
CIT = -DDLX).

Esta andlise ¢é muito importante visto mostrar
claramente que ndo é indiferente fixar objectivos sobre a

quantidade de moeda ou sobre o montante de crédito.

O Banco de Cabo Verde adoptou efectivamente a
politica de controlo de crédito interno, seguindo um
trabalho de POLAK e ARGY 1> que publicaram em 1971,
mostrando que em economia aberta e em sistemas de céambios
fixos, o controlo do crédito interno conduz, em geral, a
uma maior estabilidade da balangca de pagamentos do que o
controlo da quantidade de moeda.

Estes autores apresentaram dois tipos de modelos,
sendo um para paises em vias de desenvolvimento e outro
para paises com mercados financeiros desenvolvidos. E
evidente que o Banco de Cabo Verde seguiu o modelo para
paises em desenvolvimento.

(1) Cf. POLAK, J. J. e ARGY, V. - "Credito policy and the bal. of payments®, The Y approach to the bal;
of payments F.M.1., Washington, 11977, pp. 205-225 (Reproduzido de Staff Papers, F.M.1., Margo de 1971).




Portanto, vamos abordar este modelo, com base no
trabalho dos referidos autores e concretamente no

trabalho de BARATA, José Martins () Sobre o mesmo assunto.

Nestes paises, segundo os referidos autores, os

mercados de capitais estéo pouco desenvolvidos
(inexistente no «caso de Cabo Verde), o crédito é
racionado, as disponibilidades em moeda destinam-se

predominantemente (totalmente no caso de Cabo Verde) a
transacgdes, os fluxos externos de capitais sdo auténomos
em relagdo a taxa de juro nacional e a oferta nacional

tende a definir-se em funcdo do equilibrio externo.

Segundo Barata, José Martins, perante as referidas

hipéteses, o modelo pode apresentar-se da seguinte forma:

(1) Y =v M=
(2) M =mY
(3) D M= =B + DcIT
(4) B = Ex — Mx + K

onde

Y = produto nacional bruto:

M= = oferta de moeda;

M. = importacédes;

E:xx = exportacdes;

B = saldo da balanga de pagamentos na 6ptica das
operagdes nao monetdrias:

K = saldo da balanga de capitais; quando positivo
significa que as importacédes de capitais sdo superiores
as suas exportacdes;

vV ;i m = parametros; v é a velocidade de circulacéao
monetaria; m é a propensdo marginal a importar.

(1) Cf. BARATA, Jos¢ Martins - *POLITICA MONETARIA EM ECONOMIA ABERTA", CADERNOS DE DIVULGAGAO,

(WORKING PAPER) CITF, Abril de 1986.



Concretamente, a equagcdo que o Banco de Cabo Verde
utiliza é a seguinte:

CIT = DM= - DDLX

Teoricamente as empresas ndo foram financiadas de
acordo com as suas necessidades, mas de acordo com as
restrigcées impostas pelo modelo. Entretanto, tendo em
consideragdo que tanto o Banco de Cabo Verde como as
empresas eram propriedade do Estado, através de um
inquérito constatamos que o Sector Empresarial do Estado
foi financiado sem grandes restricgdes.

Na realidade, ultrapassando as restricdes impostas
pelo modelo, muitas empresas acabariam por ser
financiadas em condig¢ées muitas vezes vantajosas no que
concerne a taxas de Jjuro e prazos de pagamento, quer
devido a uma certa ‘‘pressao’’ dos Ministros de Tutela
junto do banco, quer directamente através do agravamento
do défice do Orgamento Geral do Estado, quer ainda a

fundo perdido através da utilizacdo da ajuda publica ao
desenvolvimento.

A utilizacdo do modelo foi de grande utilidade para
as autoridades monetarias, pois, sem deixar de financiar
as empresas e, conseguentemente, de contribuir para o
crescimento do Produto Interno Bruto, conseguiram os seus
objectivos quanto a estabilidade da Balanca de Pagamentos

N

e a inflacao.

Alids o modelo é deduzido a partir das igualdades
fundamentais da abordagem monetdria da Dbalanca de
pagamentos, apds algumas simplificacdes e considerando
que o défice orgamental ¢é financiado por crédito

bancario, como é o caso de Cabo Verde.



A utilizacdo do modelo requer os seguintes passos:

1. A determinacédo do financiamento externo
disponivel para suportar uma eventual variagdo negativa
das disponibilidades liquidas sobre o exterior, DDLX;

2. A determinagdo do crescimento necessdrio da
massa monetaria, DM=, a partir da taxa de crescimento da

inflagdo e da taxa de crescimento real do Produto Interno
Bruto;

3. A determinagao, de forma residual, do crescimento

do crédito interno e o seu enquadramento abaixo dum certo
limite (plafond).

3. A metodologia adoptada

Apés a problemdtica da tese e o seu enquadramento
tedrico, vamos justificar a abordagem adoptada.

No que concerne aos aspectos metodolégicos da
abordagem da tese, tendo essencialmente em conta que a
economia Cabo-Verdiana é muito pouco conhecida, o segundo
capitulo - "A REALIDADE ECONOMICA DE CABO VERDE" - serve
de enquadramento, cujo objectivo fundamental é
simplesmente dar uma ideia geral da caracterizacdo do

pais e da evolugdo de alguns indicadores macroecondémicos.

O terceiro capitulo - "ANALISE DE GESTAO DAS
EMPRESASY, - ¢é elaborado através de um inquérito
efectuado c¢ay ao Sector Empresarial do Estado.

(1) Na elaborac3o deste inquérito foi seguido a metodologia de um outro sobre a "Gestao das Unidades Industriais em Cabo Verde®, realizado em 1991, para a tese de
mestrado em Economia, de Jorge Manuel da Rocha S3c Marcos.



O inquérito é muito importante porgque para além de
permitir uma andlise global de gestdo e de funcionamento
do sector, possibilita um contacto directo com as
empresas e O0OsS seus principais responsaveis, facilitando

conhecimentos e andlises que ultrapassam os aspectos
meramente quantitativos.

E extremamente importante sublinhar que a razdo
fundamental deste inquérito deve-se ao facto de poder
existir uma multiplicidade de causas que possam estar na
origem da Crise financeira das empresas e nao
eventualmente uma Unica que tem a ver com a politica
monetaria restritiva adoptado pelo Banco de Cabo Verde.
Por isso achamos indispensdvel fazer um inquérito gque
permitisse uma andlise exaustiva e multidimensional das
empresas, antes de entrarmos nos aspectos mais
directamente relacionados com a interaccdo entre a sua

estrutura financeira e a politica monetdaria.

Na sequéncia das questdes do inquérito e com base no
tratamento do questiondrio e apuramento dos dados, vai-se
fazer a andlise dos resultados.

Esta andlise pretende realgar a situacdo do Sector
Empresarial do Estado em todos os aspectos concernentes a
gestao global e fundamentalmente as causas dessa
situacdo, fazendo sempre que possivel uma distingdo entre
as empresas publicas e mistas.



Pretendemos ainda com a andlise dos resultados saber
as opinides dos dirigentes das empresas sobre questdes
relacionadas com a politica monetdria, nomeadamente se o
montante do crédito concedido é normalmente suficiente ou
insuficiente e se as suas condigdes sdo boas quanto ao
prazo de liquidagdo e taxas de juro. Serd que as opinides
dos dirigentes das empresas sobre estas questdes sdo
imparciais, isentas e crediveis, face a politica
monetdaria do Banco de Cabo Verde? E uma questéo
importante que terd que merecer uma andlise critica e uma
resposta objectiva.

O quarto capitulo - "CARACTERIZACAO DA ESTRUTURA
FINANCEIRA DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO" - tem como
objectivo especifico analisar a estrutura financeira das
empresas e tirar algumas conclusdes sobre as causas da

grave crise que as afectam.

Vamos calcular alguns indicadores baseados no
método dos rdécios, ndo obstante as limitacdes deste
método, principalmente gquando se trabalha com dados
globais de varias empresas e pertencentes a sectores
muito diversificados.

Fazemos uma abordagem geral da evolucdo de alguns
racios financeiros, econdémicos, de funcionamento e de
produtividade no periodo compreendido entre 1987 e 1989,
estabelecendo a comparagdo entre as empresas publicas e
mistas.

O quinto capitulo - "O ENQUADRAMENTO DO CREDITO FACE
AO SISTEMA FINANCEIRO E A POLITICA CAMBIAL E MONETARIA" -
tera como objectivo fazer wuma andlise da politica
monetdria seguido em Cabo verde, durante o periodo do
nosso trabalho.



Serda que essa politica monetdria restritiva teve
algum impacto negativo nas empresas, nomeadamente no que
concerne a sua situacdo financeira? A andlise deste
capitulo permitir-nos-4 tirar conclusdes objectivas
quanto & esta questdo? Se a resposta for positiva o
objectivo fundamental da tese serda alcancgado.

O trabalho termina com © sexto capitulo -
"CONCLUSOES FINAIS E PERSPECTIVAS" -, em que faremos uma
apreciacao dos dados e materiais de andlise,
apresentaremos as conclusdes parciais e a conclusdo geral
da nossa pesquisa e ainda algumas perspectivas e pistas
para orientagdes de politica no que concerne a interacgéo
entre o Sector Empresarial do Estado e a politica

monetaria.



CAPITULO II

EVOLUCAO DA REALIDADE ECONOMICA CABO-VERDIANA

Pretende-se com este capitulo fazer uma
caracterizagdo geral e uma breve abordagem da evolucdo
macroecondémica de Cabo Verde. Utilizamos os dados

disponiveis dos ultimos 4 anos, ou seja, de 1985 a 1988,
visto as contas nacionais estarem muito atrasadas. Assim,
no ponto 1. fazemos uma caracterizagdo geral, no ponto 2.
a evolugcao macroecondémica, no ponto 3. a evolucdo das

finangas piblicas e no 4. a evolucdo da conta externa.

1. Caracterizacao geral de Cabo Verde

Cabo Verde é composto de 10 ilhas, das quais 9 séo
habitadas, e outras pequenas ilhotas. No conjunto ocupam
uma area de 4.033 km2 e espalham por mais cerca de 60.000

km2 no Oceano Atlantico, a cerca de 500 km da costa do
Senegal.

O arquipélago divide-se em dois grupos: o das ilhas
de Barlavento no norte (Santo Antdo, Sdo Vicente, Santa
Luzia, S&o Nicolau, Sal e Boavista) e o das ilhas de

Sotavento no Sul (Maio, Santiago, Fogo e Brava).

As ilhas foram colonizadas pelos portugueses logo
apos a sua descoberta em 1456. O povoamento das 9 ilhas

sé terminou no século passado.

No dia 5 de Julho de 1975, Cabo Verde tornou-se
independente.



O Governo pds-independéncia foi liderado pelo
Partido Africano para a Independéncia da Guiné e Cabo
Verde - PAIGC ~. Apds o Golpe de Estado na Guiné-Bissau,
em 1980, a ala cabo-verdiana do partido autonomizou-se,
com o nome de Partido Africano para a Independéncia de
Cabo Verde - PAICV -, que continuou a governar o pais até
Janeiro de 1991, altura em que perdeu o poder, a favor do
Movimento Para a Democracia - MPD -, na sequéncia das
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primeiras eleigdes pluripartidarias.

As ilhas sdo de origem vulcdnica, estdo situadas na
zona de clima subtropical seco, sofrendo muitas
influéncias do deserto de Sahard. N&do tém recursos
naturais e nem condigdes para a pratica de agricultura.
Por isso, elas foram totalmente abandonadas pelo
colonialismo portugués, que n&o viu nelas nenhum
interesse econdémico. o seu unico interesse era

simplesmente estratégico, sob o ponto de vista militar.

O resultado foi a fome e a emigracdo, em busca de
sobrevivéncia, cujo numero representa cerca de 2/3 da
populagdo residente. Calcula-se que vivem fora do pais
mais de 600.000 cabo-verdianos, espalhados pelos EUA,
Portugal, Holanda, Franga, Senegal, Guiné-Bissau, Itdlia

e América Latina.

Nao é de estranhar que na altura da independéncia a
situacéo fosse a seguinte: 80% de desemprego e
subemprego; 85% de analfabetismo; péssima nutricédo;
grande mortalidade infantil e doenca generalizada;
processo de desertificacéao extremamente elevado;
inexisténcia de infra-estruturas econémicas.



Perante a situagdo descrita o desafio do Governo foi
lutar contra a fome, a seca, a miséria, a doenga, a
ignoréncia, enfim as sequelas do colonialismo. Foi
necessdrio esquecer determinadas ideologias e mobilizar
ajuda mesmo dos paises que até 25 de Abril de 1974
ajudaram o Governo portugués contra a luta da
independéncia. Foi necessdrio autorizar a empresa dos
transportes aéreos do regime racista da Africa do Sul
continuar a fazer escala técnica na ilha do Sal, apesar
das pressCes de varios paises africanos. Foi necesséario
uma politica inteligente no sentido de fazer com que a
ajuda recebida contribuisse de forma eficaz para o

desenvolvimento econdémico e social do pais.

Como resultado duma politica externa de naéao
alinhamento, Cabo Verde recebeu ajuda tanto do Ocidente
como do Leste, sobretudo a alimentar, que permitiu ao
pais enfrentar a grave crise agricola resultante de mais
de uma década de seca.

Cabo Verde € um pais ACP, e, como tal, assinou a
1II* Convengdo de Lomé, em 1978; é membro da Comunidade
Econdmica dos Estados da Africa Ocidental - CEDEAO - do
Comité Inter-Estados para a Luta contra a Seca no Sahel -

CILSS -, da Organizacdo das Na¢des Unidas e dos seus
organismos especializados -BIRD, FMI, CEA -, da
Organizagdo da Unidade Africana - OUA -, e do Banco

Africano de Desenvolvimento - BAD -.

A situacéao da populacgao do pais melhorou
sensivelmente apds a independéncia. A populacdo residente
em 1990 era de 370.000 habitantes, com uma taxa média de
crescimento de 2% ao ano. Metade da populagdo vive na
ilha de Santiago, cuja capital, a cidade da Praia, possui
cerca de 80.000 habitantes. A outra cidade mais
importante é a do Mindelo, em Sdo Vicente, com cerca de
50.000 habitantes. A populagdo rural rondava os 160.000,

em 1986, e a populacao urbana e semi-urbana os 180.000.



A mortalidade infantil tem-se mantido a volta de 7
por mil, enquanto a fecundidade, cujo valor se situava a

volta dos 16% na década de 1970/80, vem registando uma
queda tendencial.

A nivel da repartigdo etdria, os grupos com maior
aumento foram os de idade inferior a 30 anos, que retnen
mais de 70% de efectivos. Os grupos com idade superior a
30 anos teriam estagnado, como consequéncia da emigracdo,
que afecta em maior proporgcdo a populagdo activa,
sobretudo masculina.

A populagdo considerada potencialmente activa era em
1987 de 91.000. Quase cerca 50.000 encontrava-se na ilha
de Santiago, 14% em Santo Antdo, 13% em S&do Vicente, 12%
no Fogo e 5% nas restantes ilhas.

No que concerne a satisfagdo das necessidades
basicas, nomeadamente quanto a alimentacdo, saude e

educagdao, a situacgdo evoluiu bastante favoravelmente.

Em média, no periodo 1982/87 as necessidades globais
em produtos alimentares bdsicos foram de cerca de 98.000
toneladas, das quais 78% em cereais, 4% em gorduras e 7%
em outros produtos.

Essas necessidades foram satisfeitas em 90% por
importacdes e ajuda alimentar do exterior e 10% pela
producdo local.

A maioria dos pregos dos produtos de consumo bésico
era controlada pelo Governo, o que Jjustifica que a
inflagdo ndo tenha atingido valores muito elevados,
situando-se a volta de 4% em 1987 e 1988.



A esperangca de vida a nascenga, que era de 60 anos
para os homens e 61 para as mulheres em 1980, aumentou
para 62 para os homens e 65 para as mulheres, em 1990,
gragas a melhoria do sistema de satde. Em 1984, havia um
médico para 5.220 habitantes e uma enfermeira para 730.
Hd dois hospitais centrais - nas cidades da Praia e
Mindelo - e 60 dispensarios, ainda que distribuidos de
forma desigual pelas ilhas. O acesso a dgua potédvel é um
problema no pais: em 1980, menos de 10% da populacéo
tinha &gua filtrada; em 1989 ainda havia 70% da populacido
sem agua potavel.

A educagdo foi sempre uma das grandes prioridades do
Governo de Cabo Verde. A taxa aparente de escolarizacéao
indica que em 1988/89, um pouco mais de 90% das criancas
de 7 a 10 anos estavam inscritas no Ensino Bdsico
Elementar. Para além desse ensino generalizado, existem
ja algumas escolas profissionais e esbogcos de ensino
superior, virados essencialmente para dar resposta as
necessidades de desenvolvimento, assistindo-se a formacéo

de quadros em cerca de duas dezenas de paises.

No dque concerne as caracteristicas gerais da
economia cabo-verdiana, deve-se realcar a existéncia de
um crescimento regular nos ultimos anos, apesar da seca,
do fraco crescimento da ajuda externa e das remessas dos
emigrantes.

O sector dos servigos continua a ter um peso
bastante grande na estrutura do PIB com cerca de 65%,

seguidos do sector secunddrio com 20% e do sector
primario com 15%.

A agricultura ocupa mais de 2/3 da populacgdo activa,
mas a seca, a erosdo dos solos, as pragas e as
deficientes infra-estruturas levam a que a sua producdo

ndo satisfaga mais do gque 15% das necessidades
alimentares do pais.



As principais culturas sdo milho, feijdo, batata

doce, mandioca, banana, legumes e cana de acucar.

A Pecudria resume-se a uma pequena criacdo de

animais, devido &s condigdes adversas.

A Pesca é o sector com mais potencialidades de
desenvolvimento, com especial destaque para a captura de
atum.

No sector extractivo ¢é de realgcar a grande
quantidade de pozolana e ainda a existéncia de alguma
quantidade de gesso, ambos praticamente por explorar,
enquanto a Indistria Transformadora é constituida
essencialmente por indistrias de preparacao ou
transformagcdo dos produtos da agricultura e da pesca,
como sejam o tratamento do peixe e as conservas, as
moagens, as bebidas nao alcodlicas, o} tabaco

manufacturado e ainda, confecgdes e calcado.

O enorme peso que o sector dos servigos representa
resulta fundamentalmente dos rendimentos provenientes da
utilizagcdo do Aeroporto Internacional do Sal, do Porto
Grande de S&o Vicente, do turismo e da inddstria de
reparacdo naval.

Cabo Verde é dos paises do continente africano com
melhor nivel de vida, sem crises sociais e um dos poucos

paises de Africa que regista um aumento continuado de
rendimento.
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2. Evolugado Macroecondémica c¢x>

Inicia-se esta abordagem com uma andlise demografica
durante o periodo de 1980 a 1988, cuja taxa média de

crescimento é de cerca de 2,2%, de acordo como O quadro
seguinte:

Crescimento Demografico Unidade: 1000

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

295,7 302,2 310,5 316,4 3236 330,7 37,4 3450 351,7

Fonte: Direcgfio Geral do Plano

De 1980 a 1988 verificou-se um crescimento de cerca
de 56 mil habitantes, ou seja, um crescimento médio anual
de 7 mil. Este aumento seria muito maior se nido fosse a
emigracdo, que continuou a ter um papel importante na

redugao da taxa de crescimento liquido da populacéo.

A populacido é bastante jovem, pois, cerca de 56% tém
menos de 20 anos e 66% menos de 25, o que faz aumentar a
populacao potencialmente activa (15-64 anos), que
representa 49,3% da populagdo global, sendo 47% masculina
e 51,3% feminina. Em termos absolutos, de 1980 a 1988 a
populagcao activa passou de 141 mil a 173 mil, isto ¢,
teve um crescimento médio de 2,6% por ano, situacdo que
fez aumentar substancialmente a procura no mercado de
trabalho e a taxa de desemprego para cerca de 25%.

(1) Existem pequenas discrepincias entre alguns dados deste capftulo que sfio fornecidos pela Direcgfo-Geral de Planeamento ¢ os dados utilizados no capitulo sobre a
politica monetdrin, que sio fornecidos pelo Banco de Cabo Verde ou pelo Fundo Monetdrio Internacional.
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A politica econdmica seguida tem sido no sentido de
manter as reservas a um nivel aceitdvel e conter a
inflacéao e o} défice orcamental, constituindo o
enquadramento do crédito, o instrumento principal da
politica monetdria. No quadro desta politica e tendo em
conta as limitagcdes de financiamento da economia, a

evolugdo do PIB, durante o periodo 1985-88, foi o
seguinte:

EVOll.l(;éO dO PIB (em milhares de contos correntes)

Anos 1985 1986 1987 1988

Produto Interno Bruto 12.625 15.286 17.364 19.000

Taxa cresc. anual - 21% 14% 9%

Fonte: Elaborado pelo autor ~ Unidade: milhares de contos correntes

E de sublinhar que as actividades mais produtivas,
designadamente agricultura e pecudria, silvicultura,
pescas e indidstria, sé contribuiram, em 1988, com cerca

de 1/3 do PIB, evidenciando a fragilidade da economia

cabo-verdiana. Os restantes 2/3 resultaram das
actividades relacionadas com dgua/electricidade,
construcéo, comércio, transportes e comunicacgoes,

turismo, servigos governamentais e outros servigos, como

se pode verificar através do seguinte guadro:
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Estrutura do PIB (1)

1985 1986 1987 1988

Agricultura ¢ Pecudria 1.115 1.373 2.192 2.615
Silvicultura 549 . 555 540 556
Pescas 491 474 638 530
Indhistria 795 788 879 983
Agua/Electricidade 16 20 26 3t
Construcio 1.398 1.459 1.725 1.828
Comércio 3.461 3.568 3.558 3.626
Transportes ¢ Comun. 1.834 1.767 1.695 1.575
Turismo 280 249 264 350
Scrvigos Governam. 1.129 1.205 1.257 1.326
Qutros scrvigos 1.288 1.396 1.419 1.482

Total 12.396 12.854 14.193 14.902
Fonte: Direcgfo-Geral de Pl Ugnidade: milhares de contos constantes de 1985

(1) Este quadro da estrutura do PIB a pregos constantes de 1985 deve ser interpretado com alguma reserva,
visto que os dados sobre o deflator do PIB ¢ a inflagdio s80 0s mais dfspares e os menos fifveis.

O rendimento disponivel do pais foi fortemente
influenciado pelas transferéncias privadas, como se pode

constatar através do quadro das transferéncias externas:

Transferéncias Externas

1985 1986 1987 1988

Transferéncias privadas 2.036 2.346 2.570 2.935

Remessas dos emigrantes 1.668 1.912 2.012 2.275
Outros 367 433 558 660

Fonte: Banco de Cabo Verde Unidade: milhares de contos correntes

Considerando o indice de pregos no consumidor como
deflator - 1,2 no periodo 1985/88 -, constatou-se um
aumento médio anual das transferéncias privadas de 6,3%
e das remessas dos emigrantes de 4,4%. A categoria
"outros", cujo crescimento foi bastante significativo -
14,4% - foi na sua maioria constituida por importacgdes da
actividade econdémica informal, que atingiu um ©peso
bastante grande no sector do comércio.
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O consumo das familias, cuja evolucdo aumentou em
média anual cerca de 5% durante o periodo 1985/88,

representou uma percentagem bastante elevada no Produto
Interno Bruto:

Peso do consumo no PIB

Anos 1985 1986 1987 1988

Produto Interno Bruto 12.625 15.286 17.364 19.000

Consumo das Familias 11.198 13.108 14.270 15.600

% 88,7 85,8 82,2 82,1

Fonte: Elaborado pelo autor ~ Unidade: milhares de contos correntes

Considerando as transferéncias privadas como fazendo
parte dos Recursos do pais, a percentagem do consumo

privado no PIB diminuiu cerca de 10 pontos, de acordo com
o seguinte quadro:

Peso do consumo no rendimento disponivel do pais

1985 1986 1987 1988

Recursos Nacionais

Produto Interno Bruto 12.625 15.286 17.364 19.000

Transferéncias privadas 2.036 2.346 2.570 2.935

Total 14.661 17.632 19.934 21.935

Consumo das familias 11.198 13.108 14,270 15.600

% 76,4 74,3 71,4 71,1

Fonte: Direc¢3o Geral do Planeamento Unidade: milhares de contos comrentes

O consumo final das administracgdes representou 11,4%
em 1985 e 12,4% em 1988, relativamente ao total dos

Recursos.
O investimento privado cresceu de 1,2 milhdes de

contos correntes em 1985, para 2,3 milhdes em 1988,

representando respectivamente 8,1% e 12,4% dos Recursos.
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Considerando o conjunto das Utilizacdes Correntes
como sendo a soma do consumo total e do investimento
corrente, e o0 saldo global da economia como sendo a
diferenga entre os Recursos e as Utilizacées, tem-se o
seguinte saldo:

Saldo entre Recursos e Utilizagodes

1985 1986 1987 1988

Recursos 14.661 17.632 19.924 21.935
Utilizagdces 14.460 17.251 19.434 21.180

Saldo 201 381 501 155

% 1,4 2,2 25 .34

Fonte: Direcgfo-Geral do Planeamento Unidade: milhares de contos correntes

As despesas de desenvolvimento efectuadas em todos
0s sectores da actividade econdémica e social s&o muito
significativas. A repartigdo sectorial das despesas de
desenvolvimento nos anos de 1986 e 1987, pode ser

resumida através do seguinte quadro:
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Repartigao Sectorial das Despesas

Scctores de Actividade 1986/87 %
Desenvolvimento Rural 2.461
Pescas 304
Inddstria 976
Construgdo Civil 87
Turismo 151
Total PRODUTIVO 3.979 31,0
Energia 526
Estradas 693
Transportes 2.523
Comércio 139
Administragio 2.161
Total APOIO (1) 6.042 47,1
Educagho 1.214
Sadde 812
Habitagio 143
Urbanismo 137
Saneamento 456
Inf. Cult. Desporto 38
Total SéﬂAl. 2.800 21,9
TOTAL 12.821 100

Fon+te: Dircgio-Geral do Pl

Unidade: milhares de contos correntes

(1) E considerado impropriamente Apoio pela Direcglio-Geral de P ), 88

ividades de Energia, Estradas, Transportes, Comércio e Administragdo, devido a
sua fungfio de apoio a0s outros sectores de actividade.

Da andlise do equilibrio geral da economia,

constata-se através do quadro a seqguir indicado, que o

défice do saldo geral correspondeu mais ou menos as
despesas do desenvolvimento.
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Equilibrio Macroeconémico

1985 1986 1987 1988
Produto Interno Bruto 12.625 15.286 17.364 19.000
Transferéncias Privadas 2.036 2.346 2.570 2.935
RECURSOS CORRENTES 14,661 17.632 19.934 21.935
Consumo final das familias 11.198 13.108 14.230 15.600
Investimento das familias 1.187 1.392 2.100 2.260
Investimento Corrente (1) 397 522 559 600
Consumo final das Administ, (2) 1.678 2.229 2.545 2.720
(Governo Central) (1.378) 1.789 2.065 2.219
UTILIZACOES CORRENTES 14.460 17.251 19.434 21.180
Saldo 201 381 500 755
DESPESAS DESENVOLYV, 5.549 6.374 6.077 6.333
SALDO GERAL (5.348) (5.993) {5.577) . (5.578)
Fonte: Direc¢o-Geral do Planeamento Unidade: milhares de contos correntes
()i i corrente das emy , N30 inclul’d(.) nas despesas de desenvolvimento

(2) ndo inclui a parte fi iada pelo or de
pel

3. Evolugdo das Financas Publicas

O Orcamento Geral do Estado tem apresentado

défice que se considera estrutural, desde 1984.

O agravamento do défice orcamental e o facto

um

do

crescimento das receitas ser superior ao crescimento do

PIB, levaram o Governo a adoptar medidas mais restritivas

e rigorosas nos ultimos anos da década de 80, no sentido

de limitar o défice a volta de 3% do PIB.

A evolugdo das receitas correntes nos ultimos anos

em andlise, foi a seguinte:
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Evolucdo das Receitas

1985

1986

1987

1988

Impostos Dircctos
Impostos Indirectos
Rendimentos da Propriedade

Outros

Total

537

983

438

140

2.098

701

1.258

433

159

2.551

725

1.310

431

247

2.713

756

1.455

375

186

2.772

Fonte: Direcgio-Geral do Planeamento Unidade: milhares de contos correntes

Considerando as receitas e despesas correntes,

constatou-se a existéncia de um saldo org¢amental negativo

a partir de 1988, mesmo sem a inclusdo do servigo da

divida, com se pode verificar através do seguinte quadro:

Evolugcao do saldo orcamental

1985

1986

1987

1988

1989 (1)

1990 (1)

2.098

2.551

2.713

2.772

3.079

3.423

Despesa

1,883

2.434

2.703

2.880

3.59

3.874

Saldo

215

117

10

(108) (430) (451)

(1) valores or

Fonte: Direcco Geral do Lamento  Unidade: milhares de contos correntes

Esta situagdo é devido ao facto dos rendimentos de
propriedade, os impostos sobre os rendimentos de petrdéleo
e de capitais terem tendéncia a diminuir como resultado

da crise financeira das empresas e ainda os impostos

indirectos face ao fraco crescimento do consumo das

familias.

Contrariamente as receitas, as despesas continuaram

a crescer a um ritmo elevado, devido sobretudo ao
crescimento das despesas dos Municipios, Instituicgdes e
Servigos Autdnomos e ainda ao peso cada vez mais

significativo do servigo da divida interna e externa.

Considerando o servigo da divida efectivamente pago,

globalmente o saldo do orgamento ordindrio evoluiu como
segue:
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Evolugdo do orcamento ordinario

1986 1987 1988

Saldo corrente 117 10 (108)

Servigo da dfvida 257 (340) (279)
Saldo (Optica pag.) (141) 330) (387)

Fonte: Direcglio Geral do Planeamento unidade: milhares de contos correntes

A partir dos meados da década de 80, devido ao
elevado crescimento do servigo da divida, ndo tem sido
possivel a sua liquidagdo na totalidade. Se se considerar
os atrasados do servigo da divida e o défice do orgamento
de investimento, o défice teria atingido ainda valores
muito mais elevados, ultrapassando em cerca de um ponto

percentual, o limite de 3% do PIB fixado pelo Governo nos

ultimos anos em andlise.

Saldo global orcamental

1987 1988

Saldo (6ptica pag.) (330) (387)

Dividas Atrasad (122) (250)

Saldo Org. Tnvest. (i%) (93)

Saldo plobal (471) (730)

Fonte : Direcglio-Geral do Plancamento  unidade: milhares de contos correntes
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4. Evolugao da Conta Externa

Até 1987, o saldo da balanca de pagamentos foi
positivo.

Nos udltimos anos da década de 80 a tendéncia ndo foi
animadora, tendo em conta o défice estrutural dos
orcamentos ordinarios e extraordinarios, o fraco
crescimento das exportagdes, a evolucdo desfavordvel das
transferéncias privadas e o aumento dos pagamentos
ligados ao servigo da divida.

As exportagdes das mercadorias e dos servigos
evoluiram da sequinte forma:

Exportagdes de Bens e Servicos

1985 1986 1987
Exportagbes Mercad. 524 355 361
Lxportagbes Servigos 2.106 2.063 2.500
Totat 2.630 2.418 3.061
Fonte: Contas Nacionais Unidade: milhares de contos correntes

As importagbes de mercadorias e servigos, apdés um
crescimento de 15% em 1986, diminuiram no ano seguinte, o
que demonstra uma certa preocupagdo em conter o
crescimento do défice dos bens e servicgos.

Importacdes de Bens e Servicgos

1985 1986 1987

ImportagBes Mercad. 7.605 8.595 8.413

Importagoes Servicos 2.211 2.722 2.652

Total 9.816 11.317 11.065

Fonte: Contas Nacionais Unidade: milhares de contos correntes
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O saldo global dos bens e servigos foi a seguinte:

Saldo dos Bens e Servigos

1985 1986 1987

Export. Bens e Serv. 2.630 2.418 3.061

Import. Bens ¢ Serv. 9.816 11,317 11.065

Total (7.186) (8.889) (8.004)

Fonte: Contas Nacionais Unidade: milhares de comtos correntes

Ndo obstante o grande défice do saldo dos bens
e servigos, globalmente as transferéncias publicas e
privadas e os empréstimos cobriram esse saldo até 1987 e,
consequentemente, o saldo da balanca global apresentou-se

positivo. O quadro seqguinte d4 uma visdo geral da balanca
de pagamentos de 1985 a 1988.
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Balanca de Pagamentos

1985 1986 1987 1988

Saldo da balanga bens serv. (7.186) (8.900) (8.004) (9.124)
Transferéncias 6.375 7.630 7.627 8.778
particulares 2.036 2.299 2.515 2.845
piblicas 4.339 5.331 5.112 5.933
Juros (270) 53 (68) 113
crédito 142 182 225
débito 89 250 112
Movimento de Capitais 1.273 1.519 640 126
pablicos 1.255 1.539 584 153

privados 18 (20) 56 @n

saldo da balanga global 192 302 195 (104)

Fonte: Contas Nacionais Unidade: milhares de contos correntes

Um dos aspectos aparentemente positivo da situacéao
macroecondmica tinha sido a balanga de pagamentos, gque
exceptuando ¢ ano de 1978, vinha apresentando um saldo
positivo desde a independéncia, gracas as remessas dos
emigrantes e a ajuda publica ao desenvolvimento. Isto
quer dizer que o pais ndo tinha problemas de divisas, nen

para fazer a importacgdo, nem para efectuar o pagamento do
servigo da divida.

Devido as exigéncias do desenvolvimento, ao
agravamento do servigo da divida e & fraca evolucédo das
transferéncias externas, o saldo da balanca de pagamentos

comegou a ser deficitdrio a partir de 1988.

A conclusdo a tirar sobre a realidade econdmica
cabo-verdiana é que o pais possui grandes desequilibrios
internos e externos, uma producdo bastante baixa, uma
taxa desemprego elevadissima e vive & custa das remessas
dos emigrantes, da ajuda publica ao desenvolvimento e da
solidariedade internacional.
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CAPITULO III

ANALISE DE GESTAO DAS EMPRESAS

Este capitulo é elaborado através de um inquérito
efectuado ao Sector Empresarial do Estado. Na sedquéncia
do questiondrio no ponto 1. em que se faz uma
caracterizagdo geral das empresas e uma abordagem das
suas diversas fun¢des, sequir-se-4 o ponto 2. em que se
faz o apuramento dos dados e finalmente a andlise dos
resultados no ponto 3.

1. Questionario

O inquérito é composto por um questiondrio (Anexo I)
de uma amostra de 22 empresas publicas e 13 empresas
mistas. As questdes apresentadas dividem-se em dois
grupos: o primeiro faz a caracterizacdo geral das
empresas da amostra, enquanto o segundo procura encontrar
resposta da organizagao interna através do funcionamento

das diversas fungdes das referidas empresas.

1.1 Caracterizagdo geral das empresas da amostra

O primeiro ponto destina-se a classificar as
empresas nos principais ramos de actividade: Agricultura
e Pecudria, Pesca, Inddstria, Electricidade e Agua,

Construcao, Comércio, Hotelaria, Transportes e
Comunicacgdes.

Nas perguntas dois e trés dquestionam-se o ano de
constituigdo e o estatuto juridico das empresas, enquanto

a quarta questdo tem como objectivo a andlise do peso do
capital privado e do Estado.
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A distribuigdo geogrdfica das empresas é uma guestédo
que o ponto cinco responde.

A sexta questdo destina-se a classificar as empresas
em funcdo da sua dimensdo, com base no numero de
trabalhadores que elas empregam.

1.2 Funcgdes da empresa

Repartiu-se a actividade da empresa, em quatro tipo

de fungbes: produgdo, pessoal, comercial e financeira.

1.2.1 Funcao producgiao

A funcao produgdo é analisada através das perguntas
sete a catorze inclusive, abordando aspectos desde a
importagdo de equipamentos e matérias-primas, passando
pela interrupcdo da exploragdo, até a deterioracdo das
existéncias e produtos acabados.

Na pergunta sete pretende-se saber directamente a
origem da importagdo das maquinas e equipamentos, visto

que ja se sabia que ndo eram fabricados em Cabo Verde.

No ponto oito pretende-se saber se os técnicos gque
reparavam as maquinas eram maioritariamente nacionais ou

estrangeiros.

A dependéncia das matérias primas, bem  como a
descriminagdo da origem dos principais fornecedores
estrangeiros destes bens de consumo intermédio, é
questionada na pergunta nove.

No ponto dez procura-se saber se as entregas das

encomendas aos clientes ¢é feita com maior ou menor
rapidez.
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Procura-se identificar nos pontos onze e doze se a

empresa é obrigada a interromper a sua actividade e no

caso afirmativo quais sdo as principais causas.

As questdes sobre funcdo producdo terminam com os
pontos treze e catorze, que analisam o problema da
deterioracdo das matérias primas e produtos acabados, na
sequéncia da interrupgdo da producdo e das principais
causas dessa inactividade.

1.2.2 Fungido pessoal

A funcao pessoal é abordada através dos pontos
quinze a vinte e um inclusive e abrange aspectos como a
politica de recrutamento, a qualificacdo e experiéncia
profissional dos trabalhadores, os cursos de formacdo e a
sua distribuicdo por departamentos, com vista a uma
utilizacdo éptima dos recursos humanos.

Neste sentido, comeca-se por duestionar no ponto
quinze se a empresa possuli ou ndo uma politica de
recrutamento de acordo com as suas hecessidades, para nos
pontos dezasseis e dezassete se pesquisa a qualificacdo e
a experiéncia dos trabalhadores.

Pretende-se saber nos pontos dezoito e dezanove se
os trabalhadores tém beneficiado de cursos de formacao

profissional e no caso afirmativo quais os departamentos
que tém sido mais privilegiados.

O ponto vinte analisa se a formagdo profissional é
efectuada no pais ou no estrangeiro; qual é o pais em que
a formagcao teve lugar é o objectivo do ponto vinte e um.
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1.2.3 Fungado comercial

A exiguidade do mercado, o fraco poder de compra da
populagdo, as dificuldades de exportacdo, o elevado custo
dos factores de producdo, a dependéncia dos fornecedores
estrangeiros, a interferéncia do Governo na fixacdo de
precos de venda, a existéncia de situagbes de monopdlio,
a sazonalidade das vendas, etc, sdo algumas das questdes
comerciais que afectam uma boa parte do Sector
Empresarial do Estado e que, de wuma forma geral,

corresponde as preocupagdes dos pontos vinte e dois a
vinte e sete.

Neste contexto, o ponto vinte e dois pretende saber
se as quotas de mercado sdo maioritariamente internas ou
externas. O ponto vinte e trés esclarece, no caso da

empresa ser exportadora, para onde se dirige o produto.

A quest8o da sazonalidade das vendas, pode afectar
algumas empresas, designadamente as da pesca e do

.

turismo, pelo que é abordada no ponto vinte e quatro.

Os pontos vinte e cinco e vinte e seis pretendem
esclarecer o grau de interferéncia do Governo na fixacéo
dos pregcos de venda de algumas empresas e das suas
implicagdes na rentabilidade e equilibrio financeiro das
mesmas.

Os custos de produgdo versus prego de venda sé&o
questdes importantes em qualgquer empresa, mas gque hem
sempre tém merecido a devida atencdo. Por isso, inclui-se

esta preocupacdo no ponto vinte e sete.
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1.2.4 Funcao financeira

Questdes importantes como o} prazo médio de
pagamentos e recebimentos, a dependéncia financeira da
banca, a taxa de Jjuro, as condi¢des de empréstimos, a
solvabilidade, as flutuagdes cambiais, o fundo de maneio,
a dimensao do capital préprio, a organizacgéao
contabilistica, s&o algumas das questdes que os pontos

vinte e oito a quarenta e quatro respondem.

A questdo do fundo de maneio de curto prazo pode ser
analisado através dos pontos vinte e oito e vinte e nove
que faz a comparagdao do tempo médio de pagamento aos
fornecedores com o tempo médio de recebimentos de
clientes e ainda do ponto trinta que analisa o grau de
dependéncia financeira face a banca devido aos encargos

financeiros dai resultantes.

Os pontos trinta e um e trinta e dois pretendem
analisar o grau de dificuldade de obtencdo de empréstimo
bancario face ao monopélio do sistema financeiro e ainda
se o empréstimo obtido ¢é normalmente suficiente ou

insuficiente para cobrir as necessidades.

A taxa de juro e o prazo de reembolso do empréstimo
por parte das empresas sdo questdes colocadas nos pontos
trinta e trés e trinta e quatro.

Os ponto trinta e cinco e trinta e seis pretendem
saber se as condigdes de crédito da banca s&o acessiveis

e se o Governo da facilidades de <crédito para
investimento.
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A influéncia das flutuagbes cambiais na situagéo
financeira das empresas é uma questdo do ponto trinta e
sete. E uma questdo importante n&o somente para as
empresas exportadoras, visto que a quase totalidade das

z

empresas ¢ dependente da importacdo de equipamentos e
matérias primas.

Os pontos trinta e oito, trinta e nove, quarenta e
quarenta e dois, ao analisar o peso relativo dos
empréstimos de Médio/Longo prazo no passivo, ao fazer uma
comparacdo dos valores do Imobilizado e do Capital
Permanente, ao apreciar se as empresas possuem montantes
de capital préprio suficiente, ao pdr a questdo do
aumento do capital social e ainda da distribuicdo dos

lucros, tém como preocupacgdo fundamental a solvabilidade
da empresa.

Por uUltimo, pretende-se saber o grau de organizacdo
contabilistica, bem como o acompanhamento da situacgéo
econdémica e financeira, através dos pontos gquarenta e
trés e quarenta e quatro.

38



2. Tratamento do questiondario e apuramento dos dados

As questdes do inquérito foram divididas em cinco
conjuntos: caracterizagdo geral da amostra e quatro
fungdes: produgdo, pessoal, comercial e financeira. Far-
se-4o combinagdes entre os elementos pertencentes a cada
conjunto e entre os vdrios conjuntos, em funcdo dos
objectivos da andlise da gestdo do Sector Empresarial do
Estado. A determinagdo dos resultados é feita na base da

quantificagdo dos elementos e respectivas combinagdes.

As seis primeiras perguntas do questiondrio, fazem

parte do primeiro conjunto (C.I.), o qual foi subdividido
em quatro subconjuntos.

O primeiro subconjunto tem em vista enquadrar as
empresas num dos nove ramos de actividade: Agricultura e
Pecuaria (AP), Pesca Industrial (PI), Inddistria (I),
Energia e Agua (FEA), Construcdo (Ct), Comércio (Cm),
Hotelaria (H), Transportes (), Construgao (c).
Considerou-se trés periodos de constituigcdo das
empresas: a) de 1975 a 1979; b) de 1980 a 1984; c) de
1985 a 1989, de acordo com o quadro dque a seguir se
apresenta:

Ano de Constituicdo, Tipo de Empresa
e Ramos de Actividade

Quadro I

Ano eC. AP PI 1 EA Ct Cm H T C Tot.

75-719 E. P, 1 0 2 (] 2 3 0 2 0 10

Subt ! 0 6 0 2 3 1 2 1] 15

80-84 E. P, 0 0 2 1 1 0 0 5 0 9

Subt 0 0 5 1 1 0 0 5 0 12

85-89 E. P, 1 2 0 0 0 0 0 0 0 3

Subt 1 2 5 0 0 0 0 0 0 8

Tot. 2 2 16 1 2 3 1 7 1 35
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O segundo subconjunto visa determinar se a maioria

do capital social de cada empresa é estatal ou privado e

uma classificagdo das empresas em funcio desse elemento.

Maioria do Capital Social

Quadro II
Tipo Emp. Estado Privado Estado=Priv Total
Emp. PGb. 22 1] 0 22
Emp. Mista 7 4 0 11
E.P.=F. M. 4] 0 2 2
Total 29 4 2 35

A distribuigdo geogrdfica das empresas estd na base
da constituicdo do terceiro subconjunto, como se pode

analisar através do quadro 3.

Distribuicdo Geografica
Quadro IIIX

Hhas Emp. Pdbli Emp. Mistas Total

Santiago 12 4 16
S%o Vicente 9 9 18

Sat 1 0 1

Total 22 13 35

Fonte: Elaborado pelo autor, como base num ingudrito

O quarto subconjunto visa essencialmente dar uma
ideia da dimensdo das empresas, através da divisdo do
pessoal em trés escaldes: menos de 100, entre 100 e 200 e
mais do que 200 trabalhadores. Estabelece ainda a relagéo
entre o numero de pessoal, o tipo de propriedade e os
ramos de actividade a que a unidade pertence, como se

pode constatar através do quadro 4.
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Distribuicdo do Pessoal
Quadro IV

Ne Sec. AP PI 1 EA Ct Cm H T C Tot.

<100 E.P. 0 1 4 0 ] 1 0 1 0 7

Subt 0 1 13 0 0 1 0 1 0 16

200 E. M. 0 0 2 0 0 0 1 Q 0 3

Subt 2 1 2 0 1 0 1 2 0 9

>200 E. P, 0 0 1 1 1 2 0 3 1 9

Subt, 0 0 2 1 1 2 0 3 1 10

Tot. 2 2 17 1 2 3 1 6 1 35

Os pontos 7

a 14 do dquestiondario sdo elementos

essenciais da fungdo produgdo, fazem parte do segundo
conjunto (C.II.) e estdo divididos em dois subconjuntos,
um referente a dependéncia externa e outro a eficiéncia

produtiva.

No primeiro subconjunto analisa-se a nacionalidade

dos fornecedores

dos matérias

equipamentos e primas
(Quadro V) e ainda dos técnicos que reparam as maquinas e

equipamentos (Quadro VI).

Nacionalidade dos Fornecedores
de Equipamentos e Matérias Primas
Quadro V

Portugal

Unifio Buropeia

U. Eur. ¢ Outros

U. Buc. e

Portugal

Total

Equipamento

Mat. Primas

4

0

27 (a)

2@

Total

10

24

4

(a) as outras empresas praticamente nfio sgo utilizadores de equip. efou matfrias primas.




Nacionalidade dos Técnicos que Reparam as Maquinas
Quadro VI

Nacionais Estrangeiros Total

Técnicos 27 0 27 (3

(a) as outras empresas praticamente nio sio utilizadoras de mdquinas.

O segundo subconjunto permite analisar a eficiéncia
produtiva, através das sequintes varidveis: tempo de
satisfagdo dos «clientes com a entrega dos produtos
acabados, interrupg¢do da actividade e suas causas,
deterioragdo das existéncias e dos produtos acabados
(Quadros VII a X).

Satisfagdo dos Clientes

Quadro VII
Algum Atraso Muito Atraso Total
Emp. Pdb. 3 6 0 9
Emp. Mistas 8 2 0 10
Total 11 8 0 19 (a)

(a) para muitas empresas esta questio ndo faz muito sentido.

Interrupgao de Actividades
Quadro VIII

Nunca Al Vezes Muitas Vezes Total
Emp. Pub. 7 0 1 8
Emp. Mistas 6 2 2 10

Total 13 2 3 18 (2)

(a) para muitas empresas esta questio ndo faz muito sentido.

Causas de Interrupcao de Actividades

Quadro IX
Energia Agua Matéria Mdq, Faita Div. Total
Prima Avar. Cliente

E. Piib. 0 0 0 0 0 1 1

E. Mist. 0 0 0 0 4 0 4

Total 0 0 0 0 4 1 5
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Deterioracdo de Matérias-Primas e de Produtos Acabados

Quadro X
Nunca Algumas Muitas Total
Vezes Vezes

Matdrias F. Piblica 4 2 0 6
Primas E. Mista 10 [1] 0 10
Total 14 2 0 16 (a)

Produtos B. Piblica 1 1 0 2
Acabados i, Mista 8 1 0 9

Total 9 2 0 11 (a)

(a) para muitas empresas esta questio ndo faz muito sentido.

O terceiro conjunto (C.III), referente aos pontos 15
a 21, aborda a fungdo pessoal e estd subdividido em dois
subconjuntos: o primeiro referente ao recrutamento e
capacidade profissional e o segundo a formacéao
profissional.

O primeiro subconjunto visa conhecer se a empresa
tem ou ndo uma politica de recrutamento de pessoal
(Quadro XI) e analisar a qualificacao e experiéncia
profissional dos trabalhadores das empresas (Quadro XII).

Politica de Recrutamento

Quadro XI
Sim Nio Total
Emp. Piblicas 14 7 21 (a)
Emp. Mistas 9 4 13
Total 23 11 34

(a) uma empresa piblica (Cabmar), ndo

pondeu por ter 3 empregados.
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Qualificacdo e Experiéncia Profissional dos Trabalhadores

Quadro XII
Qualificagdo Profissional

Empresa Boa Suf. Insuf. Total
Exper. Elevada 1 1 0 2

Piiblica Prof. Mddia 0 12 1 13
Reduz. 0 0 6 6

N 1 13 7 21 (1)

Exper. Elevada 3 1 0 4
Mista Prof. Média 2 5 0 7
Reduz. 0 1 1 2

5 7 1 13

Total 6 20 8 34

(a) uma empresa piblica (Cabmar), nfio por ter 3 empreg;

formacao

profissional

O segundo subconjunto tem como objectivo analisar a

em Cabo Verde (nos diferentes

departamentos da empresa), (Quadro XIII) e no estrangeiro

(Quadro XI1V).

Formacdo Profissional em Cabo Verde

Quadro XIII

Departameatos da Empresa
Empre- Ne° de Adm. ¢ Comer- Produ- Ad, Fin Ad, Fin Ad, Fin, Total
sas Curzos Financ. cial tive ¢ Com ¢ Prod Cm, Pr Genal
Emp. Muitos 4 0 3 1 0 0 8
Piib. Poucos 1 0 3 0 1 0 5
Subtot - 5 0 6 1 1 0 13 (@)
Emp. Muitos 0 0 5 0 0 1 6
Mistas Poucos 1 0 6 0 0 0 7
Subtot - 1 0 11 (1] 0 1 13
T. Geral ~ 6 0 17 1 1 1 26
(a)asr p P ndo fazem cursos de formagdo profissional.




Formacdo Profissional no Estrangeiro
Quadro XIV

Pafses Empresas Empresas Total
Piiblicas Mistas

Portugal 6 2 8
Unifo Europeia 0 1 1
Paises Socialistas 0 0 0
Outros 1 1 2
Port./U. Europeia 1 1 2
Portugal/P. Social. 4 0 4
Portugal/OQutros 3 1 4
Port./U. Eor./Out. 0 1 1
2 0 2
1 2 3
Total 18 9 27

O quarto conjunto abrange os pontos 22 a 27, diz
respeito & funcdo comercial das empresas e dividiu-se em
dois subconjuntos, o primeiro sobre os tipos de mercado e
0 segundo sobre a politica de precos.

O primeiro subconjunto visa analisar se o mercado
principal é maioritamente interno ou externo (Quadro XV)
e se as vendas s&o sazonais (Quadro XVI).

Mercado Principal das Empresas

Quadro XV
Mercado Mercado Total
Interno Externo
Empresas Piiblicas 18 3 21 (a)
Empresas Mistas 11 2 13
Total 29 5 34

(3) uma empresa piblica nfo respond:
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Sazonalidade das Vendas
Quadro XVI

Sazonalidade

Empresas Sim Niio Total

Piblicas 3 18 21 (»)

Mistas 1 12 13

Total 4 30 34

(a) uma empresa publica ndo respondeu

O segundo subconjunto pretende analisar se o prego é
livre, fixado pelo Governo, se coexistem os dois regimes
conforme o produto é para consumo interno ou para
exportacdo, e ainda quando fixado, se é suficiente ou
insuficiente (Quadro XVII). Por ultimo, pretende-se saber

se o custo de producdo é ou n&o contabilizado (Quadro
XVIII).

Politica de Precos
Quadro XVIIX

Prego Fixo?
Sim Nio Sim/Ngo Total
Empresas Suficiente 4 - 6 10
Piblicas Insuficicnte 2 - 1 3
- 8 - 8
Subtotal - 6 8 7 21 (a)
Empresas Suficiente 2 - 1 3
Mistas Tnsuficicnte 1 - 0 1
- 9 - 9
Subtotal - 3 9 1 13
Total - 9 17 8 34

(2) uma empresa piblica nfo respondeu
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Contabilidade Analitica
Quadro XVIII

Empresas

Sim

Nio

Total

Piiblicas

Mistas

11

9

21 (a)

Total

20

34

(a) uma empresa piblica nio responden

O quinto conjunto que abrange os pontos 28 a 44, diz
respeito a fungdo financeira e estd dividido em quatro
subconjuntos.

O primeiro subconjunto visa analisar a gestao

financeira corrente através do quadro XIX que realca a
dependéncia bancdria e faz uma relagdo com o tempo médio

de pagamento aos fornecedores, 0o tempo médio de

recebimento de clientes e as flutuagdes cambiais.

Gestao Financeira Corrente
Quadro XIX
l Dependencia Bancdria
Empresas Muito Pouco Total
Tempo Insignif. 1 0 4 5
Piblicas Médio Aceitdvel 2 1 6 9
Pag. Elevado 3 1 3 7
b 6 2 13 21 (a)
Tempo Insignif. 1 0 0 1
Mistas Mddio Accitfvel 1 4 2 7
Pag. Elevado 4 1 [ 5
t 6 5 2 13
Total 12 7 15 34
Pdblicas Tempo Aceitdvel 5 1 8 14
Méd Rec Elevado 1 1 5 7
Sub 1 6 2 13 21 (a)
Mistas Tempo Accit{vel 3 5 2 10
Méd Rec Elevado 3 0 0 3
Sut 1 6 5 2 13
Total 12 7 15 34
Flutuagio Muito 3 i 5 9
Pitblicas Cambial Pouco Nada 3 1 7 1
i 0 0 1 1
Sub 6 2 13 21 (a)
Flutuagio Muito 2 4 1 7
Mistas Cambial Pouco Nada 2 1 1 4
2 (1] 0 2
Sub 6 5 2 13
Total 12 7 15 34

{(a) uma

presa pblica nfo resp
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O segundo subconjunto refere-se as condigcdes de
acesso ao crédito, em que, através dos quadros XX-1 e XX-
2, realca-se a taxa de Jjuro, relancionando-a com a
facilidade ou dificuldade de obtencdo de empréstimo
bancdrio, o grau de cobertura das necessidades dos
empréstimos obtidos, o prazo de reembolso, as condigdes
do crédito e ainda a existéncia de facilidades de crédito

concedidas pelo Governo para investimentos.

Condicdoes de Acesso ao Crédito
Quadro XX-1

Taxa de juro
Empre- Elevada Aceitdv. Baixa Nio Total
sa Respon
Acesso Dificil 6 0 0 - 6
Pblica 20 Fdcil 2 1 0 - 3
Emprést Aceitdv_ 5 0 0 - 5
N&o Res - - - 8 8
13 1 0 8 22
Acesso Dificil 2 0 0 - 2
Mista 20 Fdcil 3 0 0 - 3
Emprést Aceitfv. 3 i 0 - 4
Nio Res - - - 4 4
Subtotal 8 1 1] 4 13
Total 21 2 0 12 35
Cober- Sufic. 5 1 0 - 6
Piblica tura das Insufic. 8 0 0 - 8
Necess. Nio Res 7 - - - 8 8
Subtotal 13 1 0 8 22
Cober- Sufic. 3 1 0 - 4
Mista tura das Insufic. 5 0 0 - 5
Necess. Nfo Res - - - 4 4
8 1 (1] 4 13
Total 21 2 0 4 35
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Quadro XX-2

Taxa de juro
Empre- Elevada Aceithy. Baixa Nio Respon Total
sa
Prazo Reemb Curto 8 0 0 - 8
Piblica Emprest Aceitdv. 5 1 0 - 6
N30 Res - - - 8 8
Sut 1 13 1 [ 8 22
Prazo Curto 6 0 0 - 6
Mista Reemb Aceitdv. 2 1 0 - 3
Emprest N3o Res - - - 4 4
Subtotat 8 1 0 4 13
Total 21 2 0 12 35
Péblica Condi- Sim 13 0 0 - 13
¢Ocs de Nio 0 1 0 - 1
crédito N3o Res - - - 8 8
L 13 1 0 8 22
Mista Condi- Sim 8 0 0 - 8
gles de Nao 0 1 [ - 1
Crédito N#o Res - - - 4 4
btotal 8 1 0 4 13
Total 21 2 0 12 35
Piblica Facilidades de Muito 9 0 0 6 15
créd do Gov. Pouco 3 { 0 0 4
Nada 1 0 0 1 2
Nio Res - - - 1 1
Subtotal 13 1 0 8 22
Mista Facitidades de Muito 4 1 0 0 5
créd do Gov. Pouco 1 0 0 1 2
Nada 3 0 0 2 5
N3o Res - - - 1 1
Subtotat 8 1 0 4 13
Totat 21 2 0 12 35
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0 terceiro subconjunto

refere-se a estrutura

financeira de médio e longo prazo em gue se realca o peso

dos Empréstimos de Médio e Longo Prazo no passivo,

relacionando-o com o Fundo de Maneio, calculado através

da comparagdo dos valores do Imobilizado e Capital

Permanente, o grau do Capital Prdprio, o desejo ou nédo de

aumentar o capital social e ainda a distribuicdo de

lucros (Quadro XXI).
Estrutura Financeira
Quadro XXI
Peso Emprést. M/1. Prazo
Muito Pouco Nada Total
Emprezas Maior Valor Imobiliz. 5 2 1 8
Piblicas C. Perm. 6 3 5 14
11 5 6 22
Empresa Mistas Maior Valor Tmobiliz. 2 1 1 4
C. Perm. 4 2 3 9
6 3 4 13
Total 17 8 10 35
Empresas Grau de Capital Blevado 0 0 0 0
Piblicas Prdprio Baixo S 2 3 10
Accitdvel 6 k] 3 12
11 5 6 22
Empresa Mistas Grau de Capital Elevado 0 1 1 2
Préprio Baixo 4 1 1 6
Aceitdvel 2 1 2 5
6 3 4 13
Total 17 8 10 35
Empresa Mistas Aumento de Sim 0 0 1 1
Capital Nio 6 3 3 12
Total 6 3 4 13
Empresa Mistas Distrib. de <30% 0 0 1 1
Lucros 30%-60% 0 1 i 2
>60% 0 0 0 0
Nio Distrib. 6 2 2 10
Total 6 3 4 t3
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0 quarto subconjunto abrange os pontos 43 e 44 e
respeita a organizacéao contabilistica da empresa
relacionada com a possibilidade de apresentacdo regular

de andlise econdmica-financeira (Quadro XXII).

Organizacao Contabilistica
Quadro XXII

Contab. Geral
Sim Nio Total
Emprcsas Piblicas Andlise Econ/Fin Sim 17 5 22
Nio 0 0 0
17 5 22
Empresas Mistas Andlise Econ/Fin Sim 9 4 13
Nio 0 0 0
9 4 13
Total 26 9 35

O tratamento e o apuramento dos dados relativos ao
Sector Empresarial do Estado efectuado através do
inquérito e sistematizados a partir da elaboracdo de
quadros, ird permitir fazer a andlise dos resultados
partindo da caracterizagcdo das empresas e das suas
diferentes funcgdes.
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3. Anadlise dos Resultados

Tendo como base o inquérito, o tratamento e o
apuramento dos resultados relativos ao Sector Empresarial
do Estado, vai-se analisar os resultados da
caracterizagdo das empresas da amostra e as diferentes

fungbes da empresa: produgdo, pessoal, comercial e
financeira.

3.1 Caracterizacdo Geral das Empresas da Amostra

No que concerne a distribuicdo das empresas por
ramos de actividade, é de realgar o seguinte:

- Das 13 empresas mistas, 12 pertenciam ao sector
Industrial e sé 1 pertence ao ramo de hotelaria:

- 41% das empresas publicas eram do sector
Industrial, 32% do sector dos Transportes e 5% do sector
do Comércio;

— Do conjunto do Sector Empresarial do Estado, 46%
enquadravam-se no sector Industrial;

- Do conjunto do Sector Empresarial do Estado,
existiam uma Unica empresa em cada um dos seguintes ramos

de actividade: Energia e Agua, Hotelaria e Comunicacdes.

-~ No periodo 75-79 constituiram-se cerca de 43% das
empresas do sector, sendo 29% publicas e 14% mistas. No
periodo 80-84 a percentagem baixou para cerca de 34%,
sendo 26% publicas e 8% mistas. No udltimo periodo, 85-89,
o ritmo de criagdo de empresas publicas diminuiu
significativamente, verificando uma tendéncia inversa em
relagdo as mistas, confirmando a politica do Governo de

maior abertura & ihiciativa privada a partir dos meados
da deécada de 80.
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No que diz respeito a distribuicdo do capital
social, verificou-se que 54% das empresas mistas tinham
capital maioritariamente estatal, 31% maioritariamente
privado e 15% repartiam-se igualmente entre as duas
categorias de capital. No conjunto do sector, 83% tinham
capital social maioritariamente estatal, pelo que
concluiu-se dque o Estado, para além das empresas
publicas, dominava a maior parte das empresas mistas.

Todas as empresas estdo localizadas nas ilhas de S&o
Vicente - 51% - Santiago - 46% - e Sal - 3% -,
justificando a politica de desenvolvimento tripolar do
governo. As empresas mistas estdo igualmente repartidas
entre as duas principais ilhas, enquanto as empresas
publicas estdo maioritariamente localizadas - 55% - na
ilha de Santiago.

A dimensdo das empresas foi analisada através da
divisdo do pessoal em trés escaldes: menos de 100, entre
100 e 200 e mais do gue 200 trabalhadores, dando uma
ideia do seu enquadramento, na realidade cabo-verdiana,

em pequena, média ou grande empresa, respectivamente.

- Neste contexto, 46% das empresas do Sector
Empresarial do Estado foram consideradas pequenas, 26%
médias e 28% grandes, ou seja, verificou-se uma maior

predominadncia das pequenas empresas;

- Das empresas publicas, verificaram-se que 32% eram
pequenas, 27% médias e 46% grandes. Esta predominancia de
empresas publicas na categoria de grande, seqgundo o
critério estabelecido, foi devido essencialmente a

politica de absorgdo de mio-de-obra disponivel, adoptada
pelo governo;
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- Em relagdo as empresas mistas, pelo contrério, a
grande maioria foi considerada pequena - 69% - e sé

havia uma grande, justificando um maior rigor na admissé&o
de pessoal;

- O sector Industrial nao foi considerado bom
empregador de mdo-de- obra, pois, 76% das empresas do
sector foram enquadrados na categoria de pequena
dimens&o, contrariamente ao sector dos Transportes, cujas

empresas sdo maioritariamente médias ou grandes - 83% ~-.

3.2 Fungées da empresa

Analisou-se a actividade da empresa, a partir de
quatro tipo de fungdes: producdo, pessoal, comercial e
financeira.

3.2.1 Funcdo Producgdo

A dependéncia externa e a eficiéncia produtiva das

empresas foram duas principais preocupacdes da funcéo
producgao.

A dependéncia externa foi analisada através dos
fornecedores de equipamentos e matérias primas, que eram
quase exclusivamente de nacionalidade estrangeira:

- Cerca de 70% dos equipamentos foram importados da
Unido Europeia, 15% de Portugal e os restantes 15%,

conjuntamente da Unido Europeia e outros paises;
- Quanto a importagdo de matérias primas, como pais

fornecedor Portugal surgiu em primeiro lugar com cerca de
54%, seguido da Unido Europeia com cerca de 46%;
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- N&o existia dependéncia guanto & nacionalidade dos
técnicos que faziam a reparagdo das mdquinas, pois eram
todos cabo-verdianos.

Da andlise da eficiéncia produtiva tirou-se as
seguintes conclusébes:

- Cerca de 67% das empresas puiblicas satisfaziam os
clientes, entregando as encomendas com algum atraso. S6

cerca de 33%, satisfazem plenamente os seus clientes;

- Uma maior eficiéncia foi demonstrada pelas
empresas mistas, pois, 80% delas conseguiram dar
satisfagdo plena aos seus clientes e sé 20% entregavam as
encomendas com algum atraso;

- Nao se verificou atraso exagerado, em nenhuma

empresa do sector, quanto & entrega das encomendas aos
clientes;

- Das empresas dque responderam a questao da
interrupcédo de actividades, em 72% nunca tal situacdo se
verifica. O mesmo ndo se passou com 28% das empresas gque
eram obrigadas a interromper a sua actividade algumas
vezes ou muitas vezes. Cerca de 80% das causas de
interrupcdo foi devido a falta de <clientes, ao
sobredimensionamento das empresas, a exiguidade do
mercado e ao fraco poder de compra da populacio.
Entretanto, n&do deixou de existir paragens pontuais ou
ocasionais com alguma frequéncia, devido ao problema de

energia, a falta de &agua e matérias-primas e ainda a
avaria das maquinas;

55



- No que se refere a deterioragdo de matérias-
primas, foi uma situagdo que se verificou em cerca de 33%
das empresas publicas, contrariamente as empresas mistas
em que tal situagdo nunca aconteceu. Houve maior rigor na
escolha dos fornecedores e no controlo de dqualidade e
ainda uma melhor programag¢do na utilizacdo das matérias

primas, por parte das empresas mistas;

- A deterioragdo de produtos acabados foi uma
questdo mais dirigida a algumas empresas industriais, ou
seja, fundamentalmente as empresas mistas, situacdo que

afectou algumas vezes uma uUnica destas empresas.

3.2.2 Fungdo Pessoal

Na funcaéao pessoal analisou-se a politica de

recrutamento e a capacidade e formagdo profissional.

A politica dos Recursos Humanos é uma questdo muito
importante em qualquer empresa. Dela depende, em dgrande
parte, a produtividade, a motivagcdo, o dinamismo, a
eficiéncia e a competitividade de muitas empresas. N&o
obstante os recursos humanos constituirem um dos maiores
recursos de Cabo Verde, a politica de absorcdo de mao-de-—
obra disponivel principalmente nas empresas publicas, néao
permitiu uma melhor utilizacdo desse recurso.

Constatou-se que 33% das empresas publicas e 44% das
empresas mistas, nem sequer praticavam uma politica de
recrutamento de pessoal, permitindo a admissdo de pessoal
sem o perfil exigido pelo cargo a desempenhar, cujas

consequéncias s&o bastante negativas para qualquer
empresa.

56



No que concerne a qualificagdo e experiéncia
profissional, verificou-se que a qualificacdo média dos
trabalhadores foi considerada boa e simultaneamente como
tendo experiéncia elevada, numa tUnica empresa publica.
Cerca de 29% tinham qualificacéo insuficiente e
experiéncia reduzida e 57% qualificagdo suficiente e
experiéncia média. Quanto as empresas mistas a situacgédo
era melhor, pois, concluiu-se que 38% dos trabalhadores
tinham qualificacdo Dboa, 54% suficiente e sé6 8%
insuficiente. Conjugando a qualificacdo profissional com
a experiéncia profissional, 23% fol considerada boa e
elevada, 38% suficiente e média e sé uma empresa foi de
opinido gque os seus trabalhadores tinham qualificacgéo

insuficiente e experiéncia reduzida.

Quanto a formagdo profissional em Cabo Verde, nos
diferentes departamentos das empresas publicas, ela ndo
foi efectuada em 38%, muito efectuada na mesma
percentagem e pouco efectuada nas restantes 24%. O
departamento mals privilegiado foi o produtivo que
absorveu 46% da formacdo profissional, seguido do
departamento administrativo e financeiro, com 38%. As
empresas mnmistas foram mais conscientes do papel da
formagdo profissional dos trabalhadores, pois, todas
tinham feito formagdo, com destaque para o departamento
produtivo gue absorveu cerca de 85%. No conjunto do
Sector Empresarial do Estado, a formacdo privilegiou
essencialmente os departamentos produtivo e

administrativo/financeiro com 65% e 23% respectivamente.
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Cerca de 82% das empresas publicas e 69% das mistas
possuiam técnicos com formagdo média ou superior no
estrangeiro. A formagédo foi feita nos diversos paises da
Europa e do continente americano, com destaque para
Portugal, pois, 30% das empresas tinham técnicos médios e
superiores formados exclusivamente neste pais e 59%
conjuntamente com outros. S6 11% das empresas ndo tinham
técnicos formados em Portugal. A cooperacdo, a lingua e

os lagos histéricos, permitiram uma maior ligacdo com
Portugal no dominio da formacéo.

3.2.3 Fungdo comercial

A exiguidade do mercado, a descontinuidade do
territério, o fraco poder de compra da populacdo e a
falta de capacidade concorrencial de exportacdo em termos
de custos e qualidade, sdo alguns dos factores que
conferem a andlise da fungdo comercial, uma importédncia
decisiva no desenvolvimento da actividade empresarial
cabo-verdiana.

Da andlise da funcdo comercial tiramos seguintes
conclusdes:

- Em cerca de 86% das empresas publicas, o mercado é

maioritariamente interno e sé 14% é maioritariamente
externo;

- A situagdo é idéntica, quer nas empresas mnistas,
quer no conjunto do sector, com 85% maioritariamente
interno e 15% maioritariamente externo;
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- A sazonalidade das vendas ¢é uma questdo que s6é
afectou uma empresa mista e 3 publicas. Esta situacéo
afectou de uma forma muito particular a empresa PESCAVE,
cuja actividade principal é a pesca de atum, que sendo um
peixe de caracter migratério, sé permite a actividade
desta empresa cerca de 4 meses por ano, inviabilizando-a
totalmente. Alias, esta empresa que nasceu sem
perspectivas de sobrevivéncia, veio a ser extinta en
1993;

- No que concerne & politica de pregos, constatou-se
que o Governo tinha uma grande intervencdo nesta matéria,
principalmente em relagdo as empresas publicas, que
muitas vezes eram obrigados (caso da EMPA), ndo sé a
assegurar o abastecimento dos bens de primeira
necessidade a um prego baixo, como também a praticar o

mesmo prego em todas as ilhas e localidades do pais.

Cerca de 29% destas empresas tinham precos fixados
pelo Governo, 33% eram fixados ou ndo conforme os
produtos se destinavam ao mercado interno ou a exportacio
e sé 38% praticavam pregos livres. Na maior parte dos
casos, quando o preco era fixado pelo governo, para o
conjunto do sector o preco foi suficiente, pois, sempre
que numa empresa o custo de producdo fosse superior ao
preco de venda, o Estado subsidiava a diferenca. No que
tange as empresas mistas sé 23% tinham precos fixados
pelo Governo. Tratam-se de empresas, cujo capital social
é maioritariamente estatal.
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- A elaboragdo dos custos de producdo nao eram
suficientemente generalizados nas empresas, visto que sé
52% das empresas publicas e 69% das mistas tinham
contabilidade analitica organizada. As empresas mistas
tinham mais consciéncia da importéancia da contabilidade
de custos como instrumento fundamental de gestdo do due
as publicas. E com base na contabilidade analitica que o
Estado estabelece o montante a subsidiar as empresas,

quando o prego fixado for abaixo dos custos de producgio.

3.2.4 Funcao financeira

A andlise da funcdo financeira ¢é de <capital
importéncia para as empresas, por um lado, porque a
esmagadora maioria encontrava-se numa situacdo financeira
bastante dificil, e, por outro, devido a sua dependéncia
perante o monopdlio do Banco de Cabo Verde. E importante
sublinhar que o financiamento de médio e longo prazo de
100% das empresas estava totalmente dependente do Banco
de Cabo Verde, mas o mais dgrave é dgque o préprio
funcionamento normal de muitas empresas, ndo conseguia
fugir dessa dependéncia.

Iniciou-se a andlise desta fungdo com a andlise
financeira corrente, realgando esta dependéncia e fazendo
simultaneamente uma relagdo com o tempo médio de
pagamento aos fornecedores, com o tempo médio de

recebimentos de clientes e as flutuagdes cambiais.



Constatou-se que o funcionamento normal de cerca de
38% das empresas publicas estavam dependentes do Banco de
Cabo Verde. Aparentemente em cerca de 62% nao se
registava essa dependéncia. Na realidade, esta
dependéncia foi muito maior, visto que algumas empresas
nao eram devedores do banco simplesmente porque ndo davam
garantias de reembolso. Perante esta situacdo, concluiu-
se que esta dependéncia existiu, visto que a alternativa
seria, ou saneamento financeiro com recurso ao
financiamento do banco ou faléncia técnica, como alias

aconteceu com algumas empresas.

A situagdo apresentou pior, mas com mais realismo,
em relagdo as empresas mistas, pois, de acordo com as
préprias respostas do questionario, o funcionamento

normal de 85% destas empresas depende do Banco de Cabo
Verde.

No que tange ao tempo médio de pagamento, 33% das
empresas publicas e 38% das mistas ndo conseguiram
cumprir os prazos acordados com os fornecedores, 0 dgue
demonstra a inexisténcia de um fundo de maneio com vista
a assungao dos compromissos de curto prazo. Entretanto,
19% das empresas publicas efectuavam o pronto pagamento,
situagcdo que ndo aconteceu com uma Unica empresa mnista,
demonstrando uma certa falta de capacidade negocial

daquelas empresas.

Relacionando a dependéncia bancdria com o prazo
médio de pagamento aos fornecedores, verificou-se que 57%
das empresas publicas, cujo funcionamento dependem do
banco, nédo cumpriam os prazos de pagamento perante os
seus fornecedores. Mais uma vez a situagdo ¢é mais
realista relativamente as empresas mistas, visto que 100%
destas empresas com dependéncia bancdria ndo cumpriam os
prazos de pagamento.
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No que respeita ao tempo médio de recebimento,
enquanto em 33% das empresas publicas o prazo foi
considerado elevado, essa situacdo sé afectou 23% das
mistas, Jjustificando uma politica de recebimento de
clientes mais eficiente por parte destas. Aparentemente
cerca de 38% das empresas piublicas ndo tinham dependéncia
bancdria e a mesma percentagem apresentavam prazos de
pagamento aceitdvel. Fazendo esta mesma andlise para as

empresas mistas, a percentagem baixa para cerca de 15%.

A flutuacdo cambial afectou negativamente a situacgédo
financeira do Sector Empresarial do Estado, ndo sé porque
todos os equipamentos e matérias-primas eram importados,
como também devido a depreciagdo real da moeda cabo-
verdiana relativamente as moedas estrangeiras. Esta
situagdo abrangeu cerca de 95% das empresas publicas e
85% das empresas mistas.

As condigdes de acesso ao crédito é outra das
questdes importantes da fungdo financeira em andlise,
principalmente tendo em conta o monopélio do sistema
financeiro, e, consequentemente, a falta de capacidade
negocial das empresas. Questdes como a taxa de Jjuro, o
grau de cobertura das necessidades dos empréstimos
obtidos e o prazo de reembolso, s&o fundamentais para a
andlise da situacgdo financeira das empresas.

Apesar da taxa de juro real praticada pelo Banco de
Cabo Verde ser negativa desde a independéncia até
Dezembro de 1984 e passar a ser positiva, mas préximo de
zero, a partir de Janeiro de 1985, todas as empresas,

exceptuando uma publica e outra mista, acharam a taxa de
juro elevada.
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Portanto, existiram duas concepgdes diferentes
quanto ao nivel da estrutura da taxa de juro, uma do
Banco de Cabo Verde e outra das empresas. Na pratica
ambas as instituig¢des tinham razdo. Por um lado, o banco
nao podia praticar, por muito mais tempo, taxas de Jjuro
negativas, e, por outro, para a generalidade das
empresas, qualquer taxa de juro real era insuportdvel por
ser superior a sua taxa de rentabilidade.

Cerca de 36% das empresas publicas ndo responderam a
pergunta sobre a taxa de juro, isto é, se foi considerada
elevada, aceitdvel ou baixa, visto gue, como ja& foi
referido, muitas deixaram de obter crédito do Banco de
Cabo Verde, por nao apresentarem garantias de reembolso.
Das empresas que responderam a questdo, s6é uma publica e
outra mista acharam que a taxa de juro era aceitéavel. A
generalidade das empresas foi de opinido que a taxa de
juro era elevada, ndo obstante a taxa de juro real ser
praticamente negativa durante todo o periodo em andlise,
tendo em conta que ndo conseguiam assumir os seus

compromissos, o que confirma a sua fraca rentabilidade.

Cerca de 43% das empresas publicas acharam a taxa de
juro alta e o acesso ao crédito dificil. S6 cerca de 36%
das empresas publicas acharam que ndo foi dificil o
acesso ao crédito, nao obstante considerarem elevada a
taxa de juro. Em relagdo as empresas mistas, sé cerca de
22% consideraram a taxa de juro alta e o acesso ao
crédito dificil. Cerca de 44% destas empresas acharam
aceitdvel o acesso ao crédito, embora a taxa de juro
fosse também elevada.

As empresas mistas tiveram mais possibilidades de
acesso ao crédito do que as empresas publicas.
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Em termos de cobertura das necessidades, constatamos
que s6 cerca de 43% das empresas publicas acharam
suficiente o crédito obtido no banco. Para cerca de 57%
destas empresas, o crédito obtido foi insuficiente,
situagdo que criou algumas dificuldades as empresas, que
foram obrigadas a aceitar as condig¢bes do Banco de Cabo
Verde, por ndo posssuirem alternativa de fonte de
financiamento. A situagdo foi idéntica nas empresas

mistas, pois, para 44% o crédito foi suficiente e para
56% foi insuficiente.

As empresas, de uma forma dgeral nado mostraram
satisfeitas com os prazos de reembolso dos empréstimos,
pois, 57% das empresas publicas e 67% das mistas,
consideraram que o prazo concedido foi curto. S6é 43% das
empresas publicas e 33% das mistas consideraram o prazo
aceitdvel. Esta situagdo confirma a dificuldade que o
Sector Empresarial do Estado teve em assumir os seus
compromissos principalmente dentro do prazo, que até
certo ponto é obrigado a aceitar.

Todas as empresas, excepto uma publica e outra
mista, consideraram que as condigdes de crédito deveriam
ser mais acessiveis, ou seja, de uma maneira geral

sentiram-se prejudicadas com o monopélio do Banco de Cabo
Verde.

Com vista a compensar as condicdes gerais de acesso
ao crédito obtido no banco, o Estado canalizou uma boa
parte da ajuda publica ao desenvolvimento recebida do
exterior, principalmente para as empresas publicas, pois,
s6 duas destas empresas ndo beneficiaram desta ajuda.
Cerca de 58% das empresas mistas beneficiaram também da

ajuda, em especial as empresas com maioria de capital
social estatal.



A ajuda serviu fundamentalmente, para aquisicdo de
equipamentos, quer na fase de arranque, quer na fase de
expansdo de algumas empresas. A utilizacdo da ajuda por
parte das empresas, constituiu uma divida para com O
Estado, mas as condigdes sdo muito especiais: o prazo de

pagamento é muito longo e a taxa de Jjuro é bastante
baixa.

Analisou-se a estrutura financeira de médio e longo
prazo, com realce para o peso dos Empréstimos de Médio e

Longo Prazo no passivo, o Fundo de Maneio e o grau do
Capital Préprio.

Cerca de 67% das empresas mistas e 50% das publicas,
consideraram exagerado o peso dos Empréstimos de Médio e
Longo Prazo no passivo. Quer dizer gque as empresas,
principalmente as mistas, ndo apresentaram garantias de
solvabilidade. Em contrapartida, verificou-se que o0 peso
dos Empréstimos de Médio e Longo Prazo foi praticamente
inexistente em cerca de 31% das empresas mistas e 27% das

empresas publicas.

No que concerne ao Fundo de Maneio, constatou-se que
36% das empresas publicas e 44% das mistas, apresentaram
valores negativos, confirmando a falta de capacidade da
assungdo dos compromissos de curto prazo. Cerca de 63%
das empresas publicas e 50% das mistas com Fundo de
Maneio negativo, também apresentaram um peso exagerado
dos Empréstimos de Médio e Longo Prazo no passivo, isto
é, nado conseguiram assumir nem os seus compromissos de

curto prazo, nem o0s seus compromissos de médio e 1longo
prazo.
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O grau de Capital Préprio foi considerado baixo para
45% das empresas publicas e 46% das mistas. Por um lado,
€ preciso ter em conta que a maioria das empresas
nasceram com um capital social muito baixo, muitas vezes
parcialmente realizado, e, por outro, a existéncia de
acumulagdo de prejuizos em muitas delas. S6 cerca de 55%
das empresas publicas e 38% das mistas, acharam aceitavel
0 grau do Capital Préprio. Duas empresas mistas
consideraram possuir um Capital Préprio elevado, gracas

fundamentalmente aos lucros conseguidos.

Sobre a dguestdo colocada as empresas mistas quanto
ao aumento do Capital, os sdécios manifestaram este desejo
somente numa uUnica empresa, o que demonstra uma fraca
participagdo ou uma certa desmotivacdo, tendo em conta a
situagdo dificil das empresas.

A percentagem da distribuicdo dos lucros aos sécios
das empresas mistas, foi uma das questdes colocadas.
Constatou-se que sé trés empresas fizeram a distribuicgéo
de 1lucros, sendo uma com percentagem do dividendo
inferior a 30% e duas entre 30% a 60%. Isto quer dizer
que 77% das empresas mistas nunca fizeram a distribuicéo
de dividendos, algumas porque davam prejuizos, outras

porque a rentabilidade foi quase inexistente.

Finalmente analisou-se a organizacdo contabilistica
das empresas, tendo verificado que 100% das empresas
piblicas e mistas tinham contabilidade geral organizada,
mas que s6 77% daquelas e 69% destas, faziam regularmente
andlise econdémica e financeira. Concluiu-se que 1/3 das
empresas do sector ndo utilizaram os Instrumentos de

Gestdo Provisional como elementos essenciais de gestéo.



A conclusao geral que tirdmos da andlise dos
resultados, que teve como base o inquérito efectuado ao
Sector Empresarial do Estado, o tratamento do
questiondrio e o apuramento dos dados, foi a confirmacdo
do estado de degradagdo tanto das empresas publicas como

das mistas, cujas causas sdo miltiplas:

- Inicio de actividade com um capital social muito
baixo e sem fundo de maneio;

- Capital préprio muitissimo baixo;

- Sobredimensionamento relativamente a sua
actividade e volume de emprego;

- Grande dependéncia do exterior em relacdo a

importacdo de matérias-primas e equipamentos;
- Elevados custos de produgdo e de transportes;

- Exiguidade do mercado interno e dificuldades de
exportacao;

- Intervengdo do Estado na definicdo de uma politica
de precos;

- Tempo médio de recebimento de cliente muito
elevado;

- Impacto financeiro negativo das flutuacodes
cambiais;

- Baixa qualificagdo e experiéncia profissional dos
trabalhadores;

- Inexisténcia de uma contabilidade analitica
organizada.
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De acordo com o inquérito, os gestores reclamam
melhores condigdées de crédito quanto ao montante, ao
prazo de pagamento e a taxa de Jjuro para poderem
viabilizar as suas empresas. Entretanto, a nossa
conclusdo é que a viabilidade de uma parte significativa
das empresas nao depende do aumento do volume de crédito
e da melhoria das suas condigdes, mas fundamentalmente de
uma série de medidas que devem ser tomadas, com vista ao

seu saneamento financeiro e criacdo de condigdes de
rentabilidade.
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CAPITULO IV

CARACTERIZACAO DA ESTRUTURA FINANCEIRA
DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

Na sequéncia do capitulo anterior em que fizemos uma
andlise global de gestdo das empresas, pretende-se com
este capitulo, analisar os aspectos mais especificos
concernentes a situagédo financeira das empresas.

Utiliza-se o método dos rdacios ou indicadores, por
ser um método pratico, facil de construir e rico em
conclusobes, permitindo obter informacdes uUteis que
interessam & gestdo em geral e a funcdo financeira em
particular, e efectuar comparagdes que s&do impossiveis

de efectuar com numeros absolutos.

Nao obstante as referidas vantagens de utilizacédo
dos racios, estamos conscientes das suas grandes
limitagbes, pelo que ndo deixamos de os encarar como
simples instrumentos que podem permitir uma base para

emitir um juizo ou proporcionar um diagnéstico.

Portanto, embora o objectivo seja uma simples
caracterizacgéo da estrutura financeira do Sector
Empresarial do Estado, a apreciacdo do analista &
fundamental, devendo os rdcios ser encarados, como um

complemento e interpretados com alguma atencéo.

Assim, no ponto 1. vai-se fazer uma apreciacdo muito
global e sectorial com base na evolugdo de algumas

grandes rubricas e no ponto 2. wuma andlise mais
estritamente financeira através de récios
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1. Analise global e sectorial

As empresas encontram-se distribuidas por quase
todos os sectores de actividade:

- Agricultura e Pecudria: Enavi; Justino Lopes;
- Pesca Industrial: Interbase; Pescave; Scapa;

-Indistria Transformadora: Cabmar; Cabnave; Ceris;
Fama;Macsobil;Metalcave;Moave;Morabeza;Onave;Sita;Sodigas
Sonacor;CITAC;

- Electricidade e Agua: Electra;

- Construcdo: Emec; Mac;

- Comércio: Empa; Emprofac; Enacol; Fap;
- Hotelaria: Hotelmar;

- Transportes: ANV; Asa; Arca Verde; CGTM; Conchave;
Enapor; TACV; Transcor:

— Comunicacoes: CTT;

E de realgar (o] grande nimero de empresas
pertencentes aos sectores da Induistria Transformadora e
Transportes, embora a empresa gigante do pais - Empa -,
esteja no sector do comércio. Convém referir que das
treze empresas mistas 11 fazem parte do sector da

Indistria Transformadora.

Apresenta-se um conjunto de dados do Sector
Empresarial do Estado, referentes ao periodo 1987 a 1989

C1).

(1) Estes dados agregados ¢ o resultado dc uma sistematizago de dados que efectuamos a partir de um trabalho publicado pelo Gabi de Apoio 35 Empresas do

Ministério das Financas, em 1991, e tim como wnico objectivo dar uma ideia geral do sector, tendo como base a evolugio de grande rubricas que consideramos
importante.
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Evolucdo de grandes rubricas
Sector Empresarial do Estado

1987 1988 1989
Activo Liq. Total 19.519.988 22.213.371 21.906.712
Capital Alhcio 12.008.254 14.173.539 14.762.574
Capital Proprio (1) 7.511.734 8.039.832 7.144.138
Investimento Liq. 1.788.731 2.858.521 1.198.495
Desp. Financ. 415,482 523.390 539.627
Desp. c/Pes. 1.763.070 1.867.051 2.038.162
Total Custos 10.795.514 12.018.003 13.453.209
Total Proveitos 10.901.700 11.842.534 13.588.871
Res. Cor. Exerc. 106.186 (75.469) 135.662
Impostos (2) 113.471 175.110 307.397
Res. Liquidos (20.518) (410.264) (242.719)
Valor Acres. Bruto 3.628.997 3.700.202 4.159.845
Vol. de Emprego 6.807 6.192 6.093

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio 3s Empresas do Ministério das Finangas ~ Unidade: contos

A evolugdao de algumas rubricas dd-nos uma indicacéo
clara da decadéncia do conjunto do Sector Empresarial do
Estado. Deixou de haver incentivos ao investimento, e
outra coisa ndo seria de esperar, visto que as empresas
trabalhavam muito abaixo da sua capacidade produtiva. O
investimento em 1989 diminuiu 1.660.026 contos

relativamente ao ano anterior, ou seja, cerca de 58%.

(1) Situagfio Ifquida (inclui capital nao realizado e outros "activos ficticios™)

(2) Sdo imp di e indr , sendo estes \fitimos pouco significativos
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Consequentemente o Activo total deu em 1989 os
primeiros sinais de uma certa diminuicdo. Os sectores com
maior importéncia sdo os da Inddstria Transformadora,
Comércio e Transportes, cada um com cerca de 25% do
total. Os outros sectores de actividade sé participam com
os restantes 25%. Os sectores de Construcdo, Hotelaria e

Agricultura e Pecudria sdo os menos representativos, com
valores inferiores a 1,5%.

O sector de actividade que mais beneficiou dos
investimentos realizados foi o dos Transportes, que
absorveu 59,2%, 55,8% e 43,5% em 1997, 1988 e 1989
respectivamente. Esta situacdo insere-se no quadro de uma
politica de aquisicdo dos meios de transportes maritimos

e aéreos de que o pais carecia, devido a sua total
dependéncia do exterior neste dominio.

O sector da Pesca Industrial foi o sector dque
absorveu uma menor fatia do investimento, principalmente
nos trés anos em andlise, com 0,5%, 0,4% e 0,2%. Apesar
da pesca ser um dos raros recursos que o pais possui,
nunca houve uma politica acertada de orientacéo,

principalmente de investimentos, que permitisse um melhor
aproveitamento desses recursos.

Os sectores da Hotelaria, da Construcdo e da
Agricultura: e Pecudria também apresentam uma fraca
percentagem do investimento efectuado no ambito do Sector
Empresarial do Estado, devido ao facto desses sectores
serem na sua dguase totalidade dominados pela iniciativa
privada, principalmente o sector Agro-Pecudrio, cuja
capacidade de investimento privado é muito reduzida.
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Um outro indicador da degradacdo financeira do
Sector Empresarial do Estado é o facto dos acréscimos dos
totais dos proveitos serem menos que proporcionais aos
dos totais dos custos. Consequentemente, os Resultados
Correntes do Exercicio apresentam um valor negativo de
(75.469) contos em 1988, quando no ano anterior tinham
apresentado um valor positivo de 106.186 contos. Os
Resultados Liquidos registam uma evolucdo extremamente
negativa a partir de 1986, ascendendo nesse ano (240.673)
contos e registando em 1988 - o pior ano do triénio em
andlise - um défice de (410.264) contos.

Os sectores que mais contribuiram para o referido
défice de 1988 foram: o sector dos Transportes com
(320.103) contos, ou seja, 78% do total e o sector da
Industria Transformadora com (307.238) contos,
correspondendo 75% do total, seguindo-se o sector das
Pescas com 21% do total. Estes défices foram parcialmente
compensados, principalmente pelo sector do Comércio, com
um resultado positivo de 209.140 contos, seguido do
sector de Comunicagdes, representado por uma unica
empresa - CTT - com 72.238 contos.

Nao obstante os resultados negativos, os impostos
2> praticamente triplicaram de 1987 a 1989, atingindo
precisamente um dos sectores mais deficitdrios, o da
Industria Transformadora, que participou nesse periodo
com 37,6%, 50,8% e 66,3% do total. Isto quer dizer que as
poucas empresas rentdveis deste sector, foram os
principais contribuintes do imposto que o Estado foi
buscar ao seu sector empresarial.

(1) As empresas pagavam impostos como base em estimativas do volume de vendas feitas pelas finangas, o que levou ao pagamento de impostos mesmo quando as’
empresas aprescntavam prejuizos.
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Sem entrar numa andlise aprofundada das
consequéncias da incidéncia dos impostos sobre as
empresas do Sector Empresarial do Estado, o facto de os
impostos terem dimuido, em 1986, gquando os Resultados
Liquidos comegaram a ser negativos, para logo a seguir
serem aumentados substancialmente, nao obstante o
agravamento dos resultados, parece indiciar que terd
havido um agravamento dos impostos a penalizar bastante
as empresas.

Convém referir que a situagdo concreta do pais e as
preocupagdes sociais do Governo conduziram a um Orc¢amento
Geral do Estado deficitario, défice dque se vinha
agravando desde 1984. Ora, sendo uma das formas de
diminuir o défice o aumento dos impostos as empresas que
se apresentam numa situacdo financeira mais estavel, tais

aumentos n&o devem chegar ao ponto de as asfixiar.

Antes de entrarmos na andlise da estrutura
financeira propriamente dita, podemos desde j& adiantar
que outra componente importante dos custos foram as
Despesas Financeiras.

Os sectores com maior peso relativo nas Despesas
Financeiras foram a Industria Transformadora, o Comércio

e os Transportes, como se pode verificar através do
seguinte quadro:

Peso das despesas financeiras por sectores

1987 1988 1989

Indéstria Transformadora 43,5% 38,3% 40,3%
Comércio 23,1% 20,1% 23,6%
Transportes 14,5% 22,7% 20,5%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio as Empresas do Ministério das
Finangas Unidade: contos
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No outro extremo encontram-se a Construgdo, com
0,1%, e a Agricultura e Pecudria com 0,5%, em 1989. E de
salientar que ndo se trata de sectores com boa situacéo
financeira, pelo contrario, trata-se de sectores, cujas
empresas se encontravam ou em situacdo de faléncia
técnica ou de extincdo, e, consequentemente, ndo podiam
ou nao estariam em condigdes de assumir os compromissos
perante o Banco de Cabo Verde.

Outro elemento dos custos geralmente significativo
para as empresas foram as Despesas c/Pessoal, se bem que,
no caso concreto em andlise, ndo se podia concluir que
elas tenham sido a razdo da degradagdo da estrutura
financeira das empresas, visto que sé representavam em
1987, 1988 e 1989, respectivamente, 16,3%, 15,3% e 15,2%,
do total dos custos. Desta forma, ndo sendo o problema
do pessoal nas empresas os correspondentes custos, ele
consubstancia-se na falta de motivacgao e fraca
produtividade.

Regista-se uma reducdo do volume de empregos: en
1988, de 615 em relacdo ao ano anterior, tendo em 1989
essa reducdo sido de 99. Dado que ndo houve praticamente
redugdes pontuais de pessoal, as referidas redugdes

devem-se quase exclusivamente a faléncia de algumas
empresas.

O sector dos Transportes absorve sozinho cerca de
1/3 dos empregos, confirmando o excesso de pessoal,
agravando todas as consequéncias negativas que o sector
vinha enfrentando. No outro extremo encontra-se o maior
sector - Industria Transformadora -, onde estavam
concentradas a quase totalidade das empresas mistas, que
sé absorveu 10,5% em 1987, 12,1% e 17% nos dois anos
seguintes.
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As 14 empresas da Indiustria Transformadora ndo foram
boas empregadoras de mao-de-obra, contrariamente ao
sector do Comércio, gque com apenas 4 empresas absorveu

mais de 1/4 do volume total de empregos.

2. Andlise Financeira ca>

Se tivermos em consideragdo a evolugdo da estrutura
dos balancgos do Sector Empresarial do Estado,
evidenciando os pesos do capital alheio e do capital
préprio no activo, constatamos que a estrutura financeira

é altamente desequilibrada.

Estrutura Financeira

1987 1988 1989

Val. Abs. % Yal. Abs % Val. Abs %

Activo 19.519.988 100% 22.213.371 100% 21.906.712 100%

Capital Alheio 12.008.254 62% 14.173.539 64% 14.762.474 67%

Cap. Préprio (1) 7.511.734 8% 8.039.832 36% 7.144.138 33%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio s Empresas do Ministério das
Finangas Unidade: contos

Em média o capital alheio representa cerca de 2/3 do
activo, o que significa que a estrutura financeira ¢
muito deficiente, principalmente se tivermos em conta que

o capital proprio é na realidade mais baixo c¢a>.

De facto as empresas ndo tém capacidade para solver
0s seus compromissos a médio e longo prazo, pois, o grau
de cobertura do activo por capitais préprios é muito
baixo.

(1) Situago lquida (inclui capital nfo realizado e outros "activos fictfcios™)
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Os encargos financeiros tém grande responsabilidade
no desequilibrio e insolvabilidade de muitas empresas.
Se, a titulo de exemplo, compararmos as Despesas
Financeiras com os Resultados Correntes do Exercicio,

constata-se que, em 1989, representaram cerca de 400%, de
acordo com o seguinte quadro:

Peso das Desp. Financeiras nos Resultados

1987 1988 1989

Despesas Financeiras 415.482 523.390 539.627

Res. Cor. Exercfcio 106.186 (75.469) 135.662
% Desp. Fin./Result. 391 - 398
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
as Empresas do Ministfrio das Financas Unidade: contos

Desta forma, os Resultados com dque as empresas
poderiam contar para o reforgo da sua estrutura
financeira foram canalizadas para as Despesas
Financeiras. Muitas empresas apresentaram Resultados

Correntes negativos devido as Despesas Financeiras.

Outro aspecto que merece uma abordagem ¢é o
equilibrio da estrutura financeira de curto prazo. Este
equilibrio requer que o montante dos Capitais Circulantes
seja superior ao do Exigivel a Curto Prazo, visto que
enquanto estes sdo certos nos seus montantes e datas de
liquidacdo, aqueles s&o incertos ndo sé nos montantes
como também no momento de disponibilizacdo. Dai que um
nivel adequado de um Fundo de Maneio seja uma garantia de

existéncia de uma boa estrutura financeira:
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O Fundo de Maneio das empresas publicas e mnistas
relativamente ao ano de 1989, foi o seguinte:

Fundo de Maneio

Empresas Pablicas Empresas Mistas

Capital Circulante 7.143.470 1.090.811

Exigivel C. Prazo 6.807.975 922.698

Fundo de Maneio 335.495 168.113
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
a3 Empresas do Ministério das Financas
Unidade: contos Ano: 1989

Pode-se analisar a capacidade da empresa para solver
os seus compromissos de curto prazo através da liquidez.
O pagamento pontual das dividas que se vencem no curto
prazo depende fundamentalmente duma boa politica de
crédito a clientes, de stocks e de <crédito de
fornecedores. Uma primeira avaliagcdo de 1liquidez da
empresa pode ser feita através da andlise do Fundo de

Maneio, cujo montante ndo deve ser demasiadamente exiguo,

para gue possa assegurar una boa liquidez, nem
demasiadamente elevado, para ndo pdér em risco a
rentabilidade.

O racio de liquidez geral c(caprtar circutlantes/Exigivel a
c. Prazoy € muito utilizado para avaliar a liquidez das
empresas. No caso em estudo, tanto as empresas publicas
como as mistas apresentavam valores um pouco superiores a
um, durante o periodo em andlise:

Racio de liquidez geral

1987 1988 1989

Empresas Pablicas 1,3 1,2 1,0

Emprezas Mistas 1,5 1,2 1,2
Fonte: Elaborado pelo autor com basc nos dados do Gabinete de Apoio
as Empresas do Ministério das Finangas
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Embora o montante dos Capitais Circulantes seja
superior ao do Exigivel a Curto Prazo, tendo em atencdo a
gestdo das empresas cabo-verdianas, um valor do racio néo
proximo de dois n&o nos oferece garantias da existéncia

de uma boa situacgdo financeira.

Um rdcio complementar do da liquidez geral é o réacio
de liquidez reduzida c(caprtar circulante - Existéncria/Exigivel a
c. prazo>, também designado por racio de tesouraria, cujo
interesse decorre do facto de ser normalmente elevado o

peso dos stocks nos capitais circulantes.

A comparacdo dos valores do rdcio de liquidez geral
com os do racio de liguidez reduzida a sequir indicados
leva-nos a concluir, numa primeira abordagem, por um
lado, gque os valores apresentados pelas empresas publicas
e mistas sdo semelhantes e inferiores aos desejados, e,
por outro, que a influéncia dos stocks na liquidez das

empresas nao é grande:

Racio de liquidez reduzida

1987 1988 1989

Bmpresas Piblicas 1,0 0,9 0,38
Empresas Mistas 1,0 0,8 0,7

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
2s Empresas do Ministério das Finaogas

Entretanto, tendo em atengdo o0 peso das empresas do
sector tercidrio no conjunto das empresas que pela sua
natureza praticamente ndo possuem stocks, uma andlise
separada das empresas pertencentes ao sector secunddrio

levar-nos-ia a concluir o inverso.
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O montante reduzido do Fundo de Maneio é uma
indicagdo clara de que tanto as empresas piublicas como as
mistas possuem uma reduzida Autonomia Financeira de Curto
Prazo. De facto, para as empresas piublicas, o Fundo de
Maneio diminuiu de 1987 a 1989 de 23% para 5%
relativamente ao montante do Capital Circulante,
verificando-se a mesma degradacdo em relacdo as empresas
mistas, Jjd que durante o mesmo periodo essa diminuicao
foi de 33% para 15%.

No que concerne a Autonomia Financeira de M/L Prazo,

ela é também bastante reduzida para as empresas publicas
e inexistente para as empresas mistas, visto que o

Capital Préprio destas é negativo. Alids, qualquer récio

que entra Capital Proéprio sé pode ser analisado para as
empresas publicas.

Ap6és a analise de alguns rdcios financeiros,
passemos a uma abordagem geral da evolugdo de alguns

racios econdémicos, de funcionamento e de produtividade.

No que concerne aos racios econémicos referir-nos-
emos a rentabilidade dos <capitais préprios e a
rentabilidade das vendas. No que concerne a rentabilidade
dos capitails proprios cresuitados A. Impostos, capital Préprio)
constata-se que em relagdo as empresas publicas ela é
praticamente inexistente em 1987 e negativa nos dois anos
sequintes devido aos resultados negativos, como se pode

verificar através do seguinte quadro:
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Rentabilidade de Cap. Préprios das Emp. Publicas

1987 1988 1989

1. Resultados 44.155 (210.990) (80.506

2. Capigis Proprios (1)

% 1.12. 0,7 @) 1,3)

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
s Empresas do Ministério das Finangas Unidade: contos

6.401.430 6.788.282 5.804.680

Em relagdo as empresas mistas, na sua globalidade,

ndao se pode pdr a questdo da rentabilidade de capitais

proprios, visto que o conjunto das treze empresas mistas
apresenta um

capital préprio negativo, devido
exclusivamente a empresa Cabnave:
Capitais Proprios das Empresas Mistas
1987 1988 1989
Empresas Mistas (231.452) (92.138) (151.689)
Cabnave (597.106) (600.572) (621.694)
E. Mistas (excepto Cab) 365.654 508.434 470.005

Fonte: Elaborado pelo ator com base nos dados do Gabinete de Apoio
s Empresas do Ministério das Finangas Unidade: contos

Excluindo Cabnave, o rdacio da

capitais préprios das empresas
seguinte:

rentabilidade de

mistas passa a ser o

Rentabilidade de Capitais Préprios

1987 1988 1989

E. Mistas !exccpto Cabnave)

30% (0,6%) 13,3%

(1) Situagfio lquida - capital ndo realizado - outros “activos ficticios
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Se, por um lado, se pode abordar a questdo de

rentabilidade de capitais préprios com a exclusdo da

empresa Cabnave, por constata-se essa

rentabilidade é negativa em 1988 devido a

outro, gque
essa mesma
exclusdo.

Isto quer dizer que a Cabnave foi responsavel

pelos Resultados Liquidos Antes dos Impostos verificados

em 1988, como se pode ver através do sequinte quadro:

Resultados

1987

1988

1989

Emprezas Mistas

Cabnave

110.141

632

16.548

47.157

96.557

34,224

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio

as Bmp

do Mini

frio das Fi

Unidade: contos

No que diz respeito a rentabilidade das vendas

(Resultados A. a andlise ¢é semelhante.

Impostos/Vendas),
Enquanto nos anos de 1988 e 1989 ela é negativa para as
empresas publicas, no mesmo periodo ela aumentou para as

empresas mistas de 1,3% para 5,5% . Estes dois ré&cios
mostram claramente uma situagdo econdémica mé& para as
empresas publicas e relativamente modesta para as mistas.
O conjunto do Sector Empresarial do Estado reflecte as
diferencas de rentabilidade das vendas entre as empresas
publicas e as mistas, principalmente nos anos de 1987 e

1989, como se pode constatar através do seguinte quadro:

Rentabilidade das vendas

1987

1988

1989

Empresas Piblicas

Empresas Mistas

0,5%

9,7%

2,1%)

©0,7%)

5,5%

5.E.L. 1,5%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
as Emp do Ministério das Fi

(1,7%) 0,1%

A inexisténcia ou fraca rentabilidade, em geral,
deve-se aos elevados custos entre os quais os encargos
financeiros. O dquadro seguinte permite-nos comparar a
evolugao dos Resultados Antes dos Impostos e dos Encargos

Financeiros para as empresas piblicas:
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Peso dos Encargos Financeiros nos Resultados

1987 1988 1989

1. Encargos financeiros 382.167 463.288 455.482

2. Result. A. Impostos 44.155 (210.990) (80.482)
% 1./2. 866%
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
as Empresas do Ministério das Financas Unidade: contos

Independentemente doutras razdes que possam ter
contribuido para a degradacdo financeira e faléncia
técnica de algumas empresas publicas, desde ja podemos
concluir que os Encargos Financeiros aparecem como uma
das causas. De facto sé em 1987, o peso dos Encargos
Financeiros nos Resultados Liquidos Antes de Impostos ¢

de 866%, ou seja, quase nove vezes superior.

A mesma andlise se pode fazer em relacdo as empresas
mistas:

Peso dos Encargos Financeiros nos Resultados

1987 1988 1989
1. Encargos financeiros 33.315 60.102 84,145
2. Result. A, Impostos 110.141 16.448 96.557
% 1./2. 30% 365 % 87%
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do Gabinete de Apoio
as Empresas do Ministério das Finangas Unidade: contos

A situagcdo das empresas mistas é um pouco melhor,
sem deixar de ser md, principalmente em 1988, cujos
Encargos Financeiros representavam 365% dos Resultados
Antes de Impostos.

Os racios de funcionamento constituem outro conjunto
importante de rdcios que pode ser analisado. Um dos
rdcios a analisar é o Prazo Médio de Recebimento
(Cliente/Vendas *12), cujo valor médio durante o periodo em
andlise é de cerca de 3 meses para o conjunto do sector.
E de salientar uma ligeira melhoria de 1988 para 1989,
tanto para as empresas publicas que reduziram o prazo de
3,2 para 2,5 meses, como para as Tmistas, cuja redugédo
foi de 3,5 para 2,9 meses.
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E importante comparar o prazo médio de recebimento
com O Prazo Médio de Pagamento (rornecedores/compras *12).
Neste aspecto as enmpresas mistas estdo em vantagem,
compensando a deficiente politica de cobranca, 7ja dque
apresentavam um valor médio de pagamento de cerca de 7
meses, enquanto as empresas publicas apresentavam um
valor & volta de 4 meses. Entretanto, é preciso ter em
consideragcdo que o prazo médio de pagamento das empresas
nao significa facilidades de crédito dos fornecedores,
mas resulta da dificuldade das empresas em assumirem os
seus compromissos de curto prazo.

Qutro racio complementar do prazo médio de
recebimento e de pagamento ¢ a Duragdo Média das

Existéncias de Mercadorias (Existéncias/Custos das Existéncias

Vendidas e Consumidas '1z). Este rdcio apresentava um valor
médio de cerca de 3,5 meses para as empresas publicas e

quase 8 meses para o conjunto das empresas mistas.

Ndo é desejdvel uma duracdo média das existéncias
superior a 3 meses, pelo que o valor de 8 meses
apresentado pelas empresas mistas penhaliza grandemente a
sua estrutura financeira. Esta situagdo deve-se ao
isolamento de Cabo Verde e a dificuldade de
aprovisionamento rdpido, implicando a necessidade de ter
grandes stocks.

Outro rdcio que poderd ter interesse medir é o racio
de produtividade (vasvorume de emprege), Qque em relagdo as
empresas publicas aumentou de 518 contos, em 1987, para
688 contos, em 1989, e relativamente as empresas mistas,

diminuiu de 708 contos, em 1988, para 661 contos, em
1989.
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No que concerne aos Racios de Remuneracdes, pode-se
abordar a questdo da Remuneracdo Média Anual (pespesas com
Pessocal/Volume de emprego), (ue de 1987 para 1989 aumentou de
251 contos por emprego para 346 contos em relacdo as
empresas publicas, se reduziu durante o mesmo periodo de

332 contos para 280 contos, relativamente A&s empresas
mistas.

Por dltimo, outro indicador importante ¢é a
Reparticdo do Valor Acrescentado Bruto (pespesas com
Pessoal/Valor Acrescentado Brute), que andou a volta de 50%,
tanto para as empresas publicas como para as empresas
mistas, embora com tendéncia a baixar em relacdo a este

ultimo conjunto de empresas.

A conclusdo mais relevante deste capitulo é a
reconfirmagdo de wuma estrutura financeira altamente
desequilibrada, enormes custos entre os quais destaca-se

os Encargos Financeiros e, consequentemente, a
inexisténcia de rentabilidade.
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CAPITULO V

O ENQUADRAMENTO DE CREDITO FACE AO SISTEMA
FINANCEIRO E A POLITICA CAMBIAL E MONETARIA

1. Caracterizagdo do sistema financeiro

Ate 1993, o sistema financeiro cabo-verdiano era
essencialmente baseado numa unica instituigdo de crédito,
O Banco de Cabo Verde (BCV), com funcdes de banco central
e de banco universal.

Paralelamente existia a Caixa Econdmica de Cabo
Verde (CECV), a que eram cometidas as funcdes inerentes
as de um banco de poupanca, cujas operagdes activas se
limitavam & concessdo de créditos pessoais, incluindo o
crédito a habitacédo.

A restruturagdo do sistema financeiro teve o seu
infcio ainda na 1I* Republica com a publicacdo dos
Decretos-Lei n¢ 52-D/90, 52-E/90 e 52-F/90, de 4 de
Julho, dos quais se pode destacar o seguinte:

- a desafectagdo do Banco de Cabo Verde das funcdes
de banco comercial e de desenvolvimento;

- a fixagcdo de um quadro para o exercicio da
actividade bancdria e de crédito;

- a possibilidade de existéncia de bancos comerciais
privados;

- a regulagdao do acesso a actividade seguradora,
abrindo o sector a iniciativa privada.
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Em Outubro de 1991, houve a cisdo do Instituto de
Seguros e Previdéncia Social (ISPS) em duas instituicdes:
uma ligada a actividade de previdéncia social - Instituto
Nacional de Previdéncia Social (INPS) - e outra, de
capitais piblicos, directamente 1ligada & actividade
seguradora - GARANTIA -. No ano seguinte foi constituida
uma segunda companhia de seguros - IMPAR -, de capitais
privados nacionais e estrangeiros.

O Decreto-Lei n® 132/91, de 2 de Outubro, criou o
Instituto de Seguros de Cabo Verde (ISCV), para exercer a
fungcdo de autoridade de controlo e supervisdo da
actividade seqguradora.

A publicagdo do Decreto-lLei 18/93, de 19 de Marco,
veio introduzir as alteracdes mais significativas no
sistema financeiro, regulando a constituicdo e as
condigcdées de funcionamento das instituigcdées bancarias. O
Decreto-Lei 42/93 de 16 de Julho estabelece a Lei
Orgénica do Banco de Cabo Verde (BCV), limitando a sua
actividade exclusivamente como Banco Central (BC) e
criando simultaneamente o Banco Comercial do Atléntico,
SARL (BCA). Este constituiu~se como banco universal, a
partir das estruturas e meios afectos as antigas &reas

comerciais e de desenvolvimento do Banco de Cabo Verde
(BCV).

0 Banco Comercial do Atlantico, SARL (BCA) iniciou a
sua actividade em 1 de Setembro de 1993, ficando com as
agéncias que o Banco de Cabo Verde (BCV) detinha nas
ilhas, assegurando a este novo banco uma implantacéo
nacional no dominio do financiamento da actividade
produtiva e comercial.
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Compete ao Banco de Cabo Verde (BCV), como Banco
Central (BC) do pais, colaborar na definigcdo e executar a
politica monetdria e cambial com base nas orientacgdes do
governo, gerir as divisas do pais e supervisionar o

sistema financeiro, assegqgurando a funcdo de refinanciador
em dltima instancia.

A nivel da politica monetdria, o Banco de Cabo Verde
(BCV) é responsavel pelo controlo do programa monetdrio e
elaboracdo de estatisticas monetdarias visando a gestéo e
acompanhamento da massa monetédria, disponibilidades

externas, crédito e balanga de pagamentos.

No que concerne a politica cambial, o Banco de Cabo
Verde (BCV) tem como fun¢do disciplinar a utilizagéo dos
recursos externos, através da dgestdo do orgamento

cambial, no guadro da programagao monetdria e cambial.

Para fundamentar as politicas internas e responder
as solicitagdes externas de informagdo, no gquadro das
relagdées gque mantém com Organismos Internacionais, o
Banco de Cabo Verde (BCV) assegura ainda a elaboragdo de
estatisticas monetdrias, financeiras e cambiais.

O Decreto-Lei n® 54/93 de 31 de Agosto alterou os
estatutos da Caixa Econdémica de Cabo Verde, SARL, (CECV),
teve como objectivo a sua transformagdo num banco de
cardcter universal e abriu a possibilidade dos privados

nacionais participarem na subscricdo de uma parte do seu
capital social.

A Caixa Econdémica de Cabo Verde, SARL (CECV) tem
por objecto o exercicio da actividade bancdria, estando
autorizada a receber depdsitos e a aplicar fundos
recebidos na concessdo de crédito e na aquisicdo de
participagdes financeiras.
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No que concerne a concessdao de crédito, a Caixa
Econémica de Cabo Verde, SARL (CECV) pode conceder
crédito pessoal, a habitagdo, a municipios, a empresas e
ainda as operagdes de exportacgdo, importacdo e operagdes
cambiais, nas condi¢des definidas pelo Banco Central
(BC).

Em 1994, o governo criou a Caixa de Crédito Rural,
SARL (CCR), instituicdo de natureza parabancdria, sob a
forma de sociedade andénima de capitais exclusivamente
puiblicos, cujo objectivo é facilitar a obtencdo de
crédito " aos agentes econémicos dos sectores da
agricultura, silvicultura, pecudria e ©pesca e as

cooperativas que operam nestes sectores.

O Decreto-Lei n@° 44/94, de 25 de Julho, estabelece
as condigdes de constituicgdo e funcionamento das Agéncias
de Céambios, classificadas como organismos auxiliares de
crédito, cujo objectivo é a realizacdo de operacdes de
aquisigdo ou alienagdo de notas e moedas estrangeiras ou

de cheques de viagens por organismos que n&o sejam
instituigdes de crédito.

A nivel dos instrumentos financeiros, a emissdo de
Obrigagdes de Tesouro no mercado interno foi autorizada
pelo Decreto-Lei n® 45/93, no ambito do artigo 262 da Lei
n® 61/IV/92, de 30 de Dezembro, com vista a tornar
possivel o financiamento progressivo do défice orgamental
através de nmecanismos ndo monetdrios, mediante a
colocagdo destes titulos através do Banco de Cabo Verde

(BCV), em representacao do Estado.
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Embora as taxas de juro passivas e activas continuem
a ser fixadas administrativamente, com o objectivo de
reduzir essa intervencdo administrativa, o Banco de Cabo
Verde (BCV) elaborou o Aviso n® 4/94, publicado no
Boletim Oficial ne® 6, I* série, de 7 de Fevereiro,
flexibilizando algumas taxas dos empréstimos e dos
depésitos e deixando a possibilidade de algumas delas

serem estabelecidas por negociagdo entre as partes.

Nao obstante as reformas até agora implementadas, o
sistema financeiro cabo-verdiano continua sendo muito
embriondrio, reflectindo o estdadio do desenvolvimento do
pais. Existem seis instituicgobes, trés das dquais
monetdrias: Banco de Cabo Verde (BCV), Banco Comercial
do Atlantico (BCA) e Caixa Econémica de Cabo Verde (CECV)
e trés ndo monetdrias: Caixa de Crédito Rural, SARL,
(ainda em fase de instalacdo), GARANTIA e IMPAR. E de
sublinhar uma grande assimetria entre os dois bancos
universais existentes, detendo o Banco Comercial do
Atlantico (BCA) cerca de 95% das quotas de mercado

s

relativamente a captagdo de depdsitos.
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2. Politica cambial

Apdés a independéncia, o escudo cabo-verdiano esteve
vinculado ao escudo portugués. No entanto, em 1977, o
Banco de Cabo Verde (BCV), abandonou a politica de
vinculagdo do escudo cabo-verdiano ao escudo portugués e
adoptou a politica de ligar o escudo cabo-verdiano a um
cabaz de moedas, representando nove dos mais importantes

parceiros comerciais de Cabo Verde.

Os valores s&o calculados com base nas importacgodes
globais mais um terco das remessas de emigrantes de cada
um dos referidos paises. O peso de cada moeda do cabaz é
considerado igual a sua proporcdo das importacdes e dos

valores das remessas de entre os nove paises.

A taxa de cédmbio do escudo cabo-verdiano ¢é fixada
diariamente com base nas moedas incluidas no cabaz, tendo

como moeda de referéncia, o ddélar americano.

O calculo de determinacdo da taxa de céambio é
bastante simples, mas alguns problemas que O mesSmo
levanta n&o devem ser ignorados, nomeadamente:

- as ponderacgdes tém de ser frequentemente revistas
de modo a corresponderem aos fluxos actuais de comércio;

- a possibilidade de um dos parceiros comerciais
determinar um movimento brusco na sua taxa de cambio;

- a possibilidade de um dos parceiros comerciais,
por razbes de ordem interna, adoptar um "crawling peg",

provocando um efeito de arrastamento da moeda cabo-
verdiana.
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Alids, embora razoes de ordem comercial
determinassem uma ligagdo muito estreita entre o escudo
cabo-verdiano e o escudo portugués, o governo de Cabo
Verde decidiu mudar o regime, visto que a desvalorizacgéo
significativa do escudo portugués em Fevereiro de 1977,
caso fosse seguida, produziria efeitos negativos sobre o
nivel de precos sem que tornassem efectivos os efeitos
considerados positivos no caso de desvalorizacao.

O objectivo central do Governo de Cabo Verde ao
seleccionar o cabaz de moedas era o de obter uma taxa de
cambio razoavelmente estdvel, controlando ao mesmo tempo,
as consequéncias da politica econdémica portuguesa sobre a
moeda cabo-verdiana. Considera-se importante ao
seleccionar um cabaz o de manter a taxa de céambio
efectiva prdéxima duma denominada "“taxa de céambio de
equilibrio®, evitando, assinm, bruscas mudancas de
Paridade do Poder de Compra.

O quadro que a seguir se apresenta d4 ideia da taxa

de cambio efectiva nos primeiros anos da independéncia
de Cabo Verde.

Taxa de cambio efectiva do escudo cabo-verdiano

- variacdo anual (%) -

1977 1978 1979 1980 1981 1982

- 6,98 0,41 +1,08 +7,09 +2,45 +7,45

Fonte: Dados fornecidos pelo BCV; () apreciago; (+) depreciagio

Ndo obstante uma relativa estabilidade, nota-se que
no periodo posterior a 1979 a taxa de cambio efectiva
mostra oscilagdes mais pronunciadas, com evidente
tendéncia para a depreciagdo da moeda cabo-verdiana.
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Outra questdo importante é o facto de Portugal, o
parceiro comercial com maior” po

eragdo no cabaz, ter
aplicado uma politica de "crawling peg" acelerado desde
Fevereiro de 1977, fazendo o da moeda cabo-verdiana
reflectir a desvalorizacgéao deslizante da moeda
portuguesa. Neste caso, introduziu-se no calculo do valor
da moeda cabo-verdiana um factor que fesulta de
consideragdes da politica econémica portuguesa, alheias,

sem divida, aos interesses de Cabo Verde.

Tendo como base de cdlculo as importacdes do ano e

um tergco das remessas, os pesos da cesta, por exemplo, em
1991, é a seguinte:

Pesos da cesta: 1991

Pafs Portugal Holanda Franca Suécia Dinam. Suica Japlio Itdlia Alem,

Peso 55,1 14,4 4,6 4,4 3,3 9,3 2,8 3,8 2,8

2

Fonte: Dados fornecidos pelo BCY

Verifica-se que a moeda dominante da cesta é o
escudo portugués, com um peso de 55,1%. O florim holandés

tem um peso de 14,4% e o franco suigo de 9,3%. Nenhuma
das outras moedas tem peso superior a 5%.

A forma como a cesta actual é concebida demonstra
claramente a preocupagcdo do governo de Cabo Verde de
manter a estabilidade dos pregos através da ligacdo da
taxa da cambio &as moedas dos paises de importacdo. A
razdao de inclusdo de um tergo das remessas é menos clara.
Segundo o Banco de Cabo Verde, nao se consideram as
exportagdes, visto que elas s&o pouco significativas e
tém destinos muito varidveis.

O desempenho do escudo cabo-verdiano em relacédo as
outras moedas, desde 1983, é 1ilustrado no quadro
seguinte:
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N

AN
A taxa de cdmbio nominal 1983-92 '

- fndice da taxa de cmbio (1983=100) -

Esc. Port. Florim Peseta Franco Fr Lira Libra Marco Al. JUSA

1984 112,8 . 95,0 95,0 96,9 97,7 96,1 94,3 84,6

1985 121,8 90,6 92,8 91,9 98,3 91,9 89,8 78,2

1986 121,4 76,7 87,4 81,4 87,7 92,4 76,0 89,4

1987 126,6 70,3 85,2 78,2 84,9 91,8 69,7 99,3

1988 129.9 68,8 80,7 71,7 85,2 84,5 68,6 9,5

1989 131,2 68,3 75.9 76,9 83,0 85,0 67,9 92,0

1990 132,4 65,3 72,9 73,2 80,8 87,2 64,8 102,4

1991 131,6 65,7 72,7 74,3 81,9 86,3 65,2 100,5

1992 130,3 65,8 75,5 74,2 85,5 90,8 65,3 106,5

Obs: Um aumento do fudice da taxa de cimbio implica uma apreciacfio do esc. cabo-verdi

Fonte: Dados fornecidos pelo Banco de Cabo Verde

Verifica-se que entre 1983 e 1985 o escudo cabo-
verdiano valorizou-se em 21,8% contra o escudo portugués.
Em 1986 o escudo cabo-verdiano permaneceu, numa base
média anual, na mesma paridade que o escudo portugués.
Contudo, de 1986 a 1989 o escudo cabo-verdiano valorizou-
se contra o escudo portugués, a uma taxa de 10%, de forma
que, durante o periodo em andlise, ocorreu  uma
valorizacdo nominal de cerca de 30%.

Esta valorizacdo em relacdo ao escudo portugués tem
sido balangcada através da desvalorizagdo em relacgdo as
outras moedas do cabaz. A outra unica moeda contra a qual
o escudo cabo-verdiano se valorizou cerca de 6,5% de 1990
a 1992 é o ddélar americano.

Constata-se ainda que de 1990 a 1992 o escudo cabo-
verdiano permaneceu relativamente estdvel em relacdo a
maioria das moedas europeias e o escudo portugués, devido
4 participacdo destes paises no Mecanismo da Taxa de
Cambio (MTC) do Sistema Monetdrio Europeu.
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A evolugédo da taxa de cémbio real, que se apresenta
nos dois quadros seguintes, depende das taxas de cémbio
nominais e da diferenga entre a taxa de inflacdo em Cabo

Verde e da taxa de inflagdo dos parceiros comerciais.

Indice da Taxa de Cambio Real (1983=100)

Esc, Port. Florim Franco Fr. Lira Libra
1984 98,8 105,0 94,66 100,6 104,3
1985 99,1 109,5 107,6 103,2 1044
1986 101,4 105,0 103,7 99,1 116,1
1987 100,7 100,9 100,2 95,0 115,2
1988 98,2 102,3 100,8 949 105,7
1989 95,9 109,1 104,5 94,6 107,1
1990 942 112,3 106,2 95,4 110,3
1991 90,5 117,3 112,6 98,1 11,0
1992 88,0 120,6 117,0 99,6 121,7

Obs: Um aumento no (ndice da taxa de cimbio implica uma apreciagso do esc. cabo-verdiano

Fonte: Dados fornecidos pelo Banco de Cabo Verde

Indice da Taxa de Cambio Real (1983=100)

Marco Al. §US Franco suigo Yen Coroa Sueca Coroa Dinam.

1984 104,9 92,4 104,8 94,4 96,3 10222,7
1985 109,5 92,1 109,2 95,7 96,1 103,4
1986 105,4 117,5 103,4 87,5 99,4 99,2
1987 100,5 130,8 97,6 86,6 98,0 93,1
1988 101,4 131,5 98,3 79,7 93,6 91,7
1989 106,2 126,2 107,1 8443 93,1 95,5
1990 109,2 147,1 106,0 105,5 95,0 96,8
1991 14,4 148,9 109,2 100,4 93,7 103,2
1992 117,4 164,0 116,7 105,2 100,1 108,2

Obs: Um aumento no fndice da taxa de cAmbio implica uma apreciagfo do esc. cabo

Fonte: Dados fornecidos pelo Banco de Cabo Verde
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Entre 1983 e 1986, o escudo portugués desvalorizou-
se em relagdo ao escudo cabo-verdiano cerca de 20%, mas
devido a maior inflagdo em Portugal, a taxa de cambio
real manteve-se constante em relagdo ao escudo portugués.
Nao obstante a taxa de cé&mbio nominal contra o escudo
portugués se ter apreciado em apenas 10% entre 1986 e
1992, o nivel .de inflagdo em Cabo Verde segurou uma
depreciagdo real de cerca de 13%. A elevada taxa de
inflagdo em Portugal, pais de onde Cabo Verde importa a
maioria dos produtos, causou inflacdo neste pais, via

aumento do preco de importacéao.

A evolugdao das taxas de inflacdo dos principais
parceiros comerciais de Cabo Verde, é a seguinte:

Taxas de inflagdo cai»

1987 1988 1989 1990 1991
Portugal 9.4 9,6 12,6 13,4 12,0
Holanda 0,7 0,7 1,1 2,5 32
Franca 3,3 2,7 3,5 34 32
Suécia 4,2 5,8 6,4 10,5 10,1
Espanh 53 48 6,8 6,7 6,2
Suiga 1,4 9 3,2 54 6,3
Inglaterra 41 49 7,8 9,5 59
Al 0,2 1,3 2,8 2,7 3,0
Dinamarca 4,0 4,6 4,8 2,6 2,5
Fonte: Dados fornecidos pelo Banco de Cabo Verde (1) Taxas efectivamente utilizadas pelo BCV

Estas taxas provocaram em Cabo Verde a seguinte inflacéo
importada:

Inflacdo importada

1987

1988

1989

1990

1991

Infl. imp.

5,6

6,1

8,1

9,1

8,4

Tonte: Dados fornecidos pelo Banco de Cabo Verde
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provocado uma pequena apreciacdo em 1990,

Embora a subida da

inflagdo em Cabo Verde tenha
de 1985 a 1990

verificou-se uma depreciacdo real média anual de

conforme se pode verificar no quadro seguinte.

Taxa de Cambio Real Efectiva (TCRE): 1985-90

(variagdo percentual)

1%,

1985

1986

1987

1988

85/90

TCRE

-4,0

-1,1

+0,1

+1,2

-1,0

Fonte: Banco de Cabo Verde

A inexisténcia de um mercado paralelo expressivo de

divisas, o equilibrio das contas externas (gracas as
remessas dos emigrantes e a ajuda publica ao
desenvolvimento), o pagamento do servico da divida, a

existéncia de reservas suficientes para permitir a

cobertura de alguns meses de importacao e o facto da

taxa de

juro real <efectiva ter prosseguido

trajectdéria suave sem mudangas bruscas do valor real do

uma

escudo cabo-verdiano, s&o indicadores que nos permitem

afirmar que Cabo Verde tem tido sucesso na sua politica
cambial.

A prépria missdo do FMI é de opinido que ndo se
justifica uma desvalorizagdo discreta do escudo cabo-
verdiano e nem hd necessidade de se proceder a nenhum

ajustamento cambial (embora, em 1988,

estivesse um pouco

sobrevalorizado, em relagdo ao escudo portugués), néo

obstante o processo de liberalizacdo em curso, desde que

se adoptem politicas orcamentais e monetarias rigorosas,
com vista a controlar a procura agregada e a coarctar as

fontes internas da inflagdo. Politicas menos rigorosas,

para além de provocar desequilibrios nas contas externas,

geram tendéncias inflacionistas que podem levar as

autoridades a necessidade de desvalorizar.
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E importante sublinhar que uma eventual
desvalorizagdo do escudo cabo-verdiano teria como
consequéncia um aumento imediato da inflagdo, visto que
as exportacdes s&o insignificantes e as importacdes sé&o

muito elevadas, representando cerca de 60% do PIB.

3. O enquadramento de crédito como instrumento da
politica monetaria

Condicionantes da econonia caboverdeana,
nomeadamente o défice da Balanga Comercial, determinam a

natureza da politica monetdria seguida pelo Banco de Cabo
Verde.

A politica seguida tem sido orientada no sentido de

satisfazer os seguintes objectivos:

- estabilidade do indice de precos no consumidor;
- defesa da Balang¢a de Pagamentos;

- financiamento do crescimento econdmico.

Para a realizag¢do desses objectivos, o Banco Central
tem utilizado como principal instrumento de controlo
monetdrio a fixagdo de 1limites & expansdo do crédito
bancdrio interno. Nado obstante a eficdcia deste
instrumento no que concerne ao equilibrio da balan¢a de
pagamentos e & contengdo da inflagdo, a sua utilizacédo
comporta custos, quer para o financiamento da econonia,

quer para a eficiéncia e rentabilidade bancéaria.

O Banco de Cabo Verde adopta geralmente uma politica
que tem como objectivo um aumento anual da massa
monetaria compativel com o crescimento do Produto Interno

Bruto a precos de mercado (PIB) e o Indice de Prego no
Consumidor (IPC).
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O quadro seguinte mostra a evolucdo da Massa
Monetaria (M2), do PIB a precos correntes e de mercado e
do IPC, de 1987 a 1989.

Evolucdo anual de M2, PIB, IPC

1987 1988 1989

Val. Ab. % Val. Ab. % Val. Ab. % nomin,

M2 8465,6 7,7 9633,3 13,8 11255,1 16,9

PIB 17984,1 15,6 20640,0 14,8 23118,3 12

1PC 38 47 7.7

Fonte: Fundo Monetdrio Internacional - 1990; Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Constata-se de facto a preocupacdo de controlo do
crescimento da Massa Monetdria, embora os 16,9% em 1989,
tenham ultrapassado largamente o crescimento do PIB. De
qualquer forma, o crescimento do PIB também parece
exagerado, mas é preciso ter em consideracdoc que o mesmo
€ calculado a pregos correntes e que dgeralmente o
deflator do PIB é superior ao IPC, como se pode verificar
através do seguinte quadro:

Evolugdo do IPC, Deflator do PIB

1987 1988 1989

IPC 3,8 4,7 1,7

Deflator PIB 75 6,6 7,7

Fonte: Fundo Monetdrio Internacional - 1990
Constata-se uma evolugdo bastante significativa dos

grandes agregados monetdrios que formam a massa
monetdria.
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ESTRUTURA DA MASSA MONETARIA

1987 1988 1989

1. Passivos Monet. (M1) 5710,4 5718,6 6410,5
Moeda em Circulagio 1955,9 22192 2490,3
Depdsito & Ordem ' 35311 32442 3568,6
Outros 2235 255,2 351,6
2.Passivos quasec Monet, 2755,2 3911,7 4844.6
Depdésitos 3 Prazo 2527,1 3589,9 4659,4

Depdésitos Obrigat. 228,1 321,8 185,2

M2(1+2) 8465,6 9630,3 11255,1

Fonte: Banco de Cabo Verde

Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Verifica-se que enquanto os passivos monetdrios
tiveram um crescimento zero em 1988 e 12% em 1989, os
passivos quase monetdrios reflectem uma tendéncia
inversa, passando de cerca de 42% em 1988 para cerca de
24% em 1989.

Estas flutuagdes Jjustificam-se pelo comportamento
dos depdésitos & ordem, que de um crescimento negativo de
-8,1% em 1988 passou para um crescimento positivo de 10%
em 1989, enquanto o ritmo de crescimento dos depdésitos a
prazo, durante o mesmo periodo, baixou de 42% para 29,8%,
comportamentos esses que reflectem o crescimento da taxa
de inflacgdo em Cabo Verde.

A estrutura da Massa Monetdria pode ser analisada
através do quadro seguinte:

100



ESTRUTURA DA MASSA MONETARIA
( % em 31/12 )

1987 1988 1989
1. Passivos Monet. (M1) 61,5 59,4 56,9
Moeda em Circulagio 23,1 23,0 2.1
Depisito 2 Ordem 41,7 33,7 31,7
Outros 2,7 2,7 3,1
2.Passivos quase Monet. 32,5 40,6 43,1
Depdsitos a Prazo 29,8 37,3 41,4
Depdsitos Obrigat. 2,7 13 1,7
M2(1+2) 100 100 100

Fonte: Banco de Cabo Verde

Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Analisando a estrutura da massa monetdria verifica-
se um decréscimo do peso dos passivos monetdrios de 10,6%
entre 1987 e 1989, a favor dos quase monetdrios que
Cresceram a mesma percentagem durante o mesmo periodo.
Esta inversdo de tendéncia pode ser verificada através
dos depésitos a ordem que diminuiram 10%, enquanto os
depdsitos a prazo aumentaram 11,6% durante o periodo em
andlise. E de realgar o peso dos depésitos de emigrantes
que de 1987 para 1989 aumentaram de 4,5% para 8,1% em

relacdo aos passivos quase monetarios.

Os factores de criacdo de moeda, isto &, as
contrapartidas da massa monetdria, podem ser analisados
através do quadro seguinte:
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FACTORES DE CRIACAO DE MOEDA
(Estrutura da taxa de crescimento)

1987 1988 1989
Activo Externo Liquido . 12,1 6,9 -5,2
Crédito Interno Liquido 4.4 6,8 22,2
Crédito ao Gov. Central 1,4 1,1 1,6
Crédito aos Gov. Locais 0,0 0,2 0,1
Crédito 35 LE.N.M. 0,4 1,2 0,7
Crédito as EP n/Financ. -1,4 0,6 1,8
Crédito a0 Sector Priv. (1) 7,6 4,3 73
Diversos (lfguido) -12,4 -0,6 10,7
Massa Monetdria (M2) 7,7 13,7 17

Fonte: Banco de Cabo Verde

(1) inclui empresas mistas

Regista-se de 1987 para 1989 uma inversdo dos
factores de criacdo monetéaria. Em 1987, o factor
principal do crescimento de 7,7% da massa monetdria é o
Activo Externo Liquido, que registou um crescimento em
relagcao ao ano anterior de 12,1, ao contrdrio do Crédito
Interno Liquido que decresceu -4,4%, embora o crédito ao
sector privado tenha aumentado 7,6%. Em 1989, o factor
principal do crescimento de 17% da massa monetaria
relativamente ao ano anterior é o Crédito Interno
Liquido, cujo aumento é de 22,2%, com destaque para o
crédito ao sector privado, e os diversos 1liquidos,
rubrica residual, que segundo o relatdrio do Banco de
Cabo Verde contém entre outros, transacgdes crediticias
de natureza excepcional em fase de regularizacdo, a
exemplo de linhas de crédito de apoio & exportacdo. Neste
mesmo ano, o Activo Externo Liquido registou uma
diminuigdo de 5,2%. O ano de 1988, foi de equilibrio de
participagdo dos dois principais factores de criacdo de
moeda: activo externo liquido e crédito interno liquido.



Embora o enquadramento do crédito seja o instrumento
privilegiado da politica monetdria com vista ao
equilibrio da balanga de pagamentos e a estabilidade dos
precos, como se constata o Banco de Cabo Verde ndo deixou

de se preocupar com as reais necessidades de
financiamento da economia.

A metodologia normalmente utilizada pelo Banco de
Cabo Verde para a programagdo do crédito é a chamada
programagcdo monetdria, através da seguinte equacdo de
equilibrio contabilistico:

DLX + CIT = M2 + DIV

DLX - Disponibilidades Liquidas sobre o Exterior

CIT- Crédito Interno Total

M2 -~ Massa Monetdria (moeda em circulacdo + depdsito
a ordem + depdsito a prazo)

DIV - Diversos Liquidos, rubrica residual que, por

2

hipétese, é considerada igual a zero.

Em termos de variagdo, o modelo apresentado assume a
seguinte formulacgédo:

CIT = M2 - DLX
Desta forma identifica-se a variavel objectivo: CIT.
Os valores absolutos e a evolugdo percentual de 1987

a 1989 de M2, DLX e CIT, bem como a variacdo anual de

cada um destes agregados, podem ser analisados através
dos dois quadros seguintes:
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VALORES DE M2, DLX, CIT

1987 1988 1989
Val. Ab. % Val. Ab. % Val. Ab. %
M2 8465,6 7,7 9633,3 13,8 11255,1 16,9
DLX 5283,5 22,0 58069,2 11,1 5368,9 -8,5
CIT 5046,9 11,6 5627,9 11,5 7111,5 26,4

Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Fonte: Banco de Cabo Verde

VARIAGCAO ANUAL DE M2, DLX, CIT

Variago 1987 1988 1989
Dmz 607 1167,7 1621,8
Doix 951,7 585,7 -500,3
Deir 525,7 581 1483,6

Unidade: milhes de escudos cabo-verdianos

Fonte: Banco de Cabo Verde

Uma andlise da variagdo anual de DM2, DDLX e DCIT
leva-nos a concluir que, perante os desvios verificados,
ndao nos parece razoavel desprezar a varidvel DIV do
modelo seguido pelo Banco de Cabo Verde para o cdlculo do
crédito interno liquido, como se pode constatar através

do quadro que a seguir se apresenta.

DESVIOS NO CALCULO DO CIT

VARIACAO 1987 1988 1989
1. CIT 525,7 581 1483,6
2. M2-DLX -344,7 582 2122,1
3 = 1- 2 (desvios) 870,4 -1 -638,5
4 = 3/2 (% dos desvios) 253 0 -30

Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Fonte: Banco de Cabo Verde



Os desvios do CIT em relagdo a diferenca entre o M2
e o DLX em 1987 e 1989 1leva-nos a poér em divida a
hipétese de se considerar no modelo a varidvel DIV igual

a 2zero, numa economia com as caracteristicas de Cabo
Verde.

Ndo é normal que o crédito interno liquido apresente
em 1987 uma variagdo positiva de 253% em relagdo &
programagdo monetdria com base no modelo. Menos normal
ainda é o facto do crédito interno liquido ter registado
um aumento de cerca de 26,4% em 1989 relativamente ao ano
anterior, ao mesmo tempo que, segundo a metodologia
aplicada para o cdlculo do mesmo, esse aumento deveria
ser ainda superior em 30%. Um estudo mais exaustivo deve
ser feito no sentido de ser utilizado para a programagao
monetaria, um modelo para o cdlculo do crédito interno

liquido mais adaptado & realidade da economia cabo-
verdiana.

Na verdade, é a gestdo das disponibilidades sobre o
exterior que constitui o principal factor determinante

das politicas monetdria, cambial e orcamental em Cabo
Verde.

O objectivo do equilibrio das contas externas,
constitui o principal responsavel pela restricdo a que a
politica monetdria e orcamental estdo sujeitas. Como se
pode constatar através do quadro seguinte, as variagdes
das disponibilidades liquidas sobre o exterior tém sido
um dos factores dque mais tém explicado as oscilac¢des da
massa monetdria.

Considerando somente os DLX e o CIT como tnicos
factores de criagdo de moeda, a evolugdo da sua estrutura
de variacdo é a seguinte:
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FACTORES DE CRIACAO DE MOEDA
(Estrutura de Variacgédo)

1987 1988 1989

Variagio % Variacio % Variagio %

1. DLX 951,7 64,4 585,7 50,2 -500,3 -50,9

2. CIT 525,7 35,6 581 49,8 1483,6 150,9

3=1+2 1477,4 100 1166,7 100 983,3 100

Unidade: milhdes de escudos cabo-verdianos

Foate: Banco de Cabo Verde

Regista-se com muita preocupagcdo a degradacdo das
disponibilidades ligquidas sobre o exterior, tendo
apresentado resultados negativos em 1989 no valor de
500,3 milhdes de escudos cabo-verdianos, correspondente a
um decréscimo de cerca de 51% em relacdo ao ano anterior,
confirmando a tendéncia que de 1988, cuja reducédo
relativamente ano de 1987 foi de 366 milhdes de escudos

cabo-verdianos, ou seja, 38,5%.

Pode-se apontar como uma das causas dessa
degradagdo, o crescimento do crédito interno liquido,

cuja participagdo na criacdo monetdria em 1989 foi de
150,9%.

Constata-se uma grande correlagdo entre o crédito
interno e as disponibilidades externas, traduzindo de uma
forma clara a fraqueza do sistema produtivo nacional,
dado que qualquer variagdo no crédito interno corresponde
a uma variagdo gquase equivalente nas disponibilidades
externas. Por outro lado, é patente a dependéncia do pais
das transferéncias do exterior, para o equilibrio das
contas externas, uma vez que uma evolucdo menos favoravel
destas transferéncias afecta substancial e negativamente
as disponibilidades liquidas sobre o exterior.



Apesar da grande correlagdo entre o crédito interno
e as disponibilidades externas, o Banco de Cabo Verde, na
qualidade de praticamente tunica instituicdo de crédito do
pais, ndo deixou de ter em vista as reais necessidades de
financiamento do pais, como se pode constatar através do
quadro seguinte, que nos d4 a distribuicdo de crédito por
sectores institucionais.

DISTRIBUICAO DO CREDITO
POR SECTORES INSTITUCIONAIS

(saldo em milhdes de escudos em 31/12)

1987 1988 1989
Crédito a0 Gov. Central 719,2 8136 312,7
Créditos a0 Gov. Locais 28,3 48,3 58,0
Crédito 35 1.F.N.M. 3,7 137,2 204,6
Crédito Emp. Pb. n/Fin. 1403,5 1455.,6 1629,0
Crédito Sector Privado (1) 3165,1 3525,9 4229,1
Diversos (lfquido) -301,9 -352,7 678,1
Total Créd. Intemmo lig. 5046,9 5627,9 7111,5

(1) inclui empresas mistas ~ Fonte: Barco de Cabo Verde

Da andlise deste quadro se podem tirar trés
conclusdes principais:

l® - uma grande diminuigcdo do crédito ao governo
central;

2°® - uma certa contengdo do crédito as empresas
publicas;

3¢ - uma evolugdo significativa do crédito ao sector
privado.

A estrutura da distribuigdo do crédito por sectores
institucionais, em relagdo ao crédito interno total, é a
seguinte:
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ESTRUTURA DO CREDITO
POR SECTORES INSTITUCIONAIS
( % em 31/12)

1987 1988 1989
Crédito ao Gov. Central 14,3 14,5 4,4
Créditos ao Gov. Locais 0,6 0,9 0,8
Crédito as LF.N.M, 0,6 2,4 2,9
Crédito Emp. Pub. n/Fin. 21,8 25,9 22,9
Crédito Sector Privado (1) 62,7 62,6 59.5
Diversos (lfquido) -6,0 -6,3 9,5
Total Créd. Interno Ifq. 100 100 100

(1) inclui empresas mistas  Fonte: Banco de Cabo Verde

A grande diminuicdo do peso do crédito ao governo
central de 14,3% para 4,4%, de 1987 para 1989, significa

fundamentalmente numa grande preocupagdo em conter o
défice orgamental.

A grande discrepancia entre o peso relativo do
crédito concedido as empresas publicas ndo financeiras e
o crédito concedido ao sector privado mostra claramente a
inversdo da politica econémica do Governo ao privilegiar
este sector em detrimento do sector piublico, no guadro de
uma politica de 1liberalizagdo da economia iniciada nos
meados da década de 80. Na verdade, enquanto o crédito
concedido as empresas publicas nao financeiras
representava somente cerca de 23% em 1989, e com uma
tendéncia decrescente, o crédito concedido ao sector

privado estabilizava & volta de 60 % nos itltimos anos.
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A dificuldade de uma boa parte das empresas, na sua
grande maioria empresas plblicas ndo financeiras, em
assumirem os seus compromissos perante o Banco de Cabo
Verde e a faléncia técnica de outras, nomeadamente, EMEC,
PESCAVE, ONAVE, FAP, MAC, SOCAL, MORABEZA, gerou um
montante significativo de crédito malparado, o que levou
esta instituicdo de crédito a adoptar critérios mais
rigorosos e a uma maior disciplina na concessdo de

crédito.

O Banco de Cabo Verde, actuando como banco
comercial e banco de desenvolvimento, financiou todos os
sectores de actividade econdmica, de acordo com O
programa monetario e de crédito estabelecido, como se

pode constatar através do seguinte quadro:

EVOLUCAO DO CREDITO
POR SECTORES DE ACTIVIDADE

(saldos em milhdes de esc. cabo-verdianos em 31/12)

1987 1988 1989

Val. Abs. % Val. Abs. % Val. Abs. %

Agric. e Pescas 433,4 9,5 484.3 9,7 420,1 7,2

Comércio 954.5 20,9 899,2 18,1 14495 24,7
Electr. ¢ Agua 25,3 0,6 1,8 0,0 16,3 0,3
Const. ¢ Habit. 918,7 20,1 1149,4 23,1 1338,4 22,8
Indiistria 1208,8 26,5 1301,7 26,2 14158 24,1
Transportes 617,0 13,5 664,6 13,4 726,5 12,4
Turismo 228,1 5,0 307,3 6,2 328,8 5,6

Outros 18,5 40 1506 32 168,0 2,9

Total concedido 4568,3 100 4967,9 100 5863,4 100

Fonte: Relatdrio do BCV de 1989



Por sectores de actividade, verifica-se que
continuam a ser os maiores beneficidrios do crédito a
Industria, o Comércio a Construgao e Habitacéo,
representando conjuntamente ao 1longo do periodo en
andlise cerca de 70% do financiamento total. © peso do
sector dos Transportes ja é significativo, representando
ao longo do periodo um valor médio de 13% do total do
financiamento. Os sectores de Electricidade e Agua e
Turismo s&o os menos representativos, mas trata-se de
sectores que tém beneficiado de grandes investimentos
externos, dquer através da Ajuda Publica ao
Desenvolvimento, quer através de empréstimos com aval do
Estado de Cabo Verde.

Uma das questdes importantes a analisar, respeita as
condigdes de financiamento, mais concretamente, o nivel
das taxas de juro.

As taxas de juro permaneceram praticamente
inalteradas e geralmente negativas em termos reais
durante todo o decénio de 1974 a 1984. S6 a partir de
Janeiro de 1985 tiveram um aumento geral de 3,5 pontos de
percentagem. Na mesma altura foram criadas contas
especiais de depdésito em moeda estrangeira e em moeda

nacional para as remessas dos emigrantes.

As taxas de Jjuros ndo foram modificadas desde
Janeiro de 1985, excepto no dque concerne as taxas que se
aplicam as contas em moeda estrangeira mantidas por
emigrantes, as quais foram ajustadas frequentemente com
base nas taxas do mercado europeu, variando de 4,0% a
8,5% sobre depdsitos a curto prazo e mantidas a 10% sobre
dep6sitos a médio e longo prazos.
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Quanto as taxas de empréstimos, aplicaram-se as
mesmas taxas de Jjuros a quase todas as actividades,
excepto a agricultura, aos projectos industriais
financiados pelo Banco Mundial e aos emigrantes. As taxas
de empréstimo a curto prazo durante o periodo 1985-89
variaram entre 10% e 11%, ao passo que as taxas de
empréstimo a médio e longo prazos para actividades néo
agricolas variaram entre 11,5% e 12,5%.

Pode-se resumir a estrutura das taxas de Jjuro
através do seguinte quadro:

ESTRUTURA DAS TAXAS DE JURO

(Em percentagem: 1974-88)
1974/84 1985/88

Taxas de empréstimos
Taxa bdsica 10,0 -
Taxa a curto prazo
Até 90 dias 6,5 10,0
De 91 a 180 dias - 10,5
De i81 a 1 ano - 11,0
Taxa 2 médio prazo
Crdédito agricola
Menos de 7 anos 7,0 -
Até 2 anos - 7,0
De2as5 anos - 8,0
Crddito a outros sectores
Crédito industriat 8,5 -
Crédito habitacional 9,0 -
De 1a5 anos - 11,5
Taxa a longo prazo
Crédito agricola
Mais de 7 anos 8,0 -
Mais de 5 anos - 10,0
QOutros sectores
Crédito industrial 9,0
Crédito habitacional 9,0 -
Mais de 5 anos - 12,5
Creédito a emigrantes - 8,0

Taxas de depdsitos

Depdsitos a prazo 6,5
Taxas a curto prazo
Até 90 dias - 4,0
De 91 a 180 dias - 5,5
De 181 dias a | ano - 8,5
Taxas a médio ¢ longo prazos
Mais de I ano - 10,0
Contas de emigrantes
Depdsito a ordem - 4,0
Depdsito a prazo
Em moeda nacional - 12,0
Em divisas
Em ddlares americanos 8,7
Em francos franceses 7,5
Em marcos alemfies 4,5
Em florins holandeses 5.0

Fonte: Informacdes do Banco de Cabo Verde
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E importante sublinhar que a quase totalidade do
crédito solicitado pelas empresas foi considerado de
curto prazo, embora muitas vezes fossem transformados em
créditos de médio e 1longo prazo, quer devido as
dificuldades de pagamento, quer devido & sua insercédo no
quadro de um programa negociado de saneamento financeiro.
Algumas empresas acabaram por ndo conseguir cumprir o
programa de saneamento financeiro e a divida foi
considerada tecnicamente incobrdvel, nomeadamente o caso
da EMEC, PESCAVE, e ainda ENACOL, cuja empresa acumulou
uma divida perante o Banco de Cabo Verde de cerca de um
milhdo e duzentos mil contos, e de cerca de um milhdo e

quatrocentos mil contos perante o Estado de Cabo Verde.

E de realgar que uma boa parte do financiamento de
médio e longo prazo de que as empresas necessitaram para
a realizagdo do seu programa de investimento proveio de
organizagbes internacionais, nomeadamente o Banco Mundial
e o BAD. Normalmente s&o créditos obtidos em condicdes
muito especiais e com o aval e responsabilidade do Estado
de Cabo Verde ©perante as referidas organizacgdes. Neste
sentido as empresas ficam directamente responsdveis
perante o Estado de Cabo Verde. Tendo em conta a
insolvabilidade de muitas empresas gque beneficiaram do
crédito externo, o Estado de Cabo Verde vem assumindo
quer directa quer indirectamente esta responsabilidade.

Como exemplo pode-se referir os casos da ENACOL, da
CABMAR e da PESCAVE.
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Para além da obtencdo de créditos externos em
condi¢bes muito especiais para realizacdo de grandes
projectos de investimentos o Estado de Cabo Verde recebeu
muita ajuda externa, no &mbito da cooperacdo bilateral ou
multilateral, canalizada para as empresas. Essas ajudas
sdo para Cabo Verde, mas constituem uma divida das
empresas para com o Estado. Apesar do pagamento dessa
divida ter normalmente obedecido uma programagdo de
acordo com a capacidade de cada empresa e beneficiado de
uma taxa de jufo normalmente bastante baixa, constata-se
que também neste caso as empresas ndo cumpriram,
nomeadamente a EMPA, a ENACOL e a SONACOR.

O grande ©peso do —capital alheio do Sector
Empresarial do Estado, constituido na sua quase
totalidade por empréstimos de curto prazo que se
transformaram em médio e longo prazo, sendo uma
percentagem significativa considerado crédito malparado e
divida incobravel, demonstra que de uma forma geral as
empresas ndo tiveram dificuldades na obtencdo do crédito,
quer perante o Banco de Cabo Verde, em condigdes
consideradas normais, quer no exterior, através do Estado
de Cabo Verde, em condigdes consideradas muito especiais,
quer ainda directamente do Orgamento Geral do Estado.
Portanto, ndo se pode deixar de concluir que as
dificuldades financeiras e/ou faléncia técnica de algumas
empresas ndo se devem a falta de crédito e muito menos as
condigdes da sua obtencéao.
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CAPITULO VI

CONCLUSOES FINAIS E PERSPECTIVAS

Propomos com este 1Ultimo capitulo fazer uma
apresentagcdo dos dados e materiais de andlise do
trabalho, nomeadamente quanto a sistematizacdo de dados
obtidos, ao trabalho de campo e aos problemas
enfrentados, as conclusdes parciais retiradas de cada
capitulo e a conclusdo geral do trabalho. Em termos de
perspectivas daremos algumas pistas para orientacdes de
politica no gque concerne a interacgdo entre o Sector
Empresarial do Estado e a politica monetdria.

A grande dificuldade que tivemos neste trabalho foi

a obtencéao de dados minimamente suficientes que
permitissem a sua realizacéo.

No que concerne ao Sector Empresarial do Estado néo
houve grandes problemas na obtengdo de alguns dados que
nos permitem tirar algumas conclusdes, embora sejam
globais e por grandes rubricas.

Em relagcdo aos dados sobre a politica monetéaria a
dificuldade foi grande visto que o Banco de Cabo Verde sé
publicou o seu primeiro relatédrio, em 1987, ou seja,
apés 12 anos da sua existéncia.

No que concerne aos dados macroecondémicos sdo os
mais disponiveis, mas os mais desactualizados e os menos
fidveis, pois, devido & grande caréncia de meios técnicos
e humanos muitos dados sdo publicados com muitos anos de
atraso e muitas vezes ndo passam de estimativas feitas
na base doutras estimativas. Felizmente estes udltimos
dados s6 foram necessdrios para se ter uma visdo geral

sobre a realidade econémica cabo-verdiana.
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Constatamos que hd discrepéncias entre muitos dos
dados macroeconémicos apresentados pelo Ministério da
Coordenagdo Econdémica e o Banco Central, sendo de realcar
grande diferenga no que concerne a taxa de inflacgdo, e,
consequentemente, o crescimento real de algumas variaveis

macroecondémicas, nomeadamente o Produto Interno Bruto.

A politica de esconder informacdo, como fonte de
poder para muita gente, nos paises subdesenvolvidos, como
€ o caso de Cabo Verde, constitui também uma grande
dificuldade na realizagdo de um trabalho de investigacéo,
principalmente quando o mesmo é realizado por um cidaddo

nacional, devido a sua condigdo de potencial concorrente.

E importante realgar que os poucos dados existentes
ndo sédo divulgados. A realizacdo deste trabalho n&do seria
possivel somente com os dados divulgados. A realizacéo
deste trabalho foi ©possivel gracas a amizade e
solidariedade dos colegas, aos dados internacionais
publicados pelo Fundo Monetdrio Internacional e
fundamentalmente o trabalho de campo na base do inquérito
que fizemos aos dirigentes das empresas.

O trabalho de campo que efectudmos na base do
inquérito teve grande wutilidade na elaboracdo desta
pesquisa, pois, serviu para complementar os poucos dados
disponiveis. Para além dos dados obtidos que permitiu uma
andlise quantitativa de todos os aspectos da vida
empresarial, as entrevistas e os didlogos extra-inquérito
possibilitaram uma andlise qualitativa muito importante.

Fizemos pessoalmente os inquéritos e tivemos
oportunidade de visitar quase todas as empresas, pelo que
ndo tivemos grandes problemas na obtencdo das respostas.
Temos a vantagem de ter desempenhado as fungdes de

gestor, de conhecer as empresas e oS seus dirigentes.
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A realizagdo do inquérito implicou uma deslocagdo a
Cabo Verde e wvisitas & 3 1ilhas, isto ¢é, muito
investimento em tempo e dinheiro. Também o trabalho de
tratamento do inquérito e apuramento dos dados, com vista
a andlise dos resultados, exigiu muito esforco e muito
tempo. Na realidade, 44 questdes para 35 empresas dao
mais do que 1.500 respostas, o que exige um esforco de
sistematizacdo de dados bastante grande. A concepgédo do
inquérito, as deslocacodes, as entrevistas, a
sistematizacdo dos dados e a andlise, exigiu um

investimento de cerca de trés meses.

Os condicionalismos inerentes a realizacdo deste
trabalho fazem com gque algumas conclusdes nédo sejam

demonstradas de uma forma tdo objectiva como gostariamos
que fossem.

Se, por um lado, hd vantagens em ter uma vis&o geral
do Sector Empresarial do Estado, por outro, hd grandes
deficiéncias de andlise, pois, a andlise global néao
diferencia empresas de dimensdes diversas e pertencentes
a sectores muito diversificados. Limitar-nos-emos a uma
andlise global do Sector Empresarial do Estado, mas
pensamos numa fase posterior 1limitar o wuniverso de
empresas a um conjunto mais representativo, ter em
consideracdo a dimensdo de cada uma, bem como o seu
enquadramento sectorial.

Nao obstante todos os condicionalismos, pensamos ter
conseguido o objectivo fundamental da nossa investigacéo.

Propusemo-nos estudar o comportamento do Sector
Empresarial do Estado face a politica monetaria
restritiva do Banco de Cabo Verde, que utilizou o

enquadramento do crédito como instrumento fundamental.
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Comegamos por abordar a problemdatica da tese e
fizemos o seu enquadramento tedérico tendo como base o
modelo jd referido de POLAK e ARGY adaptado aos paises em
desenvolvimento e utilizado pelo Banco de Cabo Verde para

racionar a concessao de crédito.

O impacto da vrestrigdo de crédito no Sector
Empresarial do Estado serd abordado quando tirarmos as

conclusbées parciais do capitulo sobre a politica
monetdria.

Apés o enquadramento tedrico da problemdtica da

tese, demos uma ideia geral da caracterizacdo de Cabo
Verde e da sua economia.

No que concerne a esta caracterizagcdo o que é
importante concluir é que Cabo Verde é um pais que possui
grandes desequilibrios internos e externos, uma producédo
bastante baixa, uma taxa de desemprego elevadissima e
vive & custa das remessas dos emigrantes, da ajuda

publica ao desenvolvimento e da solidariedade
internacional.

Em seguida, fizemos uma andlise de gestdo das

empresas com base num inquérito. Quais sdo as principais
conclusdes do inquérito?

Existem dois tipos de conclusdes. Um de ordem geral

e outro que tem a ver com o relacionamento com a banca.

A conclusdo de ordem geral é a existéncia de uma
estrutura financeira altamente desequilibrada com
tendéncia a agravar-se tanto nas empresas ptblicas como
nas mistas, cujas causas sdo multiplas, entre as quais
podemos realgar as seguintes:
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~ Inicio de actividade com um capital social muito
baixo e sem fundo de maneio;

- Capital préprio muitissimo baixo;

- Sobredimensionamento relativamente a sua
actividade e volume de emprego;

- Grande dependéncia do exterior em relacdo a

importacdo de matérias-primas e equipamentos;
- Elevados custos de producgdo e de transportes;

- Exiguidade do mercado interno e dificuldades de
exportacao;

- Intervencdo do Estado na definicdo de uma politica
de precgos;

- Tempo médio de recebimento de cliente muito
elevado;

- Impacto financeiro negativo das flutuacgodes
cambiais;

- Baixa qualificagdo e experiéncia profissional dos
trabalhadores;

- Inexisténcia de wuma contabilidade analitica
organizada.

Podemos desde Jja& concluir que independentemente
doutras causas estas sdo suficientes para explicar a ma
situacdo das empresas.
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No que concerne ao relacionamento com a banca, se
tivermos em conta estritamente os resultados do
inquérito, a conclusdo que chegdmos é que, na Sptica dos
gestores, o Banco de Cabo Verde contribuiu para a asfixia

das empresas.

A justificacdo dos gestores é que os empréstimos séo
dificeis de obter, o grau de cobertura dos mesmos s&o
normalmente inferiores as suas necessidades, as taxas de
juro sdo elevadas e o prazo de reembolso dos empréstimos

sdo relativamente curtos.

Normalmente os gestores esquecem das miltiplas
causas que estdo na origem da dificil situagdao da sua

empresa e imputam toda a responsabilidade ao Banco de
Cabo Verde.

Uma andlise complementar mais profunda e sobretudo
mais isenta e objectiva levar-nos-ia a ndo concordar com
a posigédo dos gestores. De facto, ndo sdo as condigdes de
financiamento do banco que sdo mds, é a md situacdo das

empresas que nio suporta as boas condig¢des do banco.

Assim, no que concerne a taxa de juro real ela foi
negativa durante 10 anos seguidos, sofrendo um pequeno
‘ajustamento somente a partir de 1985. As empresas que
reclamam que o financiamento concedido foi insuficiente
para cobertura das suas necessidades sdo as mesmas que
ndo assumem OS Seus compromissos. O reescalonamento do
pagamento da divida com base num estudo de saneamento
financeiro foi o caso mais normal nas empresas com
dificuldades financeiras. 0O Estado injectou algum
dinheiro nas empresas quer a fundo perdido, quer como
empréstimo em condigdes muito vantajosas. Tudo isto néo
impediu a crise financeira e a faléncia técnica de muitas
empresas. Tudo isso ndo impediu que milhées de contos

cedidos as empresas fossem considerados divida
incobravel.
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O tempo veio a demonstrar que o banco apostou
demasiadamente no financiamento de algumas empresas que a

partida ndo apresentavam as minimas condigdes para o
reembolso da divida.

Na sequéncia da andlise geral das empresas, ho
capitulo seguinte aprofundamos especificamente a andlise
da sua estrutura financeira e a conclusdo mais relevante

-

€ a reconfirmagdo da existéncia de uma estrutura
financeira altamente desequilibrada.

A acumulagdo de défices, que representou 242.779
contos, em 1989, é a principal responsdvel dessa
situagdo, pois, reduz o capital préprio e obriga as
empresas a assumir mais compromissos junto do banco, o
que faz aumentar ainda mais o capital alheio.

Podemos resumir a estrutura financeira do Sector

Empresarial do Estado, através do seguinte quadro:

Sector Empresarial do Estado

Activo 21.906.712

Capital Alheio 14.762.574 671%

Capital Préprio(1) 7.144.138 33%
Total 21.906.712 21.906.712 100%

Fonte: Elaborado pelo autor ~ Unidade: contos  Ano: 1989

Este quadro demonstra o desequilibrio da estrutura
financeira das empresas, pois, o que seria normal é que o
capital alheio representasse cerca de 1/2 do activo e nédo
2/3, como é na realidade neste caso.

(1) O valor exacto seria 5.652.991 contos sc nfo incluisse capital nfio realizado € outros "activos ficticios®.
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Outra conclusdo que se pode tirar é que os encargos
financeiros, ndo obstante o seu peso relativo, ndo sé&o

responsdveis pelo desequilibrio financeiro das empresas.

Apesar do valor excessivo do capital alheio, os
encargos financeiros atingiram o montante de 2.038.162
contos, em 1989, o que representa cerca de 15% dos custos
totais do sector. Tendo em consideracdo a dependéncia das
empresas face ao banco inclusive para financiamento do
seu capital circulante, ndo achamos esse valor excessivo.
O problema é a inexisténcia de rentabilidade das
empresas. Sem rentabilidade, as empresas ndo estardo em
condigdes de pagar nem o capital e muito menos os

encargos financeiros, independentemente da taxa de juro
em vigor.

A conclusao a gque chegdmos no respeitante ao ultimo
capitulo sobre o enquadramento do crédito face & politica
monetaria é que até 1988 (1), as autoridades monetdrias
adoptaram uma politica monetdria restritiva,
consubstanciado no controlo do crescimento da massa

monetdria, do crédito interno e da taxa de juro.

Na realidade, a taxa de crescimento da massa
monetdria foi sempre inferior a taxa de crescimento
nominal do Produto Interno Bruto, como se pode verificar
através do quadro seguinte:

Evolucdao anual de M2 e PIB

1987 1988
Val. Abs. % Val. Abs. %
M2 8.465,6 7,7 9.633,3 13,8
PIB 17.974,1 15,6% 20.640,0 14,8
Fonte: Fundo Monetdrio Internacional- 1990 Uidade: milldes de contos

(1) O ano de 1989 foi o ano de alguma perturbagio devido A abertura politica, pelo que em muitos aspectos nio deve ser considerado como um ano pormal,
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O resultado desta politica foi uma certa moderacéo
do crescimento do crédito interno. Por exemplo, no
respeitante as empresas publicas, verificou-se um
crescimento negativo do crédito de 1,4%, em 1987,
relativamente ao ano anterior e um pedqueno aumento de
0,6%, em 1988.

Apesar do controlo do crédito, a taxa de juro real
foi negativa de 1974 a 1984. A mesma passou a ser
positiva (cerca de 2%) com o ajustamento de 6,5% para

103, que se fez nos principios de 1985.

A conclusdo geral deste trabalho é que ndo deve ser
imputada a politica monetdria restritiva, a
responsabilidade da crise financeira e faléncia técnica
de muitas empresas, visto que, como se viu oportunamente
a taxa de juro era muito baixa, sendo negativa durante
uma dezena de anos, a quase totalidade do crédito que era
de curto prazo, muitas das veses foi transformado em
crédito de longo prazo e ainda ha uma grande acumulacéio
de divida que é considerada incobravel. Esta
responsabilidade deve ser imputada ao desequilibrio da
estrutura financeira das empresas, como resultado da
conjugagcdo de uma série de causas que ndo fazem parte do
objectivo central da nossa pesquisa, algumas das quais
entretanto realcadas no decorrer deste trabalho.

Em termos de ©perspectivas e de pistas para
orientagdes de politica no que concerne a interaccéo
entre o Sector Empresarial do Estado e a politica
monetaria, sugerimos o seguinte:

1le Medidas com vista a garantir uma gestao
eficiente das empresas;

2° A adopgdo de um programa de saneamento financeiro
a todas as empresas que se encontram numa situacdo de
crise financeira;
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3¢ Médxima colaboracdo do Banco Comercial do
Atlantico com as empresas que reunem efectivamente as

condigbes de pdr em pratica o programa de saneamento
financeiro;

4° Declaragdo de faléncia as empresas, cujo
saneamento financeiro é muito dificil, desde que a sua
existéncia nédo seja indispensdvel sob o ponto de vista
social ou estratégico;

5¢ Privatizacdo de todas as empresas, apds o
saneamento financeiro, com excepgdo das que desempenham
um papel importante na sociedade cabo-verdiana, sob o
ponto de vista social e/ou estratégico.

6° Orientagdo da politica econémica no sentido de
evitar que a intervencdo do Estado na economia passe do
um extremo para outro, ou seja, deixar de ser o motor do
desenvolvimento econémico e passar a estar totalmente
dependente da iniciativa privada no que concerne aos
sectores sociais e/ou estratégicos.

Em termos de perspectivas sobre o futuro do pais,
sugerimos o seguinte:

- Uma reflexdo desapaixonada e profunda sobre a
necessidade de integracio urgente de Cabo Verde num
espagco econdmico dinadmico, unica via de garantir a sua
viabilizag¢do como pais independente.
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ANEXOS
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ANEXO I

QUESTIONARIO
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QUESTIONARIO AO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

Denominagio Social:

1. Ramos de Actividades:

(SECTORES)
Agric. e Pecudria Pesca Industrial Industria
(AP) 1) m
Elect. e Agua Construcio Comércio
(EA) (Ct) (Cm)
Hotelaria Transportes Comunicagdes
(H) (T) ©

2. Ano de Constitugio:
(ANO)

3. A empresa é:

(TIPOEMP)
Publica Mista
(PU) (M)

4. A maioria do Capital Social é:

(CAPSOC)
Privado Estado
(PR) (E)

5. Distribuigdo Geogrifica:
(DISTGEOG)

Santiago S40 Vicente Sal
(ST) (SV) (S)
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6. Numero de trabalhadores:

(NTRAB)
Menos de 100 100 a 200 Mais de 200
(50) (150) (200)

7. Méquinas/equipamentos s30 na maioria importados:

(MAQIMP)
Portugal Unido Europeia Outros
P) (UE) 0)

8. Técnicos que reparam as mdquinas sio maioritariamente:

(TECMAQ)
Nacionais Estrangeiros
(N) (E)

9. Fornecedores de matérias primas:

(FORNEC)
Portugal Unido Europeia Outros
(P) (UE) ()

10. Tempo de entrega das encomendas aos clientes:

(TEMPENT)
Imediato Algum Atraso Muito Atraso
) (AA) (MA)

11. E obrigada a parar a sua actividade:
(PARACT)

Nunca Algumas Vezes Muitas Vezes
(N) (AV) MV)
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12. Causa principal da paragem da actividade:

(CAUSAPAR)
Energia Agua
(E) (A)
Mdq. Avariadas Faltas de clientes
(MA) (FC)

13. Matérias Primas estragam-se:

(STOCKS)
Nunca Algumas Vezes
(N) (AV)

14. Produtos Acabados estragam-se:

(EXISTENC)
Nunca Algumas Vezes
(N) (AV)

15. Existe politica de recrutamento:

(POLREC)
Sim Nio
S) N)

16. Qualificagdo Profissional dos Trabalhadores:

(QUALPROF)
Boa Suficiente
(B) o)

17. Experiéncia Profissional dos Trabalhadores:

(EXPROF)
Elevada Média
(E) M)
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Matérias Primas
(MP)

Diversas

(D)

Muitas Vezes
(MV)

Muitas Vezes
(MV)

Insuficiente

M

Reduzida
R)



18. Trabalhadores beneficiam de cursos de Formacdo Profissional:

(CURFPRO)
Muitos Poucos Nenhuns
M) (P) (N)

19. Cursos de Formagdo Profissional tem beneficiado principalmente
trabalbadores do departamento:

(DEPFORM)
Administ/Financ. Comercial Produtivo
(A/F) © (P)

20. Quadros Técnicos tiveram formagio profissional média e superior:

(FORQUATEC)
No pais: No Estrangeiro
(P) (E)

21. Quadros Técnicos com formagdo profissional no estrangeiro:

(QTFPE)
Portugal Unido Europeia P. Socialistas
(P) (UE) (PS)
Outros
0)

22. Mercado da empresa é maioritariamente:

(MERCADO)
Interno Externo
@ (E)

23. Exportagdes dirigem-se maioritariamente:
(EXPORT)

Portugal Unido Europeia Outros
(P) (UE) O)
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24. Vendas sdo sazonais:

(VENDASAZ)
Sim Nio
S) (N)

25. Pregos de venda sdo fixados pelo governo:

(PVFIX)
Sim Nao
(S) (N)

26. Precos de venda quando fixados pelo governo:

(PVFIXG)
Sao Suficientes Sao Insuficientes
(S) )

27. Custos de producdo sdo contabilizados:

(CUSPROD)
Sim Nio
(S) N)

28. Tempo médio de pagamento aos Fornecedores:

(TMPF)
E insignificante E aceitdvel E elevado
M (A) (E)

29. Tempo médio de recebimentos de clientes:
(TMRC)

E aceitdvel E elevado

(A) (E)
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30. Financeiramente a empresa depende da banca:

(DEPBANCA)
Muito Pouco Nenhuma
(M) (P) N)

31. Obtencido de empréstimo bancdrio:

(EMPREST)
E dificil E fdcil E aceitdvel
D) (F) (A)

32. Em termos de cobertura das necessidades, empréstimos obtidos:

(COBNECEMP)
Sdo Suficientes Sédo Insuficientes
(S) @

33. A taxa de juro do empréstimo, para a empresa:

(TAXJUR)
E elevada E aceitdvel E baixa
(E) (A) (B)

34. O prazo de reembolso do empréstimo, para a empresa:

(PRAZREMP)
E curto E aceitdvel
©) (A)

35. As condigoes de crédito deveriam ser mais acessiveis:
(CONDCRED)

Sim Nio

(S ()
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36. Governo dd facilidades de crédito para investimentos:

(CREDINV
Muitas Poucas Nenhumas
M) P) N)

37. As flutuagdes cambiais afectam a situacdo financeira:

(FLUCAMB)
Muito Pouco Nada
M) P) (N)

38. Peso relativo dos empréstimos de Médio/Longo Prazo no passivo:

(EMPML)
Muito Pouco Nada
(M) P) N)

39. Das seguintes rubricas do Balango, a que apresenta mais valor:

(MAIORVAL)
Imobilizado Cap. Permanentes
@O (CP)

40. O capital préprio da empresa é:

(CAPROP)
Elevado Baixo Aceitdvel
(E) (B) (A)

41. Os sdcios desejam aumentar o capital social:
(AUMCAP)

Sim Nio

(S) (N)
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42. A distribuigdo dos lucros aos sécios &:

(DISTLUC)
Menos de 30% De 30% a 60%
30) 45)

43. A contabilidade geral estd organizada:

(CONTAB)
Sim Nao
S) (N)

44. Andlise econémica-financeira € feita regularmente:

(ANALEF)

Sim Nio

(S (N)
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ANEXO TII

RESULTADOS DO QUESTIONARIO

(Conjuntos e/ou subconjuntoos das questdes)
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C.I Caracterizagio do Sector Empresarial do Estado

RECORD# SETCORES ANO TIPOEMP CAPSOC DISTGEOG NTRAB

1 CM 1975 PU E ST 1000
2 CcM 1979 PU E sV 212
3 T 1983 PU E S 319
4 [o4 1981 PU E ST 663
5 T 1981 PU E ST 584
6 T 1982 PU E sy 506
7 T 1978 PU E ST 152
8 T 1980 PU E sv 112
9 EA 1982 PU E sV 329

10 CM 1979 PU E ST 114
11 1 1981 PU E ST 76
12 I 1980 PU E sV 3

13 (1) 1978 PU E ST 150

14 I 1978 PU E sV 75
15 AP 1979 PU E ST 123
16 I 1978 Py E ST 70
17 AP 1986 PU E ST ) 181
18 PI 1987 PU E sV 120
19 PI 1987 PU E SV 68
20 CT 1975 PU E ST 200
21 T 1981 PU E sV 53
22 T 1979 PU E ST 238

23 1 1980 M E sy 216
24 i 1985 M PR ST 108
25 I 1987 M P=PR sV 20
26 I 1982 M PR sV 33
27 H 1978 M E ST 110
28 1 1978 M E ST 6
29 I 1985 M E sy 15
30 1 1978 M E sv 41
31 1 1978 M E SV 104
32 1 1983 M PR ST 24
33 I 1978 M E SV 80
34 1 1987 M PR sy 18
35 1 1986 M P=PR sV 65
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C.I1.1. DEPENDENCIA EXTERNA

RECORD# MAQIMP TECMAQ FORNEC
I _ . }
2 - - -
3 - - -

UE/O N -
UE/o N -
6 - - -
7 UE/O N -
8 - - -
9 UE N -
10 un N -
1 UE N -
12 - - -
13 UE N -
14 UE N -
15 UE N -
16 P N P
17 - - -
18 UE N -
19 UE N -
20 UE N -
21 UE N -
22 UE N -
23 UE N UE
24 UE N UE
25 UE N -
26 UE N UE
27 - - -
28 P N P
29 UE N P/UE
30 UE N UB
31 UE N P
32 UE N UE
33 P N P
34 UF/O N P
35 P N P

ObsevagSo: as questdes n3o respondidas significam simplesmente que ndo fazem muito sentido para a empresa, pois, muitas delas estio mais

relacionadas com actividades industriais.
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C.IT.2. EFICIENCIA DO SISTEMA PRODUTIVO
RECORD# TEMPENT PARACT CAUSAPAR STOCKS EXISTENC
1 - - - - -
2 - - - - -
3 - - - - -
4 - - - - -
5 - - - - -
6 - - - - -
7 - - - _ -
8 - - - - -
9 - - - - -
10 I N - AV AV
i} AA N - - -
12 - - - -
13 AA N - -
14 1 N - N -
15 AA N - -
16 AA N - AV N
17 AA N - N -
18 1 MY D -
19 - - - - -
20 AA - - - -
21 - - - - -
2 - - - - -
23 1 AV FC N -
2 1 N - N N
25 - - - - -
2% [ MV FC N AV
27 - - - - -
28 1 N - N N
29 AA MY FC N N
30 1 N - N N
31 1 N - N N
32 1 N - N N
33 AA AV FC N N

34
35 I N - N N

Obsevagdo: as questdes nio respondidas significam simplesmente que ndo fazem muito seatido para a empresa, pois, muitas delas estio mais

relacionadas com actividades industriais.
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C.1IlI.1 RECRUTAMENTO E CAPACIDADE PROFISSIONAL

POLREC QUALPROF EXPROF

RECORD#

10

12
13

14

15
16
17
18
19
20
21

22

23

25

27

28

29
30
31

32
33

34

35
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C.II1.2 FORMACAO PROFISSIONAL

RECORDS CURFPRO DEPFORM FORQUATEC QTFPE
1 M AJF E P/UE/PS/O
2 M AIF E P/PS
3 M P E P
4 P P E PIO
5 M AR P/E P/0
6 P AIF E P/PS
M P PIE P
8 N - E P/UE
9 M AlF E P/PS
10 M P E P/PSIO
1 P P P/E 0
12 - - - -
13 N - E P
14 M AR, C - -
15 N - - -
16 P P E P
17 N - - -
18 P AF, P E P
19 N - E P/O
20 N - E P/PS
21 N - E P
22 N - E P/PS/O
2 M P P/UE/PS/O
2 M P P/UE/PS/O
25 P P PIE o
26 P AIF E P
27 P E UE
28 P P - -
29 M P E P
30 P P PIE P/UE/O
31 M E P/UE
EY) M AF,CP E PiO
33 P P - -
3 P P - -
35 M P - -
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C.1V.1 TIPOS DE MERCADO

RECORDS MERCADO EXPORT VENDASAZ
1 1 - N
2 E o N
3 o N
4 1 - N
5 1 UE/Q N
6 1 - N
7 1 - N
8 1 P/UE/O N
9 1 - N
10 1 0 N
11 1 - N
12 - - -
13 I - N
14 i - s
15 1 - N
16 1 - N
17 1 - N
18 1 0 s
19 E (] s
20 1 - N
21 1 P/O N

2 1 - N
23 E o) S

2 1 - N

25 I - N

26 1 - N
27 E P/UE/O N

28 1 - N

29 1 - N

30 1 - N

31 I o N

32 1 - N

33 1 - N

34 1 - N

35 1 - N
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-

POLITICA DE PRECOS

C.Iv.2

PVFIX PVFIXG CUSPROD

RECORD#

S/IN

S/N

SIN

S/N

S/N

S/N

10

12
13
14
15
16
17
18
19

SIN

21

22
23

24
25

26
27

28

29

30
31

SIN

32
33

34

35
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C.V.1 GESTAO FINANCEIRA CORRENTE

TMPF TMRC DEPBANCA FLUCAMB

RECORD#

10

12
13

14
15
16

N (1)

N (1)

N (1)

17
18
19

20
21

N(1)

22
23

25
26
27

28
29
30
31

32
33

34

35

(1) nfio tem obtido crédito porque nfio df garantias a0 BCV
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C.v.2

CONDICOES DE ACESSO AO CREDITO

RECORD# TMPREST COBNECEMP TAXJUR PRAZREMP CONDCRED

1 A I
2 A S
3 A S
4 (@) - -
5 (@ - -
6 (a) - -
7 D I
8 (b) - -
9 S
10 (b) F S
11 (b) - -
12 D S
13 - -
14 F S
15 S
16 1
17 - -
18 D 1
19 A S
20 D 1
21 D I
22 - -
23 F S
24 A S
25 - R
26 D i
27 I
28 A I
29 (c) - -
30 F S
31 A I
32 F S
33 D 1
34 (b) - -
35 (b) - -
(a) recorre a banca inter 1 através do aval do Estado
(b) ndo precisa de crédito do BCY
(C) obteve empr do BCV na fase de arranque da empresa

E
E
E

o om o=

=

oo = o

o]
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A
C
A

> 0

(9]

a > >

aa > a

o a 0

a » a »

w o wm w

zm

w

CREDINY

vz 2 2 X X R

z R 2 2 2w zZz2z=wzzgl&zvwzgiz2ZIZz~=_&zx~zx



C.V.3 ESTRUTURA FINANCEIRA

RECORD# EMPML MAIORVAL CAPROP AUMCAP DISTLUC
1 2 cp A - -
2 M I B - -
3 M cpP A - -
4 M cP A - -
5 P cp B - -
6 M cp A - -
7 P 1 A - -
8 N CP A - -
9 M cP A - -
10 N cp A - -
11 N cp A - -
12 M I B - -
13 N cP B - -
14 M 1 B - -
15 P cp A - -
16 N 1 B - -
17 M cp A - -
18 M 1 B - -
19 N cp B - -
20 M I B - -
21 P 1 B - -
22 M CP A - -
23 M CP B N 1)
2% M 1 B N m
25 N 1 A N )
26 M 1 B N [¢8)
27 M CP B N )
28 M cp A N )
29 P 1 B N m
30 N CP A N 30-60
31 P cP A N o
32 N cP E s 30
33 N CP B N m)
34 M CP A N (1)
35 P cP E N 30-60

(1) resultados negativos

(2) lucros muito reduzidos



C. V. 4. ORGANIZACAO CONTABILISTICA

CONTAB ANALEF

RECORD#

» oY oM ? WM WMo\ ZZ W o\ ;v ZZZ wnownoweow Z Z Z wnwvown wnZ wowm

LT T T I T R T T T T~ T T "~ B - TR T - W~ B T 7 T - S B N N - N N - A - N~ S~ W - I > N -~ B ]

S dao¥22 0 2ag3s 88338 8EsQEsdaIn

— &N & ¥ " 0~ 0
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ANEXO ITT

CALCULO DE RACIOS E DADOS DAS EMPRESAS
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ANEXO Iv

LISTA DAS EMPRESAS PUBLICAS
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1. EMPA - Empresa Publica de Abastecimento, E.P.
2. ENACOL - Empresa Nacional de Combustiveis, E.P.
3. ASA - Empresa de Seguran¢a Aeroportudria, E.P.

4. CTT - Empresas dos Correios e Telecomunicacdes,
E.P.

5. TACV - Empresa dos Transportes Aéreos de Cabo
Verde, E.P.

6. ENAPOR - Empresa Nacional de Administracdo de
Portos, E.P.

7. ARCA VERDE - Companhia Nac. de Navegagdo, Arca
Verde, E.P.

8. ANV - Agéncia Nacional de Viagens, E.P.

9. ELECTRA - Empresa Publica de Agqua e
Electricidade, E.P.

10. EMPROFAC - Empresa Nacional de Produtos
Farmacéuticos, E.P.

11. SONACOR - Emp. Nac. de Conserv. e reparacdo de
equip., E.P.

12. CABMAR - Empresa Publica de Estaleiros Navais,
E.P.

13. MAC - Empresa Publica de Materiais de
Construcédo, E.P.

14. ONAVE - Oficians Navais de S&o Vicente, E.P.
15. ENAVI - Empresa Nacional de Avicultura, E.P.
16. FAP - Empresa de Fomento Agro-Pecuario, E.P.

17. JUSTINO LOPES - Empresa Agro-Industrial, Justino
Lopes, E.P.

18. PESCAVE - Empresa Cabo-Verdiana de Pesca, E.P.

19 INTERBASE - Empresa de Comercializacdo de
Produtos do Mar, E.P.

20. EMEC - Empresa Estatal de Construg¢do, E.P.

21. CGTM - Comissdo de Gestdo dos Transp. Maritimos
de C. V. (1)

22. TRANSCOR - Emp. de Transp. Rodoviarios de
Passageiros (1)

(1) Organismos de Capitais Publicos cquipardveis a cmpresas piblicas
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ANEXO V

LISTA DAS EMPRESAS MISTAS
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1 CABNAVE - Estaleiros Navais de Cabo Verde,
S.A.R.L.

2. CERIS - Soc. Cabo-Verdiana de Cervejas e
Refrigerantes, S.A.R.L.

3. CONCHAVE - Soc. Com. de Navegagdo, Concha Verde,
Lda.

4. FAMA - Fabrica de Massas de Cabo Verde, SARL

5. HOTELMAR - Sociedade Hoteleira de Cabo Verde,
S.A.R.L

6. MAC SOBIL de Cabo Verde, Lda.

7. METALCAVE - Metalomecédnica Ligeira de Cabo Verde,
Lda.

8. MOAVE - Moagem de Cabo Verde, S.A.R.L.

9. MORABEZA —»Confecgées MORABEZA, S.A.R.L.

10. SITA - Sociedade Industrial de Tintas, S.A.R.L.
11. SOCAL - Sociedade de Calgados, S.A.R.L.

12. SODIGAS - Sociedade Industrial de Gases,
S.A.R.L.

13. CITAC - Companhia de Tabacos de Cabo Verde,
S.A.R.L.
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ANEXO VI

SIGLAS E ABREVIATURAS

154



ACP - Africa Caraibas e Pacifico

BAD - Banco Africano de Desenvolvimento

BC - Banco Central

BCA - Banco Comercial do Atlantico

CEA - Comunidade Econémica dos Estados Africanos

CECV - Caixa Econdmica de Cabo Verde

CEDEAO - Comunidade Econdmica dos Estados da Africa
Ocidental

CCR - Caixa de Crédito Rural, S.A.R.L.

CILSS - Comité Inter-Estados para a luta contra a

Seca no Sahel

CIiT

Crédito Interno Total

DGP - Direcgdo Geral de Planeamento

DLX

Disponibilidade Liquidas sobre o Exterior

DIV - Diversos

I.F.N.M. - Instituic¢des Financeiras N&o Monetarias

IPC

indice de Prego no Consumidor

ISCV - Instituto de Seguros de Cabo Verde
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ISPS - Instituto de Seguros e Previdéncia Social

M2 - Massa Monetdria

PIB - Produto Interno Bruto

PND - Plano Nacional de Desenvolvimento

SEE - Sector Empresarial do Estado
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