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O crédito bancario teve uma trajectdria crescente desde 2005 até 2014 (vamos
chamar a este lapso de tempo periodo antes da crise), com uma taxa média de
crescimento em torno dos 36%. A partir de 2014 (vamos chamar a este ultimo de
periodo de crise) comecou a declinar, registando uma variacao média, até 2019, de
menos 0,08%.

Os estudos da Deloitte Angola, Banca em Andlise, demonstram que, no periodo
antes da crise, o volume de crédito concedido pelo sector bancéario foi de Kz 14,3
mil milhdes, comparativamente com os Kz 14,8 mil milhdes concedidos no periodo
de crise (de 2015 a 2019). A priori, 0 que se pode depreender daqui é que o0s
bancos concederam mais crédito no periodo de crise; no entanto, o racio de
transformacao médio e a evolucao do volume de depdsitos dizem outra coisa.

Podemos ver o caso a lupa: no periodo antes da crise, em que a banca havia
concedido cerca de Kz 14,3 mil milhdes, o racio médio de transformacdo foi de 55%,
ou seja, durante aquele periodo, por cada Kz 100 de depdsitos feito, Kz 55 se
destinavam para crédito. J&4 no periodo de crise, em que o volume de crédito atingiu
o valor de Kz 14,8 mil milhdes, o racio médio de transformacao foi de 40%, isto &,
desta vez, por cada Kz 100 em depésito, a banca jad nao alocava Kz 55 para crédito,
alocava Kz 40, o que perfaz uma reducao relativa no volume de crédito em Kz 15,
por cada Kz 100 em depésitos feitos.

No periodo antes da crise, o volume de depésito foi de aproximadamente Kz 25 mil
milhdes, enquanto no periodo de crise os depédsitos ascenderam a Kz 37 mil
milhdes. O que quer dizer que nestes tempos de crise o sector bancario tem tido
mais liquidez para conceder crédito, e, como o0s racios de transformacdes se tém
reduzido substancialmente, pode concluir-se que a banca, embora estando em
melhores condicOes financeiras, tem feito cada vez menos esforcos para financiar a

economia e estd a deixa-la carente numa fase em que mais precisa.

Ademais, se a banca tivesse mantido constante o racio médio de transformacdo de
55% do periodo antes da crise, no periodo de crise teria concedido a economia Kz
5,6 mil milhdes a mais, perfazendo cerca de Kz 43 mil milhdes, comparativamente
com os Kz 37 mil milhdes concedidos, ceteris paribus. A razao desta evidéncia pode
estar na mudanca verificada na estrutura geral de negécio do sector bancério.



Uma comparacao da tendéncia do volume de crédito e do volume de depésitos
demonstra que os bancos tém cada vez menos apeténcia para conceder crédito,
sendo que os racios de transformacdo tém decrescido significativamente desde
2015, enquanto os niveis de depdsitos continuam cada vez mais altos (ver grafico).

Condicionalidades do crédito bancario

Indmeras razdes tém condicionado o crédito bancario em Angola, entre elas a
politica monetaria e de regulacao, o crescimento econémico e questdes estruturais
(direitos de propriedade, desigualdade na distribuicbes do rendimento, doing
business,...).

No que concerne a politica monetaria, hd um amplo consenso ao nivel da literatura
econdmica relativamente ao poder dos bancos centrais para influenciar a procura
de crédito e a oferta de crédito e, consequentemente, o volume de crédito bancério
concedido. Em rigor, a influéncia do Banco Central passa pela manipulacdo dos
instrumentos de politica monetaria, alterando a quantidade de moeda no sistema
bancario e, por conseguinte, o volume de crédito.

No caso concreto do BNA, devido ao sistema financeiro subdesenvolvido, que limita
sua capacidade de actuacdo, seu estimulo ao crédito tem passado muito mais por
uma politica de regulacao do que monetaria. Actualmente, o BNA tem influenciado
0s niveis de crédito via publicacao de Avisos (Aviso n.2 10/2020, de 3 de Abril,
...), directivas (Directiva n.2 05/DSB/DRO/ 2019, de 20 de Maio,...) e instrutivos

(Instrutivo n.2 15/2020, de 22 de Setembro,...).

O crescimento econémico é certamente uma das causas que afectam o volume de
crédito, e nossos célculos, usando como fontes os dados da Banca em Andlise e os
do INE, demonstram que o crescimento econdmico e o volume de crédito caminham
na mesma direccao, contando com um nivel de correlacao positivo, préoximo dos
60%. O que quer dizer que o crédito bancério é prociclico, ou seja, tende a crescer
em periodos de expansdo e a decrescer em periodos de recessdo. A razdo desta
prociclicidade se da porque os periodos de recessao sao caracterizados por altos
riscos e incertezas, pelo que os incentivos de concessdo de crédito sdo menores.

De acordo com o modelo simples de crédito, o acesso de um individuo ao mercado
de crédito é determinado pelo seu colateral e pelo nivel de riqueza inicial, que, se
estiver abaixo do nivel considerado critico!, nenhum individuo, mesmo que o
deseje, pode tornar-se empresario se depender do financiamento proveniente do
mercado de crédito. Assim sendo, a inexisténcia de definicdo dos direitos de

1 Valor da dotacao inicial, que transforma a desigualdade em igualdade, em sentido
estrito.
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propriedade e a desigualdade na distribuicao do rendimento que se verifica em
Angola se constituem como grandes barreiras ao acesso ao crédito bancario.

Outra questao que se coloca é a do doing business, e Angola estd actualmente na
posicao 177.2. Nestas circunstancias, os bancos ndo tém grandes incentivos em
conceder crédito a investidores, por saberem que, ndo havendo facilidade de fazer
negocio, a probabilidade dos negécios financiados gerarem retorno sdo muito
baixas, o0 que origina riscos maiores incumprimentos.

Ha repulsao (crowding out) ou atraccao (crowding in)?

Diz-se muito que os bancos ndo concedem crédito porque preferem investir em
titulos do Estado e que a emissao destes titulos provoca um efeito de crowding out.
Ora bem, sobre os bancos terem mais incentivos em conceder crédito ao Estado
devido ao risco, faz todo sentido por serem instituicoes avessas a risco e
maximizadoras de lucro. No entanto, em relacdao ao efeito de crowding out,
entendemos que ha uma faldcia em torno deste tema.

O crowding out, por definicao, ocorre quando o Estado enxuga a liquidez do sistema
bancario via emissao de titulos, dificultando assim o financiamento ao sector
privado, o que gera pressdes nas taxas de juros.

Esse conceito ndao se enquadra na actual realidade da nossa economia, porgue, por
um lado, os planos anuais de endividamento de 2021 e 2020 apresentam
endividamentos internos liquidos (consiste na diferenca entre a emissao ou
captacao de divida interna e a sua amortizacao) negativos, na ordem dos Kz 732,02
mil milhdes e Kz 1.363,27 mil milhdes, respectivamente. O que guer dizer que o
Estado, nos Ultimos dois anos, tem injectado, mais do que enxugado, liquidez do
sector privado, o que nao é crowding out.

Por outro lado, as taxas de juros para crédito bancario estdo extremamente altas,
muito por conta dos riscos associados, e nao necessariamente por causa das
elevadas taxas de juros dos titulos do tesouro ou da taxa BNA.

Enfim, pensamos que, ao invés de um crowding out, hd um crowding in que se
relaciona com os incentivos que os agentes privados tém em investir cada vez mais
em decorréncia do aumento das despesas publicas. Logo, nos parece ser
exactamente isto porque, quanto mais o Estado emite titulos de divida publica,
ajustando mais para cima as taxas de juros, mais a carteira prépria e alheia, da
banca e dos investidores (clientes e empresas), respectivamente, se expde a estes
activos, o que, por usa vez, tem gerado retornos que impulsionam outras formas de
investimento.



Volume de Crédito versus Depositos

12 000 000,00
10 000 000,00
8 000 000,00
6 000 000,00
4000 000,00

2 000 000,00

y
,1'0 ,1'0 ,1'0 ,1'0 '19 ,»0 ,19 ,1’0 ,1’0 ,1'0 ,1’0 ,1’0 ,»0
Volume de Crédito Dépositos Racio de transformacao

Prociclicidade do Crédito Bancario

100,00%

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%

0,00

-20,00%

Crescimento do PIBreal

Crescimento do Volume de Crédito

0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1

%
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 20172018 2019



