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De acordo com as diferentes pesquisas de ambito industrial (ICA, 2003, DNEAP, 2006, e
Byiers et al., 2008), durante varios anos 0 acesso ao crédito tem sido o constrangimento principal
para o desenvolvimento do sector privado em Mocambique. Uma das razdes para esta descoberta,
é que o sistema financeiro Mogambicano € caracterizado por uma série de falhas, para além de ser
fraco e apertado. Além disso, poucos bancos comerciais dominam o sector financeiro, e os trés
maiores bancos comercias representam cerca de 80 por cento do total dos activos bancarios no
pais. A competicdo limitada resultou num sistema financeiro ndo-dindmico com niveis baixos de
intermediacdes financeiras e de elevadas margens de lucro (também ajudado pelas taxas
excessivamente elevadas nos servicos de operacdo bancéria).

A figura 1 documenta a grande dispersao da taxa de juro entre depdsitos e empréstimos, que é
até certo ponto dirigida pelas elevadas exigéncias de reserva pelo banco central. Embora a
disperséo tenha sofrido um declinio desde 2002, apés ter atingido um pico de quase 22 por cento,

a mesma se manteve a um nivel relativamente elevado de 11.1 por cento em 2007.
Figura 1: Taxas de Juros real de Empréstimos e Depdsitos Bancarios
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Ainda que a dispersdo elevada possa ser atribuida a outros factores ao invés da falta da
competicdo, por exemplo elevado custo de operacdo, altos impostos financeiros e as taxas de
inflacdo muito instaveis e altas, uma analise cuidadosa feita pela USAID (2007) conclui que as
taxas de juro nos empréstimos em metical sdo mais elevadas do que o que os fundamentos
econdémicos aparentam justificar.

Nos ultimos anos, a taxa de juro nominal de empréstimo dos bancos comerciais tém estado
entre 22 a 24 por cento por ano (taxa de juro real de 11 a 14 por cento). Entretanto, como se notou
em Hassan (2007) estas taxas de juro ndo sdo necessariamente altas quando compradas a um

ponto de referéncia, neste caso a taxa dos bilhetes de tesouro (imposto livre) (veja a tabela 1).

Tabela 1: Vista geral das taxas de juro
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
1) FPC 230 350 265 185 135 138 175 155
2) Bilhetes de Tesouro (91 dias) 223 312 215 126 85 96 160 148
3) Permutas de Liquidez (1-7 dias) 21.1 27.7 186 115 64 na 16.1 145
4) Prime 196 253 298 233 206 19.2 203 189
Inflagéo 127 9.1 168 135 126 64 132 8.2

Nota: Taxas de juro nominal. 1) FPC: A taxa para operacfes do suporte da Liquidez. O FPC esta indexado a taxa

média de 91 dias dos bilhetes de Tesouro (BTs), mais 5 pontos percentuais. 2) Bilhetes de Tesouro: Os nimeros
para 2002 e 2004 calculados usando FPC. 3) Permutas de Liquidez: As instituicdes que operam neste segmento
(bancos comerciais para a maioria das partes) estdo livres de ajustar as taxas baseando-se na liquidez no mercado. 4)
prime: Uma simples média aritmética das taxas aplicada por instituicoes de crédito.

Em 2006,0 Banco de Mogambique comecou a deixar que um processo de leildo determinasse
a taxa dos bilhetes de tesouro e a deste entdo, a taxa nominal tem aumentado de 15 por cento -16
por cento por ano, enquanto que a taxa de juro real era mais elevado atingindo cerca de 6.6 por
cento em 2007. A razdo principal para esta tendéncia ascendente na taxa de juro dos bilhetes de
tesouro é que 0s bancos comerciais sdo 0s Unicos e principais participantes no mercado.

Para além dos principais bancos comerciais ha diversas instituicdes de microfinangas (IMFs)
que fornecem produtos financeiros de pequena escala a agregados familiares e as empresas

privadas. Em 2005 existiam cerca de 45 institui¢bes de microfinancas, um nimero que aumentou



para cerca de 75 em 2008". A tabela 2 mostra as caracteristicas basicas das IMFs melhor

estabelecidas em Mocambique, que sdo: Procrédito/Novo Banco, Socremo e Tchuma.

Tabela 2: Informagéo Bésica de IMF

Procrédito Socremo Tchuma
2003/04 2006/07 2003/04 2006/07 2003/04 2006/07

Inicio das operagGes 2002/03 1998/99 1998/99
Namero de Agéncias 6 12 5 8 3 6
Tamanho do Portfolio (milhdo USD) 2.8 134 2.0 5.1 1.3 4.1
NUmero de empréstimos em mora em mora 8,178 26,738 5931 2,042 6,154 493
Tamanho médio do empréstimo (USD) 347 859 331 400 217 497
Namero de clientes de depésito 16,125 97,258 415 26,526 1,117 9,755
Portfolio em risco (%) 2.2 3.1 0.3 1.2 2.9 2.8

Nota: Os nimeros de 2003/04 sdo de De Vletter (2006). Todos os restantes nimeros foram colectados
directamente das IMFs. A taxa de cAmbio usada em 2006/07: 25MT = 1USD.

Todas as figuras acima reportadas sdo comparadas aos valores de 2003/04 relatados em De
Vletter (2006). Todas as IMFs aumentaram significativamente as suas actividades. Em média as
IMFs quase duplicaram o nimero de agéncias, quadruplicaram o seu portfolio e 0 nimero de
empréstimos em mora e 0 tamanho médio do empréstimo aparenta ter triplicou. Todas estas
mudancas foram registradas sem alteracdes significativas na percentagem do portfolio em risco.

O numero de contas para dep6sito também aumentou de forma muito rapida. Enquanto os
fundos doados e a assisténcia geral as IMFs diminuiram, estas instituicdes foram forcadas a se
concentrarem mais na actividade intermediaria tradicional (atrair depositantes de forma a
aumentar a quantidade de fundos do empréstimo). Ultimamente as IMFs tém seguido uma
estratégia de oferecer taxas de juro de deposito significativamente mais elevadas em comparagdo
com os bancos comerciais tradicionais, o0 que parece ter sido bem acolhido pelos clientes?

As caracteristicas principais dos empréstimos oferecidos pelas trés IMFs melhor estabelecidas
em Mocambique sdo apresentadas na tabela 3.

1O ndimero em 2005 é o nimero das entidades registadas no Banco de Mogcambique. De acordo com de
Vletter (2006) este nimero torna-se tdo maior desde que um grande nimero dos operadores seja associado
com 0 CCCP-CCOM e deve ser tratado como somente um operador com diversas agencia. Isto reduz o
ntmero de MFIs a 32 em 2005

2 O Socremo actualmente esta oferecendo uma taxa de juro anual de 17 por cento para as contas deposito.
Isto pode se comparar a uma média de juro nominal de depdsito de 11 por cento oferecido pelos bancos

comerciais.



Tabela 3: Caracteristicas Principais de empréstimos Microfinanceiros

Procrédito/Novo Banco Socremo Tchuma
2003/04 2006/07 2003/04 2006/07 2003/04 2006/07
Vo'lu'me do empréstimo 110 120 131 120 65 Nenhum minimo
(minimo em USD) fixo
Pra,zo' do empréstimo 24 60 1 48 1 24
(méximo)
(Tri)éisi?)wro nominal 4 806a59%  2%a65%  55%a63% 27%a5% 5% 5%
20% do tamanho 1% a 2% do 1%a5% USD4,00 USD4,00
Outras taxas ° - tamanho do Nenhuma do tamanho do a taxa de a taxa de
do empréstimo - fop L .
empréstimo empréstimo  admisséo admisséo
A
A cobertura de cobertura
A coberturade A coberturade A coberturade 50% a 200%, de 120%, Nenhuma
120%, pode ser 120%, pode ser 120%, pode ser ~ pode ser pode ser e
Colateral - . . . . politica
reduzida para os reduzida para os reduzida para os reduzida para reduzida
! . . para o colateral
bons clientes  bons clientes  bons clientes 0s bons para 0s
clientes bons
clientes

Nota: Os nimeros de 2003/04 sdo De Vletter (2006). Todos os restantes nimeros foram colectados directamente das
IMFs. Taxa de cambio usada em 2006/07: 25MT = 1USD. Tchuma nao reportou qualquer valor minimo fixo do
empréstimo, mas em média os empréstimos séo de cerca de USD 240,00.

Durante os trés anos anteriores as IMFs tem aumentado a possibilidade de obter empréstimos
a longo prazo (acima dos 60 meses). Além disso, as taxas de juro nominal cobradas variam mais
de cliente para cliente com as taxas de juro mensal variando de 2 por cento — 6.5 por cento (um
juro nominal anual entre 27 por cento - 113 por cento, as taxas de juro real anual em torno de 19
por cento - 105 por cento). Em média as taxas de juro mensal cobradas mostrou-se relativamente
constante, com uma pequena tendéncia de queda.

Como € que estes numeros se comparam a evidéncia de IMF no mercando financeiro
internacional? Morduch (1999) documenta cinco taxas de juro diferentes das IMFs. Comegando
com o famoso Grameen que estabeleceu que a taxa de juro nominal media anual cobrada era de
15.9 por cento, embora a “taxa de ruptura” esteja ao redor dos 25.7 por cento por ano. As IMFs
sustentaveis demonstraram que operam com uma taxa de juro nominal anual ao redor dos 32-55
por cento (taxa de juro real de 24-47 por cento), e Fernando (2006) mostrou que as taxas de juro
nominal cobradas pela maioria das IMFs na Asia estfo na escala de 30 por cento & 70 por cento
por ano. As taxas de juro efectivas sdo até mesmo mais elevadas devido as comissdes e taxas
cobradas. Embora estas taxas sejam elevadas, Morduch (1999) mostra que o retorno médio a
equidade entre estas instituicGes de microfinangas seleccionadas era de 9.3 por cento. Isto ndo é
particularmente elevado dado o risco associado a este tipo de actividade intermediaria e era
significativamente mais baixo do que outras alternativas do investimento nas economias

consideradas.



Mas qual é a imagem dos balancos financeiros das IMFs em Mocambique? Confiando outra
vez nos dados para as trés IMFs melhor estabelecidas no pais, a tabela 4 compara os registros

financeiros com os dos trés maiores bancos comerciais (BIM, BCI e Standard Bank).

Tabela 4: Vista geral financeira de bancos comerciais seleccionados e de IMFs
BIM  BCl Standard Bank Procrédito Socremo Tchuma, SARL

1) Rendimento 2740 1340 1249 171 98 36
2) Lucros liquidos 1156 512 452 38 3 5
3) Recursos liquidos 24671 14038 13380 437 364 77
4) Fundos dos accionistas 2620 1348 1130 103 97 48
5) Custos operacionais 1505 567 692 120 94 31
6) Empregados 1386 637 524 297 254 109
Rendimento por trabalhador 2.0 2.1 24 0.6 0.4 0.3
Custo/rendimento (%) 549 423 55.4 70.2 95.9 86.1
Fundos do lucro/accionistas 441  38.0 40.0 36.3 2.9 10.4

Nota: NUumeros financeiros em milhdes MT Fonte: KPMG

Primeiro, as IMFs tém um rendimento baixo por nimero de trabalhador. As trés IMFs
consideradas tém rendimentos de 0.3 a 0.6 milhdes por trabalhador, que é pelo menos trés vezes
mais baixo em relacdo aos numeros reportados para os bancos comerciais. Segundo, 0 custo a
parte de rendimento é muito mais elevado nas IMFs; cerca de 70 a 96 por cento do rendimento
total comparados a 42-55 por cento para 0s bancos comerciais. Terceiro, como consequéncia dos
factores acima, os lucros como uma parte dos rendimentos dos accionistas sdo geralmente mais
baixos nas IMFs. Estes nimeros parecem confirmar as experiéncias microfinanceiras de outros
paises, onde a actividade da IMF é de trabalho altamente intensivo e tem custos de servigo de
entrega muito mais elevados em comparagdo com o0s bancos comerciais. Este facto em
combinacdo com a oferta de uma taxa de depdsito elevada e a reducdo nos fundos doados
parecem explicar as elevadas taxas de juro nos empréstimos de caracter microfinanceiro em
Mogambique.

Embora 0s nimeros e 0s argumentos acima sugiram que as taxas de juro das IMFs ndo sao
artificialmente elevadas, pode haver um espaco para a melhoria na tecnologia da operagdo
bancéria e na eficiéncia geral destas instituicdes em Mocambique. . Mas, quais sdo as alternativas
as microfinangas tradicionais que enfrentam altos custos de servigos de entrega devido ao
pequeno volume de negécios e também pela localizagdo remota e dispersa dos seus clientes? Um
dos caminhos a seguir poderia ser a promog¢do das operacfes bancérias por via do telefone (para
mais detalhes veja o artigo recente feito por Mas e Kumar, 2008). Embora seja um fenémeno
relativamente novo, as oportunidades para as IMFs cortarem o custo de entrega de servico através

de operacdes bancéria parecem estar bem definidas. Um estudo mais aprofundado sobre como



promover este tipo de tecnologia na economia Mocambicana seria desta forma altamente

aconselhavel.
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