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Resumo

No presente trabalho pretende-se analisar de que forma a diversificacdo da economia e o
desenvolvimento do sistema bancario contribuem para o crescimento econémico de um
conjunto de paises da Africa Subsariana. Tendo em consideragio os resultados obtidos para a
amostra acima referida, este estudo tem como segundo objetivo propor alternativas para o
crescimento econdomico da Angola de forma que se torne menos dependente do setor petrolifero,
diminuindo assim a sua correlagdo com o prego do petroleo, tornando a economia angolana
menos volatil. Os paises da Africa Subsariana tém sido caracterizados pela elevada
desigualdade nas suas economias, pela criminalidade organizada transfronteirica, pela
corrupcao e pelas lacunas observadas numa separagdo clara nas relagdes entre os poderes
institucionais, designadamente entre os dominios militar e politico. Um relatorio divulgado pelo
Banco Mundial, em 2008, revelou que aproximadamente metade da populagdo residente na
Africa subsaariana ainda lutava para sobreviver e vivia abaixo da linha da pobreza em 2005.
Evitar a "doenga holandesa” ¢ o argumento mais comum no apoio a diversificagdo das
economias concentradas em produtos primarios como o petréleo ou os minerais. Os recursos
naturais como o petroleo tendem a excluir a atividade industrial no pais, o que pode levar a
perda de progresso tecnoldgico e a redugdo das perspetivas de crescimento. A diversificagdo ¢
vista como uma forma de prevenir essas diminuigdes na produtividade, alargando a base
econdmica de um pais. Outros argumentos econdémicos a favor da diversificagdo sdo a redugao
da volatilidade e a vulnerabilidade a deterioracdo dos termos de comércio que advém da
dependéncia de uma unica industria (CMI INSIGHT, 2014). O contributo das institui¢des
financeiras para o progresso econdmico resulta da mobilizacdo das poupangas dos agentes
aforradores e da sua posterior canalizacdo para os agentes com necessidades de financiamento,
promovendo o investimento. Esta fun¢do de intermedidrio financeiro ¢ desempenhada tanto
pelos bancos, como pelos mercados através dos ativos financeiros (Moreira, 2019). Assim o
sistema financeiro tem a capacidade de captar poupancas e canaliza-las para o financiamento
de investimento produtivo e assim potenciarem o crescimento econdémico. Utilizando uma
amostra de 48 paises da Africa Subsariana para o periodo compreendido entre 2002 e 2021, e
um modelo empirico, conclui-se que a diversificagdo contribui positivamente para o
crescimento economico de um pais. No que se refere ao sistema bancario, ndo se conseguiu
demonstrar o seu impacto no crescimento econémico. Tendo em conta que a concentracao da

economia angolana ¢ extremamente elevada, os resultados obtidos neste estudo apontam que



Angola precisa de caminhar no sentido da diversificacdo da sua economia, de forma a poder

reduzir a dependéncia do Petréleo.

Palavras-chave: Africa Subsariana, Setor Bancario, Desenvolvimento, Angola
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Abstract

This work aims to analyze how the diversification of the economy and the development of the
banking system contribute to the economic growth of a group of countries in Sub-Saharan
Africa. Taking into account the results obtained for the sample mentioned above, the second
objective is to propose alternatives for Angola's economic growth so that it becomes less
dependent on the oil sector, thus reducing its correlation with the price of oil, making the less
volatile Angolan economy. Sub-Saharan African countries have been characterized by high
inequality in their economies, political and social contexts marked by cross-border organized
crime, corruption and a lack of clarification in relations between institutional powers,
particularly between the military and political domains. A report released by the World Bank
in 2008 revealed that approximately half of the population residing in sub-Saharan Africa still
struggled to survive and lived below the poverty line in 2005. The main objective of the
diversification is to mitigate what is called "Dutch disease”, that is, economies which are
concentrated in primary products such as oil or minerals. The existence of a huge quantity of
natural resources such as oil tend to crowd out industrial activity in some countries, which can
lead to the loss of technological progress and negatively impact growth prospects. Therefore,
diversification is a good way to prevent these impacts on productivity, broadening a country's
economic base. Other arguments in favor of diversification are the reduction of volatility and
vulnerability to deterioration in terms of trade that comes from dependence on a single industry.
(CMI INSIGHT, 2014). The contribution of financial institutions to economic progress is based
on the efficient mobilization of savings and incentives directed towards investment. The
relationship between financial institutions and economic progress is evidenced both by the
traditional figure of the bank and by the other components that are part of the financial system,
such as markets and financial assets (Moreira, 2019). Thus, the financial system has the capacity
to capture savings and channel them to finance productive investment and thus boost economic
growth. Using a sample of 48 Sub-Saharan African countries for the period between 2002 and
2021, and an empirical model, it is concluded that diversification contributes positively to a
country's economic growth. As regards the banking system, its impact on economic growth has
not been demonstrated. Taking into account that the concentration of the Angolan economy is
extremely high, the results obtained in this study indicate that Angola needs to move towards

diversifying its economy, in order to reduce dependence on Oil.

Keywords: Sub-Saharan Africa, Banking Sector, Development, Angola.
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Introducao

A presente dissertagdo tem como objetivo analisar o contributo da diversificagdo da
economia e do desenvolvimento do sistema bancario para o crescimento econdmico, medido
através do crescimento do Produto Interno Bruto per capita (doravante PIB per capita) de um
conjunto de 48 paises da Africa Subsariana (doravante ASS).

Numa primeira fase pretende-se verificar de que forma a diversificagdo da economia e os
sistemas bancarios contribuem para o desenvolvimento econdémico dos paises. Numa segunda
fase, pretende-se ter em conta os resultados obtidos para a amostra acima referida e focar na
situa¢do de Angola designadamente na forma como os resultados obtidos com o estudo poderao
melhorar o crescimento econdémico de Angola, tornando-o menos volatil e dependente da
evolucdo do petréleo.

Assim, um dos principais objetivos deste trabalho ¢ preparar Angola para um futuro
caracterizado por uma reducdo da procura global pelo petréleo, dadas as crescentes
preocupacdes ambientais. Pretende-se igualmente perceber de que forma a banca angolana pode
contribuir para o desenvolvimento econdmico do pais.

Optei pelo seguinte tema de forma a dar respostas aos desafios que Angola podera ter de
enfrentar daqui a alguns anos, em particular com a gradual redugao da procura pelo seu principal
recurso, o petroleo. Desejo dar o meu contributo e, de alguma forma, ajudar a olhar a situagao
de uma diferente perspetiva. Por fim, e se for possivel, contribuir também para estudos
posteriores.

Assim, este trabalho pretende responder essencialmente a trés questoes:

1) Qual o impacto da diversificagdo econdmica no crescimento econdmico?

i1) Qual o impacto das carateristicas do sistema bancario no crescimento econdmico?

ii1) Quais as li¢des a extrair para a economia angolana?

Para o efeito, numa primeira fase, proceder-se-4 a uma analise empirica com base no
modelo desenvolvido por Oyebowale e Algarhi (2020), ao qual se ird acrescentar duas
variaveis: o nivel de diversificagio da economia (medido pelo indice Herfindahl) e nivel de
exposicao do sistema bancario ao setor privado ndo financeiro (com base no modelo proposto,
mas nao desenvolvido, por Augusto, 2010). O presente estudo empirico serd realizado com uma
amostra de 48 paises africanos e para um periodo de 20 anos.

Com o propésito de atingir os objetivos pré-estabelecidos, a dissertagdo estd organizada

em duas partes, uma mais descritiva e conceptual seguida por uma de cariz mais empirica. Na



primeira parte analisa-se a realidade das economias dos paises da ASS e de Angola, em
particular. Na segunda parte sdo apresentadas as questdes de investigacao, os dados e o modelo
empirico utilizados e os principais resultados obtidos. A disserta¢do termina com as principais

conclusdes, dificuldades enfrentadas e “avenidas” para futura investigacao.



Revisao de Literatura

A histéria dos parametros e indices de crescimento econdémico descritas por Veiga (2010),
sustenta que “De até o final do Século XX, o desenvolvimento e crescimento econémico eram
sinébnimos ¢ o Produto Interno Bruto (PIB) era o indicador considerado como referéncia do
desenvolvimento de um pais.” Isso porque o crescimento econdmico das na¢des era medido de
forma quantitativa, através da taxa de crescimento do PIB em termos reais e o PIB per capita
(Rossignoli & Almeida, 2018). Porém, quando do surgimento do Indice de Desenvolvimento
Humano (IDH) esse se destacou como um indicador preciso para aferir o desenvolvimento
(Carvalho, 2018).

De acordo com Veiga (2010) “o crescimento econdémico nao ¢ apenas indicativo de um
aumento no rendimento geral devido a varios fatores, como rapido crescimento populacional,
avangos na tecnologia e a natureza ndo regulamentada e em constante evolu¢do do mercado.
Em vez disso, o crescimento econdmico deve ser percebido como apenas uma componente
dentro de um processo mais amplo, e as politicas voltadas para o desenvolvimento devem ser
baseadas em valores que vao além da mera dindmica econdémica”.

O desenvolvimento econdmico refere-se ao processo ndo apenas de alcangar o
crescimento econdémico, mas também de melhorar o bem-estar geral e os padroes de vida da
populacdo, ao mesmo tempo em que provoca transformagdes significativas na estrutura
econdmica. Segundo Tomé (2018), o desenvolvimento econdémico engloba um aspeto mais
qualitativo, focando na distribui¢do equitativa de recursos entre os diversos setores da
economia, com o objetivo final de melhorar os principais indicadores de bem-estar econdomico
e social, como a redu¢do da pobreza, do desemprego, da violéncia, e melhorar as condi¢des de
saude, acesso a alimentacdo, transporte, educagdo, higiene e moradia. Em esséncia, o
desenvolvimento econdémico envolve a combinacdo harmoniosa de expansdo econdmica e
distribui¢do justa da riqueza.

No que se refere aos fatores impulsionadores do crescimento econdémico a literatura
destaca o capital humano, o investimento e a taxa de cambio, bem como as tarifas alfandegarias.
Virios estudos, incluindo Fischer (1992), Knight, Loayza e Villanueva (1993), Easterly e
Levine (1997), Chen e Feng (2000), Radelet, Sachs e Whang-Lee (2001), Freire-Seren (2002),
Bayraktar (2006) e Anyanwu (2014), encontraram consistentemente uma relacdo positiva e

significativa entre o desenvolvimento do capital humano e o crescimento econémico. Essas



descobertas destacam a importancia de investir no desenvolvimento do capital humano para a
prosperidade econémica de longo prazo (Chirwa e Odhiambo, 2016)

Dollar (1992) defende que a taxa a que os investimentos sdo feitos tem uma correlagdo
forte e positiva com o crescimento econdmico. Em contraste, tanto a variabilidade como as
distor¢des na taxa de cadmbio real tém um impacto negativo e significativo no crescimento
econdmico. As taxas tarifarias apresentam também uma relacdo negativa com o crescimento
econdmico, indicando que tarifas mais elevadas estdo associadas a um crescimento econdémico
mais lento. Esta descoberta foi observada num estudo realizado por Knight, Loayza e
Villanueva (1993).

Ao comparar diferentes regides, ¢ evidente que os paises da Africa Subsaariana
registaram um crescimento mais lento em comparacdo com os seus homodlogos da América
Latina e das Caraibas. Esta diferenga nas taxas de crescimento pode ser atribuida a varios
fatores, tais como disparidades na disponibilidade de recursos, estabilidade politica e politicas
econdmicas. E crucial que os decisores politicos da Africa Subsariana enfrentem estes desafios,
a fim de promover um maior crescimento econémico. (Fisher,1992)

O objetivo principal da economia de uma nagao € alcangar o crescimento econdmico, que
normalmente ¢ medido pelas mudangas no PIB durante um periodo de tempo especifico. O
crescimento econdmico refere-se a um aumento do PIB. Embora a medicdo do PIB forneca
informagdes importantes, centra-se principalmente no aumento do PIB per capita e ndo no
proprio PIB global (Tomé, 2018). No entanto, confiar apenas no PIB per capita como indicador
de bem-estar ¢ errado devido as limitagdes na analise estatistica de certos fatores econéomicos.
Esta abordagem ndo tem em conta a desigualdade entre os individuos na sociedade, os fatores
ambientais e sociais, a esperanca de vida, os niveis de educacao, a qualidade das infraestruturas,
os niveis de consumo pessoal e até mesmo a felicidade individual. Apesar destas deficiéncias,
nenhuma outra medida estatistica pode rivalizar com o PIB na revelacdo imediata se a economia
de um pais esta a progredir ou a estagnar (Carvalho, 2018).

Carvalho (2018) explica que existe uma relagio inversa entre pobreza e crescimento. A
medida que as taxas de crescimento aumentam, os niveis de pobreza tendem a diminuir
ligeiramente, enquanto a pobreza piora durante periodos de crescimento lento. Contudo, a
prosperidade de um pais ou continente ndo pode ser determinada apenas pelo seu crescimento
econémico medido pelo PIB ou PIB per capita. Em vez disso, ¢ crucial considerar o
desenvolvimento econdmico, que abrange os aspetos qualitativos do bem-estar social e

humano. Por outras palavras, fatores como o acesso a educagdo, aos cuidados de satde e a



outros servigos sociais desempenham um papel significativo na determinacao do sucesso global
de uma nag¢do ou regido.

E da maior importincia distinguir entre crescimento econdémico e desenvolvimento
econdmico, uma vez que ¢ concebivel que uma determinada regido ou pais experimente
crescimento sem atingir um nivel proporcional de desenvolvimento econémico. A natureza
interligada do crescimento e do desenvolvimento econémico persiste até ao ponto em que a
economia perde a sua capacidade de se ajustar as circunstancias emergentes.

Assim, o desenvolvimento econdomico ¢ o crescimento econdomico acompanhado pela
melhoria da qualidade de vida da populagdo e por alteragdes estruturais na economia. Em suma,
o desenvolvimento econdémico combina o crescimento econdémico com a distribuicdo da
riqueza.

A relagdo entre o desenvolvimento do setor financeiro € o crescimento econdomico
remonta as pesquisas de Schumpeter (1912) e Goldsmith (1969), autores que destacam a
importancia do sistema financeiro e sua influéncia no crescimento econdémico. Estes mesmos
argumentam que existe uma correlagdo favoravel entre o desenvolvimento financeiro e o
crescimento economico, que ¢ facilitada por varios mecanismos financeiros que impulsionam
0 avango econoémico.

O crescimento econdmico ¢ alcangado interrompendo os padrdes econdmicos existentes,
o que pode ser obtido pela interacdo de avangos tecnologicos e a introdug¢do de novos métodos
de producdo. O fator crucial para o surgimento desses novos ciclos ¢ a disponibilidade de
recursos financeiros, sendo o crédito uma via alternativa para empreendedores que carecem dos
recursos necessarios para seu desenvolvimento. Este conceito foi apresentado por Schumpeter
em 1912.

Entender o sistema financeiro e o efeito deste sobre a economia, ndo ¢ algo restrito aos
dias atuais. Alguns autores como Schumpeter (1912), Goldsmith (1969) e Lucas (1988), ja
haviam estudado a importancia do sistema financeiro e o impacto do seu desenvolvimento no
crescimento econémico. Segundo Lucas (1988), o impacto do desenvolvimento financeiro no
desenvolvimento econdomico ¢ visto como sobreestimado, enquanto Schumpeter (1912) e
Goldsmith (1969), defendem que o desenvolvimento financeiro ¢ um forte influenciador do
desenvolvimento econdmico.

A eficécia do sistema financeiro na consolida¢do da poupanga individual pode impactar
o progresso econdmico de duas maneiras distintas. Em primeiro lugar, os custos reduzidos
associados a consolidacdo permitem que as empresas implementem métodos de produgdo

maiores e mais produtivos. Em segundo lugar, & medida que os individuos ficam mais seguros
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em depositar as suas poupancas no sistema financeiro, as empresas conseguem diminuir o valor
das reservas que detém (Karimo & Ogbonna, 2017). E através do sistema financeiro que varios
setores se conseguem afirmar na sua atividade, podendo dar continuidade ao crescimento global
da economia (Odhiambo, 2009).

As instituigdes bancarias tém o papel crucial de criar diferentes formas de pagamento,
enquanto outras institui¢cdes financeiras, incluindo entidades ndo monetarias, concentram-se na
producdo de agregados monetarios que nao sdo tao facilmente acessiveis. Em termos simples,
cada sistema gera o seu proprio tipo de divida. Apesar das suas caracteristicas inicas, ambos 0s
sistemas possuem a capacidade de gerar fundos para fins financeiros, reunir liquidez e facilitar
investimentos e poupangas.

O sistema financeiro desempenha um papel crucial no apoio aos varios sectores que
contribuem para o crescimento econdmico. O estabelecimento de instituigdes financeiras,
juntamente com a gama de ativos, passivos e servicos financeiros que elas oferecem, surge
frequentemente antes da procura por estes produtos. Essa ocorréncia ¢ particularmente evidente
entre empreendedores que operam em setores mais avangados e de rapido crescimento, onde a
disponibilidade de recursos e servigos financeiros pode estimular a inovacao e a expansdao. Em
muitos casos, essas entidades financeiras sdo criadas para antecipar as necessidades de
empresas que estdo na vanguarda da tecnologia e das tendéncias da industria, muitas vezes
criando um ecossistema de suporte que incentiva empreendimentos empresariais a prosperar.
Como resultado, o desenvolvimento proativo dessas estruturas financeiras pode ser visto como
um resultado vital para promover o crescimento econdmico e facilitar a criacdo de novos
mercados e oportunidades. O desenvolvimento do sector financeiro depende em grande parte
da procura de produtos financeiros, como afirma Odhiambo (2009). Outro estudo realizado por
Deidda e Fattouh (2002) sobre a ndo linearidade revela que o impacto do desenvolvimento
financeiro ndo ¢ claro em niveis baixos de desenvolvimento, mas torna-se positivo a medida
que o nivel de desenvolvimento aumenta. Chen, Wu ¢ Wen (2013) apoiam ainda mais esta
nocdo ao afirmar que em regides com rendimentos mais elevados, o sistema financeiro
influencia positivamente o crescimento econdmico. Contudo, nas zonas de baixos rendimentos,
o sistema financeiro tem um impacto negativo no crescimento. Isto refor¢a a ideia de que os
individuos mais pobres ndo conseguem beneficiar das oportunidades de investimento
proporcionadas pelo sector financeiro devido a falta das garantias necessarias para aceder ao
crédito bancario.

Globalmente, o papel do sistema financeiro na mobilizagdo de poupangas e na habilitagao

de uma afetagdo eficiente de recursos tem um impacto significativo no crescimento econémico
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e no desenvolvimento. Uma das principais fungdes do sistema financeiro ¢ a mobilizagdo de
poupancas. Isto envolve a captacdo de recursos de agentes individuais, o que permite o
financiamento de projetos que de outra forma seriam limitados pela riqueza de quem os
implementa. O acesso as poupangas de diversos investidores € crucial para que as empresas
atinjam escalas economicamente eficientes. Ao agregar as poupancas de numerosos agentes
individuais, o sistema financeiro permite a implementagcdo de projetos de maior escala. No
entanto, a agregacdo de poupancas de multiplos aforradores acarreta custos de transacao
associados a captacdo de poupancgas de varios agentes e os custos de garantir que esses agentes
se sintam confiantes na transferéncia da gestao das suas poupangas para institui¢des financeiras.
No entanto, a eficiéncia com que o sistema financeiro permite a agrega¢do das poupangas
individuais tem dois efeitos significativos no desenvolvimento econdmico. Em primeiro lugar,
os custos de agregagdo mais baixos permitem as empresas adotar escalas de produg¢do maiores
e mais eficientes. Em segundo lugar, a medida que os agentes se sentem mais confiantes em
confiar as suas poupangas ao sistema financeiro, o nivel de reservas mantidas pelas empresas
diminui. O sistema financeiro desempenha um papel crucial no sistema econdémico global,
facilitando a alocag¢do de recursos, permitindo a troca de bens e servigos e facilitando a
transferéncia de poupancas. As institui¢des financeiras t€m uma influéncia significativa no
crescimento econodmico através de varios mecanismos. Estes incluem a mobilizacdo de
poupancgas, a facilitacdo de transagcdes comerciais e financeiras, a gestdo de riscos, a
diversificacdo de ativos, a recolha de informagdes sobre projetos de investimento, a promogao
de uma afetacdo 6tima de recursos, a supervisdo de investimentos, a monitorizagcdo da gestao
da empresa apos o financiamento do projeto e a facilitagdo de transagdes de bens e servigos.

Assim sendo, quem aplica os seus recursos de forma eficaz poderd ndo apenas obter o
retorno do seu capital, mas também aumentar o investimento.

Quanto a facilitagdo das transagdes, gestdo dos riscos e diversificagdo de ativos pelos
sistemas financeiros, existem na atualidade diversas ferramentas de auxilio aos agentes
econdmicos nas suas tomadas de decisdes de investimento. Podem, por exemplo, optar pela
intermedia¢do, que funciona como uma das formas de redug¢do dos riscos através do
investimento em diversos projetos. A diversificagdo de investimentos ¢ uma ferramenta
fundamental para os investidores, porque reduz a sua exposi¢ao ao risco (Moreira, 2019).

O sistema financeiro desempenha um papel crucial na recolha de informagdes antes da
implementagdo dos projetos de investimento. Os intermediarios financeiros sdo responsaveis
pela recolha, processamento e geracao eficiente de informagdes sobre potenciais investimentos.

Drummond e Aguiar (2004) argumentam que o sistema financeiro colabora com os investidores
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para diminuir os custos associados aos projetos de investimento, reduzindo assim
significativamente a probabilidade de investir em projetos com uma fraca correlacdo entre
remuneragdo e riscos. Esta reducdo de custos leva a realizagdo de um maior nimero de
avaliagdes, diminuindo em ultima andlise a possibilidade de financiamento de projetos
inadequados. Consequentemente, os investidores ndo precisam possuir expertise para avaliar
os proprios projetos, pois essa funcdo pode ser desempenhada com menor custo, minimizando
assim o risco de duplicagdo de custos (Moreira, 2019). O sistema financeiro presta também um
servigo de monitorizagao dos gestores, diminuindo os custos relacionados com os conflitos de
agéncia (Drummond & Aguiar, 2004). Adicionalmente, o sistema financeiro promove a
facilidade de transacdes entre diferentes agentes econdmicos, reduzindo os custos associados
(Drummond & Aguiar, 2004).

Assim, o papel das institui¢des financeiras na condug¢do do desenvolvimento econdmico
depende da sua captacdo efetiva de poupanga e incentivo deliberado ao investimento. A ligagao
entre as instituicdes financeiras e o progresso econdmico ¢ demonstrada ndo sé pelo papel
tradicionalmente desempenhado pelos bancos, mas também pelos restantes elementos do
sistema financeiro como o mercado de capitais e os ativos financeiros (Moreira, 2019). Assim,
o sistema financeiro, dispde da capacidade de arrecadar poupangas e encaminha-las para o
financiamento de investimentos produtivos, impulsionando a expansdo econdémica. (Moreira,
2019).

“Nas tiltimas décadas, numerosos paises da Africa Subsariana submeteram-se a reformas
substanciais no sector financeiro, resultando em avangos notaveis e numa maior eficicia nos
seus sistemas financeiros, especificamente no sector bancario. Como resultado, os bancos
comerciais experimentaram bases de capital reforcadas e estratégias de gestdo de risco
melhoradas. Além disso, registou-se um aumento significativo na atribuicao de crédito ao sector
privado, embora partindo de um ponto de partida relativamente baixo. Notavelmente, os
sistemas bancérios na maioria dos paises da Africa Subsariana demonstraram uma resiliéncia
notéavel face aos recentes desafios financeiros globais” (Montfort et al. 2013).

No entanto, os sistemas bancarios na maioria dos paises da Africa Subsariana continuam
a apresentar um nivel subdesenvolvido. Estes sistemas caracterizam-se por niveis inadequados
de intermediacdo e por uma presenca limitada de concorréncia. Numerosos obstaculos
impedem o avango do sector bancario, incluindo a pequena dimensdo dos mercados nacionais,
os baixos niveis de rendimento e a protecao insuficiente dos direitos dos credores, juntamente

com mecanismos fracos de execuc¢do judicial (Montfort et al. 2013).



Como resultado, a Africa Subsariana continua a comparar mal com o resto do mundo em
termos do desenvolvimento do sistema financeiro e, por conseguinte, o acesso ao financiamento
continua a ser severamente limitado, tanto para individuos como para empresas. Esta ¢ uma
questdo significativa, uma vez que o sector financeiro tem potencial para contribuir
grandemente para o crescimento econdmico e a redug¢do da pobreza, especialmente através da
prestacao de crédito e outros servigos financeiros as pequenas e médias empresas. Para resolver
esta questdo, hd uma necessidade premente de novos fornecedores de financiamento, bem como
de técnicas e produtos de empréstimo inovadores especificamente adaptados as necessidades
destas empresas. Além disso, o reforco das competéncias financeiras e empresariais destas
empresas também as beneficiaria grandemente na navegagdo mais eficaz no panorama
financeiro. Globalmente, existe uma clara oportunidade para melhorar a inclusdo financeira e o
apoio disponivel para os intermediarios em falta, o que poderd ter impactos positivos
significativos no seu crescimento e sucesso (Monfort, .M, Dennis D. , Sabina Z. , Paul-Harry
A., Thorten B. , Mthuli N. Oskar N, 2013).

No que se refere a relacdo entre o crescimento econdmico e o desenvolvimento do sistema
financeiro a grande maioria dos estudos, anteriormente citados, destacam o sistema financeiro
como impulsionador do crescimento economico. No entanto, quanto ao impacto da
diversificacdo da economia no seu crescimento, a literatura tem, até agora ignorado este aspeto,

sendo um dos objetivos deste trabalho preencher esta lacuna na literatura.



Caracterizacio da Regido da Africa Subsaariana

A ASS experimentou o aumento mais significativo no tamanho da populagdo em
comparagdo com qualquer outra regido, com um crescimento impressionante de quatro vezes
desde 1950. A escala global, a ASS destaca-se pela notavel expansio demogréfica aliada a uma
notavel disparidade na distribui¢do do rendimento (Tomé, 2018). Surpreendentemente, ¢
considerada a regido mais empobrecida globalmente, resultado de periodos de crescimento
significativo (superando a média mundial) que foram prejudicados por periodos de menor
crescimento.

A ASS caracteriza-se por uma reduzida diversificagdo econémica em comparagdo com
outras partes do mundo. De facto, a maioria das oportunidades de emprego nesta regido (com
algumas excec¢des) ainda estdo fortemente concentradas no setor primario, especificamente na
agricultura. E de referir que a Africa do Sul e as Mauricias estdo entre os poucos paises desta
regido que conseguiram romper com esta tendéncia (Tomé, 2018). Um dos principais
obstaculos ao aumento da produtividade agricola na regido subsaariana ¢ a pouca qualificagao
dos agricultores e a migracao de homens das areas rurais para os centros urbanos. Esses fatores
representam desafios significativos para o desenvolvimento e melhoria do setor agricola na
regido subsaariana.

Melhorar a saude geral dos individuos desempenha um papel crucial nos esfor¢os que
visam aumentar a sua produtividade na forca de trabalho e, consequentemente, aumentar a sua
capacidade de obter rendimento. Além disso, o estado de saude de uma pessoa influencia
significativamente sua capacidade de frequentar a escola regularmente e ter um bom
desempenho académico. Para atender as necessidades de satide das populagdes carenciadas, um
aspeto fundamental da maioria das estratégias de satide envolve o estabelecimento de sistemas
de satde orientados para a comunidade que priorizam medidas preventivas sobre abordagens
curativas.

A ASS corresponde a parte do continente africano situada ao sul do deserto do Saara,
engloba 48 paises, e pode ser dividido em 4 regides distintas que sdo: Africa oriental o chifre

da Africa, Africa ocidental a barriga da Africa, Africa central e austral.
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Figura 1 - Paises pertencentes a Africa Subsaariana.

Fonte: (Alves, 2022)

Para contextualizar o continente africano implica necessariamente, e de forma minuciosa,
abordar a questdo da sua populacdo. Segundo Hugon (2015), a nivel mundial a ASS apresenta
o maior crescimento demografico, em que a populacao foi multiplicada por 4 desde 1950, como
demonstra a Figura 1. A nivel mundial, ¢ a regido com maior crescimento demografico e
desigual distribui¢do do rendimento (Tomé, 2018). E a regido mais pobre do mundo e tem

apresentado momentos de crescimento econémico maior € menor do que a média mundial.
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Figura 2 - Grafico da populagdo total Africa Subsaariana.

Fonte: (Alves, 2022)

A figura 2 demonstra que, em 1950, a populacdo da ASS era 179 milhdes de habitantes e
chegou a 1,2 bilhdo de habitantes em 2022. Ou seja, aumentou em 1 bilhdo de pessoas em 70
anos. A populagdo deve continuar a crescer a ritmo acelerado e pode chegar a 4 bilhdes de
habitantes em 2100 (Alves, 2022).

Alguns paises t€ém um grande peso no crescimento demografico, como a Nigéria (150
milhdes de habitantes em 2011 e 176 milhdes de habitantes em 2020), a Etidpia (85 milhdes de
habitantes em 2011 e 108 respetivamente em 2020), a Republica Democratica do Congo (66
milhdes de habitantes em 2011 e 90 respetivamente em 2020) e a Africa do Sul (50 milhdes de
habitantes em 2011 e 48 milhdes de habitantes em 2020). Estes quatro paises representam mais
de 405 milhdes de habitantes da populagdo da ASS (Hugon, 2015).

Apesar de ser considerada a regido mais pobre do mundo, a ASS ¢ uma regido
diversificada apresentado a maior area de livre comércio do mundo composta por paises de
baixo, médio-baixo e médio-alto rendimento o que “oferece recursos humanos e naturais com
potencial para gerar crescimento inclusivo e erradicar a pobreza na regidao” (Worldbank, 2023).

Porém, como consequéncia do elevado nivel de desigualdade, o crescimento econdmico destes
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paises ¢ afetado de forma negativa e torna-se dificil atingir a estabilidade macroeconémica
(FML, 2015).

Nos paises da ASS, existe uma presencga significativa de desigualdade. Esta desigualdade
¢ ainda exacerbada pelos desafios enfrentados na consolidagdo das nagdes africanas, incluindo
contextos politicos e sociais que sao atormentados pelo crime organizado transfronteirigo, pela
corrupgdo e pela falta de clareza nas relagdes entre os poderes institucionais, particularmente
entre os dominios militar e politico. No entanto, apesar destes obstaculos, registaram-se avangos
notaveis na ultima década destinados a reforcar o Estado de direito, a melhorar a governacao e
a promover processos de democratizacao. Estes esfor¢os, aliados a procura de oportunidades
econdmicas, desempenham um papel fundamental no alcance do desenvolvimento sustentavel
(Rodrigues, 2013).

Em 2008, um relatério divulgado pelo Banco Mundial revelou que aproximadamente
metade da populacdo residente na ASS ainda lutava para sobreviver e vivia abaixo da linha da
pobreza em 2005. Esta revelacdo ¢ particularmente surpreendente quando se considera a
quantidade substancial de assisténcia ao desenvolvimento que os paises africanos receberam de
fontes externas ao longo dos anos. Surpreendentemente, vérios estudos indicaram que quanto
mais ajuda externa essas nagdes africanas recebiam, mais dependentes elas se tornavam dessa
ajuda. Consequentemente, apesar do influxo macicgo de ajuda, o crescimento econdmico nesses
paises estagnou, deixando-os “presos” a um ciclo de divida e instabilidade financeira. (Hossain,
2013).

Segundo Easterly e Levine (1997) o crescimento mediocre da Africa pode ser atribuido a
fatores como sistemas educacionais inadequados, instabilidade politica, institui¢des financeiras
subdesenvolvidas, mercados cambiais distorcidos, déficits governamentais excessivos e
desenvolvimento insuficiente de infraestruturas.

Segundo o Fundo Monetario Internacional (FMI), a ASS ¢ o lar de algumas das
economias de crescimento mais rapido do mundo. A regido tem sido desde ha muito tempo um
centro de atividade economica e ¢ o lar de varias industrias e setores. De acordo com o jornal
O Economico (2023), as projecdes do FMI para as maiores economias da regido em 2023 sdo
as seguintes:

1. Nigéria, com um PIB de 574 mil milhdes de dolares;

Africa do Sul, com um PIB de 422 mil milhdes de dolares;

2

3. Angola, com um PIB de 135 mil milhdes de dolares;

4. Etiopia, com um PIB de 126,2 mil milhdes de ddlares;
5

Quénia, com um PIB de 117,6 mil milhdes de dolares
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Os dados dos relatorios de instituigdes internacionais como o Banco Africano de
Desenvolvimento (BAD), Fundo Monetario Internacional (FMI), Conferéncia das Nagdes
Unidas para o Comércio e Desenvolvimento (CNUCED), Organizagdo de Cooperagdo e
Desenvolvimento Econémico (OCDE), Programa das Nag¢des Unidas para o Desenvolvimento
(PNUD) e da Organizacao das Nagdes Unidas (ONU) demonstram que os paises pertencentes
a ASS tém registado progressos notaveis. E apesar da redugdo dos precos do petroleo, as
economias dos paises a Sul do Saara tém apresentado bons niveis de crescimento anual do PIB,
ilustrado na Figura 3, devido ao surgimento de novos fatores de crescimento alternando as

habituais exporta¢des de matérias-primas sem valor acrescentado (Alves, 2022).
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Figura 3 - Gréfico do crescimento anual do mundo e da ASS

Fonte: (Alves, 2022)

A Figura 3 apresenta o crescimento anual do mundo e da ASS entre 1991 e 2021, com
projecdes até 2027. Segundo os dados da figura, a média moével trienal indica que o continente
africano apresentou taxas mais elevadas que a média global de 2000 a 2014. Na média do
periodo o mundo apresenta crescimento de 3,5% ao ano e a Africa Subsaariana de 4% ao ano

(Alves, 2022).

A fase de crescimento das economias da ASS ocorreu no periodo entre 2004-2013,
durante o qual os paises produtores do petrdleo da regido cresceram anualmente acima de 10%,
devido a evolugdo dos precos das comodities, registando-se mais valias em termos de troca

bem como algumas reformas macroecondémicas que decorreram neste periodo. Segundo o FMI
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(2012), a taxa média anual de crescimento econdmico na ASS de 5,7% desde 2004, subiu para
7,1% em 2007, onde o petréleo foi o fator crucial de crescimento. Quanto as economias nao
produtoras de petroleo da regido da ASS em 2007, a economia evoluiu em 5,3%.

Apesar da crise economica e financeira internacional no periodo entre 2008-2009, os
paises da ASS conseguiram atingir uma taxa média anual préxima de 4,8%, dada a acumulagao
de reservas no periodo anterior. No caso da Nigéria, onde ha abundancia de recursos naturais,
a comercializagdo do petrdleo possibilitou avangos significativos no setor dos servigos, bem
como um impulso no setor primdrio e secundario da sua economia.

Segundo o Fundo monetario internacional (FMI) 2008, a razdo que esteve na base do
forte desempenho econémico na Africa Subsaariana (SSA) durante a crise, que ¢
significativamente diferente dos verificados em recessdes globais, pode ser atribuida a varios
fatores, a saber:

e Durante o periodo que antecedeu a crise, varios paises conseguiram reforcar sua
estabilidade econémica devido ao robustecimento das suas finangas publicas. Isso
permitiu-lhes fornecer apoio interno, sustentando ou mesmo aumentando seus niveis
de gastos publicos.

e Os precos das principais commodities exportadas pela regido SSA, como o petrdleo,
mantiveram-se em niveis elevados desde 2010. Isso pode ser atribuido a procura
consistente e robusta dos paises asiaticos.

e Os fatores do lado da oferta tém sido positivos em geral, gragas a descoberta de
recursos naturais, ao crescimento continuo da produ¢do agricola e a vitalidade de
certas industrias de servicos. No entanto, a ocorréncia de choques climaticos
adversos levou a flutuagdes significativas na produ¢do de alimentos no Sahel e na
Africa oriental.

Porém, o setor financeiro na ASS continua a enfrentar desafios significativos em termos
de desenvolvimento e acessibilidade. Em comparacdo com outras regides, a ASS demonstra
algum atraso no que se relaciona com o acesso por parte de particulares e empresas a servigos
financeiros. No entanto, ¢ crucial reconhecer o impacto potencial do setor financeiro no
crescimento econdomico e na redu¢do da pobreza nesta regido, particularmente por meio da
concessao de crédito e outros servigos financeiros para pequenas e médias empresas (PMEs)
(Monfort, Park, and Yabara 2013)

Desde 2008, a inflagio na ASS experimentou flutuagdes notaveis. Essas flutuagdes
podem ser atribuidas principalmente a mudangas nos precos globais de alimentos e
combustiveis. No entanto, ¢ importante notar que as condi¢des locais de abastecimento
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alimentar também desempenharam um papel significativo em algumas sub-regides. O impacto
dessa volatilidade foi particularmente pronunciado em paises de baixo rendimento, onde
alimentos e combustiveis representam uma propor¢ao maior do indice de precos ao consumidor.
Além disso, os bancos centrais desses paises geralmente tém capacidade limitada de controlar
a taxa de inflagdo (Monfort et al, 2013).

A queda nos precos globais do petroleo em 2009 impactou negativamente os paises que
dependem das exportagdes de petrdleo para obter receita. No entanto, a Nigéria conseguiu
manter o crescimento econdémico utilizando as economias substanciais das receitas do petréleo
dos anos anteriores para sustentar os gastos publicos e estimular os setores ndo petroliferos da
economia (Monfort, et al, 2013).

Em Angola, uma nacdo que sofreu consequéncias negativas significativas, a semelhanca
da Guiné Equatorial, o fraco desempenho econdmico foi atribuido principalmente a escassez
de fundos para investimento causada pela queda dos precos do petrdleo em 2014. Esta
circunstancia desfavoravel levou o governo a colocar esforgos consideraveis na necessidade
urgente de diversificar a economia. Uma situagdo paralela ocorreu no Sudao, onde a economia
do pais sofreu uma transformacdo significativa, ao sofrer uma perda colossal de
aproximadamente 75% das suas receitas petroliferas devido a separagdo politica.
Consequentemente, a diversificagdo da economia emergiu rapidamente como uma prioridade
maxima para as autoridades sudanesas.

Durante o periodo de 2004 a 2012, as economias da ASS registaram uma taxa de
crescimento de 5%. Este valor tem em consideracdo a taxa de 2,8% registada em 2008, que
marcou uma queda significativa de cerca de 50% face a taxa de crescimento de 2007. Ao
examinar a dinamica do PIB na regido Subsaariana de 2000 a 2012, torna-se evidente que a taxa
de crescimento ficou aquém dos 4,8%. No entanto, ¢ importante notar que o crescimento
econdmico nestes paises varia significativamente dependendo se s@o ou ndo produtores de
petréleo. Os paises produtores de petrdleo registaram uma taxa média de crescimento do PIB
de 6,7% durante este periodo, enquanto os paises ndo produtores de petrdleo registaram apenas
uma taxa de crescimento de 3,3% (de acordo com o FMI em 2012).

Ao considerar os indicadores macroeconémicos, pode-se observar que a regido da ASS
registou um aumento significativo nas taxas de inflagdo durante os periodos de 2004-2008 e
2009-2012. Além disso, registaram-se défices fiscais continuos ao longo dos periodos de 1991-
2003 ¢ 2008-2012, com exceg¢ao dos saldos fiscais alcangados entre 2004-2008. Estes anos em
particular destacaram-se pela implementagao de praticas exemplares de gestao financeira e pelo

refor¢o do controlo da despesa publica.
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No ano de 2014, a economia da ASS registou uma taxa de crescimento moderada de 4,5%,
ligeiramente superior a taxa de crescimento de 4,2% no ano anterior, 2013. No entanto, a
situagdio na Africa do Sul foi diferente, uma vez que a sua taxa de crescimento abrandou
significativamente. Isto deveu-se principalmente a greves no sector mineiro, a escassez de
eletricidade e a falta de confianca entre os investidores. Angola também enfrentou desafios a
medida que a sua produgdo de petréleo diminuiu, impactando negativamente a sua economia.
Além disso, o surto de Ebola teve um impacto grave nas atividades econdmicas da Guiné,
Libéria e Serra Leoa. Por outro lado, a Nigéria, sendo a maior economia da regido, testemunhou
um grande crescimento gracas a um sector ndo petrolifero prospero. Além disso, muitos paises
de baixo rendimento da regido também registaram um forte crescimento econémico. Excluindo
a Africa do Sul, a taxa média de crescimento para o resto da regido foi de 5,6% (No6n, 2015).

O impacto da pandemia foi particularmente grave em paises com grandes surtos internos,
naqueles fortemente dependentes de viagens e turismo, e exportadores de matérias-primas,
especialmente exportadores de petroleo, conforme identificado pelo FMI em 2021. Estes paises
sofreram um golpe significativo nas suas economias. agravando ainda mais os desafios
enfrentados pela regido. Infelizmente, a tendéncia positiva mudou em 2020 devido aos desafios
sem precedentes colocados pela pandemia da COVID-19. As perturbacdes na atividade
econémica causadas pela pandemia e os subsequentes confinamentos resultaram numa
contracdo de cerca de 3,7% na produ¢do na regido da ASS. Consequentemente, o rendimento
per capita registou um declinio acentuado de 6,1% em 2020. Este revés fez recuar os padroes
de vida médios de um numero significativo de economias da ASS em pelo menos uma década.
Em resumo, a regido da ASS testemunhou flutua¢des no crescimento do PIB entre 2015 € 2019,
com uma recupera¢gdo modesta em certas economias. No entanto, a pandemia da COVID-19
causou uma contracdo na producdo e um declinio no rendimento per capita, afetando
significativamente os padrdes de vida de um quarto das economias da ASS.

A regido da ASS, registou uma notavel taxa de crescimento de 3,1% em 2021. Este
crescimento foi predominantemente impulsionado pela diversificagdo das economias de Angola
e da Nigéria, a medida que reduziram a sua dependéncia do petroleo. Neste periodo a produgao
de petrdleo da regido permaneceu reduzido face aos niveis pré-pandemia devido a interrupgdes
nos trabalhos de manuten¢do e a diminui¢do do investimento nas induUstrias extrativas.
Entretanto, a Africa do Sul enfrentou obstaculos a sua recuperagio inicialmente forte, incluindo
graves surtos de COVID-19, agitacdo social e falhas de energia, conforme declarado pelo
estimado Fundo Monetério Internacional (FMI) em 2022. Olhando para 2022, a taxa de

crescimento apenas atingiu 3,6%, indicando o impacto persistente da pandemia, a reducio do

17



apoio politico, a incerteza politica e a deterioracdo da situacdo de seguranca em certos paises
(FMI, 2022).

Para o ano de 2023, o Fundo Monetério Internacional prevé uma notavel desaceleragdo
na taxa de crescimento da ASS. Esta tendéncia preocupante pode ser atribuida principalmente
auma escassez significativa de financiamento, decorrente do esgotamento dos recursos de ajuda
e da disponibilidade limitada de apoio financeiro privado na regido. A ndo tomada de medidas
oportunas e decisivas podera resultar numa escassez preocupante de fundos, obrigando os
paises da ASS a reduzirem as suas dotacdes orcamentais para sectores vitais do
desenvolvimento, incluindo cuidados de saude, educagdo e infraestruturas. Estas formidaveis
restri¢des financeiras tém o potencial de impedir a regido de aproveitar plenamente as suas
capacidades inerentes, impedindo, em ultima andlise, a sua jornada rumo ao avanco global.

Quanto a perspetivas futuras, espera-se uma recuperacao na ordem dos 4,2% em 2024,
em linha com uma recuperagdo global, reducdo da inflagdo e um abrandamento no aperto da
politica monetaria, de acordo com as ultimas perspetivas econémicas regionais do FMI para a

Africa subsaariana (Selassie, 2023).

A Figura 4 ilustra a participagdo do PIB da Africa Subsaariana no PIB mundial entre
1980-2027.
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Figura 4 - Grafico da participagdo do PIB da Africa Subsaariana no PIB mundial, 1980-2027.

Fonte: (Alves, 2022)
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O PIB da Africa Subsaariana representava cerca de 2,5% do PIB mundial na década de
1980, e nos dias atuais, encontra-se na faixa dos 3,3% do PIB global. O que evidencia ndo s6 o
crescimento dos paises da ASS como também o seu contributo a nivel mundial, embora se
mantenha em niveis reduzidos.

Um dos principais objetivos dos esfor¢os da Africa para impulsionar o setor privado é
envolver os seus empresarios em varios programas de redug¢do da pobreza que se concentram
na prestacdo de servigos sociais, econdmicos e de infraestrutura essenciais (Yahie, 2013).

Conforme defendido pelo Fundo Monetario Internacional (FMI, 2008), ¢ crucial
reconhecer a vasta diversidade dentro da regido. De facto, com 48 paises, a ASS apresenta
algumas diferencas em termos de densidade populacional, niveis de rendimento, acesso a
recursos e transporte internacional e estabilidade sociopolitica. Essas diversas condi¢des
tiveram um impacto significativo no ritmo de crescimento nos ultimos vinte anos.
Surpreendentemente, o impacto no crescimento nem sempre estd alinhado com as expectativas
com base em fatores muitas vezes apontados como fatores-chave tais como a localizagao (litoral
versus interior) e detengdo de recursos naturais abundantes ou ndo. Existem varios outros
fatores que vale a pena destacar a esse respeito:

e A Africa do Sul, que possui a maior e mais avancada economia da regido,
experimentou uma taxa de crescimento visivelmente lenta em compara¢do com o
progresso geral da regido. Isso pode ser atribuido a uma combinagdo de obstaculos
enfrentados na era pos-apartheid.

e Os paises afetados por conflitos internos e governos fragilizados (por exemplo, Costa
do Marfim, Republica Democratica do Congo) tiveram um desempenho muito menor
do que outros paises da regido.

e Se excluirmos os paises exportadores de petréleo, observa-se que os paises de baixo
rendimento que ndo sdo considerados frageis tiveram melhor crescimento econdomico
em comparagdo com outros paises da regido. De 1995 a 2010, a taxa média de
crescimento anual para esses paises ndo frageis de baixo rendimento foi de 5,5%,
superior as taxas de crescimento de 3,4% e de 1,8% para outros paises nao
petroliferos da ASS estados ditos frageis respetivamente.

De acordo com o relatorio de 2020 da Comissao Econdmica das Nagdes Unidas para
Africa, a fim de promover o crescimento econdmico sustentavel, resiliente e inclusivo na ASS,
¢ crucial aumentar a diversificagdo econdmica através da industrializacdo. A diversificagao
econémica e a industrializagdio podem ajudar a libertar Africa dos constrangimentos do
crescimento volatil e insustentdvel, que muitas vezes resultam numa criacdo minima de
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emprego ¢ num impacto limitado na reducdo da pobreza. No entanto, a concretizacdo das
ambicdes de diversificagdo econdmica exige uma forca de trabalho suficiente e capaz, tanto em
termos de qualidade como de quantidade. Isto implica a implementagdo de reformas no sistema
educativo, especialmente no ensino técnico e na formagdo profissional, a fim de aumentar a
produtividade e reforcar a competitividade industrial de Africa. E importante notar que a
promog¢do de uma industrializagdo inclusiva e tecnologicamente avancada ndo pode ser
eficazmente prosseguida sem uma forga de trabalho qualificada.

O conjunto limitado de trabalhadores qualificados representa um obstaculo significativo
a realizagdo de uma rapida industrializagio na Africa Subsariana, impedindo as empresas de se
estabelecerem em sectores de maior valor e de adotarem métodos de produgdo sofisticados.
Consequentemente, ¢ imperativo que os governos, o sector privado e outras partes interessadas
tomem medidas proactivas para promover a diversificacdo econdmica e atingir os objetivos de
desenvolvimento sustentavel.

Os paises da Africa Subsariana que se destacam nas exportagdes sdo a Africa do Sul, a
Nigéria e Angola. No entanto, ¢ importante notar que o seu foco nas exportagdes esta fortemente
centrado no petroleo. Por outro lado, quando se trata de importagdes, a sua concentracao esta
nos produtos manufaturados, especialmente em maquinas, equipamentos industriais e agricolas
e materiais de transporte. Isto real¢ga uma vulnerabilidade significativa nas economias africanas
no que diz respeito a producdo de bens de alta tecnologia e derivados de petréleo.
Consequentemente, estas nagdes tornam-se mais suscetiveis ao impacto das flutuagdes do
mercado internacional (Tomé, 2018).

As organizacdes internacionais destacaram outros fatores que contribuem para o lento
crescimento econdmico em paises selecionados da Africa Subsariana. Um desses fatores ¢é a
exclusdo de determinados grupos sociais, incluindo mulheres, jovens e pessoas com deficiéncia.
O relatério sobre o Desempenho e Perspetivas Economicas de Africa (2022) sugere que os
paises devem dar prioridade a programas sociais abrangentes que visem especificamente estes
grupos vulneraveis, juntamente com os trabalhadores informais e os agregados familiares
liderados por mulheres. Ao criar oportunidades de emprego para estes grupos marginalizados,
podemos capacita-los para alcancar a independéncia econdémica e a resiliéncia face as incertezas
futuras (BAD, 2022). Contudo, alcangar este objetivo exige a implementa¢do das reformas
necessarias para apoiar a industrializacdo, a diversificacdo e a digitalizagdo, bem como a
melhoria da regulamentagdo do mercado de trabalho para aumentar a adaptabilidade na resposta
aos choques. Além disso, melhorar a gestdo e a eficiéncia dos sistemas fiscais publicos,

promover inovagdes no setor privado que impulsionem a produtividade e alinhar os programas
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educativos com as necessidades do mercado de trabalho sd3o passos cruciais neste processo
(Alves, 2022).

A melhoria da saude ¢ outro elemento-chave em qualquer esfor¢o para aumentar a
produtividade do trabalho e, portanto, a capacidade de geracdo de renda. O estado de satde
também ¢ um determinante importante da frequéncia escolar e do desempenho educacional.
Um elemento-chave da maioria das estratégias de saude para os pobres ¢ o fornecimento de
sistemas de satide baseados na comunidade, que ddo maior énfase aos métodos preventivos do
que simplesmente curativos. A reducdo da fecundidade ¢ um objetivo fundamental a ser
alcancado afetando a procura por criangas e aumentando a oferta de servigos de reducdo da
fecundidade. Os programas nutricionais também desempenham um papel fundamental (A.M.
Yabhie, 2013).

Ha evidéncias empiricas substanciais indicando que os individuos estdo dispostos a pagar
por servicos de saude. Isso ¢ evidente em varios paises, como o Zimbabue, onde a
implementagdo de taxas de by-pass em hospitais reduziu efetivamente a superlotagdo e
melhorou a eficiéncia geral dos servigos de saude publica. Da mesma forma, no Malawi, a
maior eficiéncia na gestdo dos hospitais missiondrios resultou no seu reconhecimento como
hospitais  distritais. Além disso, pesquisas realizadas na Tanzdnia demonstraram
consistentemente que os estabelecimentos de satde operados por organizagdes nao-
governamentais (ONGs) funcionam de forma mais eficaz do que os administrados pelo
governo. Especificamente, as instalagdes da ONG tém melhor disponibilidade de
medicamentos e seus funciondrios possuem habilidades técnicas superiores. Na Tunisia, a
decisdo do governo de transformar hospitais publicos em empresas privadas gerou ganhos de
eficiéncia. Essas empresas adotaram praticas menos restritivas associadas a gestdo orcamental
e contratagdo e rescisdo de pessoal, em comparagdo com as abordagens tradicionais do setor
publico (Psacharopoulos et al., 1997).

Um grande desafio enfrentado pelos governos africanos ¢ a prestagdo de servigos as
comunidades em areas remotas e com poucos recursos. Essas comunidades geralmente tém
acesso limitado a educacdo e a saude, resultando em baixa produtividade e oportunidades
limitadas de participagdo em varios programas. Além disso, a falta de infraestruturas
econdmicas e sociais complica ainda mais o desenvolvimento de programas eficazes. Uma
possivel solucdo para enfrentar esses desafios ¢ aumentar o papel do setor privado. Existem
varias justificagdes para essa abordagem. Em primeiro lugar, pode aumentar a eficiéncia
promovendo a concorréncia, impulsionando a responsabilidade entre prestadores de servigos e

consumidores, implementando estruturas de gestdo descentralizadas e incentivando o
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comportamento econdmico de ambas as partes. Em segundo lugar, pode aumentar a equidade
libertando recursos publicos para serem direcionados a grupos marginalizados. Organizagdes
privadas sem fins lucrativos também tém fortes motivagdes para atingir e atender comunidades
de baixo rendimento. Por ultimo, envolver o setor privado pode ajudar a mobilizar recursos
adicionais, especialmente considerando os recursos fiscais limitados disponiveis para os
governos, que muitas vezes sdo pressionados devido as condi¢cdes macroecondémicas e a

competi¢ao por fundos publicos de outros setores. (Yahie, 2013)

A fim de melhorar a nossa estabilidade economica da ASS e salvaguarda-la contra
perturbagdes imprevistas, ¢ também crucial reduzir a sua dependéncia de um unico fornecedor
de alimentos e, em vez disso, procurar diversificar as suas importagdes de varios paises. O
conflito Russia-Ucrania ensinou-nos uma li¢do valiosa sobre a importancia de diversificar as
fontes de bens e mercadorias essenciais, como energia e alimentos, de forma a fortalecer qualuer
regido/pais contra choques imprevisiveis. Para alcancar a diversificagdo econdmica a longo
prazo, ¢ imperativo que se priorize o fortalecimento da auto-suficiéncia alimentar intra-africana.
Isto desempenhara um papel fundamental no reforco da sua resiliéncia a choques futuros. A
Zona de Comércio Livre Continental Africana apresenta-nos perspectivas notdveis para a
diversificacdo do comércio e o estabelecimento de redes comerciais nos principais mercados

agricolas, bem como na produ¢do de bens de valor acrescentado menos volateis (BAD, 2022).

Os setores financeiros na ASS normalmente ndo sdo tdo avangados quanto em outras
regides, sendo os sistemas bancarios os principais contribuintes para os ativos e operacdes
gerais do setor financeiro. No entanto, tem havido esfor¢os para melhorar esta situacdo por
meio de reformas, como as mencionadas por Kasekende em 2010. Como resultado, a
profundidade e extensdo dos sistemas financeiros, que podem ser medidos por indicadores
como o agregado monetario M2 e crédito do setor privado em relacdo ao PIB, tém aumentado
lentamente nos ultimos dez anos, embora partindo de um nivel relativamente baixo (FMI,

2008).
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A Realidade Angolana

A Economia Angolana

Na presente seccdo poderemos observar o comportamento dos indicadores escolhidos para
caracterizar a economia angolana e que constam igualmente do modelo empirico desenvolvido
no capitulo 6. Na figura 5, podemos analisar a grande capacidade de crescimento de Angola
perante a média da ASS, registando uma pequena queda em 2009, mas com uma recuperagao
notoria em 2010 tendo depois uma grande queda em 2016 onde recuperou ligeiramente, mas
ndo voltou a ter as mesmas oportunidades desde entdo, acionando um “alerta” na economia do
pais. No que se refere ao crescimento do PIB per capita, verificamos uma maior volatilidade

em Angola que na média dos paises da ASS (Figura 6)
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Figura 5 - Grafico do PIB de 2002 a 2021.

Fonte: Elaboragdo propria (2023)
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Figura 6 - Grafico do crescimento do PIB per capita de 2003 a 2021.
Fonte: Elaboracao propria (2023)
Na figura 7, podemos analisar que o crédito bancario para o sector privado ndo financeiro
teve uma valorizacdo significativa em 2009, mas que decaiu nos anos seguintes tendo uma
valorizacdo em 2015, mas que depois teve um declinio significante, que foi o oposto da média

registada pela ASS, a qual registou uma tendéncia crescente.
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Figura 7 - Grafico do Crédito bancario para o sector privado nao financeiro (% do PIB) de 2002 a 2020.
Fonte: Elaboragao propria (2023)

A figura 8 representa a evolugdo do agregado monetario M2 através da qual podemos
perceber o crescimento verificado em Angola até 2009, o declinio até 2012, o crescimento entre
2013 e 2015 e o decréscimo entre 2015 e 2017, convergindo para média dos paises da ASS a
partir de 2017.
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Figura 8 - Gréfico do dinheiro amplo (% PIB) de 2002 a 2020
Fonte: Elaboragdo propria (2023)
Na analise do grafico 9 que € o contributo da exportagdo de bens e servicos % do PIB,
vemos uma grande queda, sendo Angola um pais muito concentrado economicamente, maior
motivo da queda foi a desvalorizacdo do petréleo no periodo, a partir do ano 2015 a 2017,

registou-se o maior ponto do declinio que causou sérios problemas a economia angolana.
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Figura 9 - Grafico de Exportagdo de bens e servigos (% do PIB) de 2002 a 2021

Fonte: Elaboracao propria (2023)

A partir do indice herfindahl, verifica-se que a economia angolana ¢ mais concentrada do
que a média dos paises da ASS tendo-se verificado uma tendéncia de convergéncia a partir de

2012.
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Figura 10 - Grafico do indice herfindahl de 2002 a 2021
Fonte: Elaboragdo propria (2023)
No seguinte grafico, vamos poder notar o fraco poder de compra que Angola possui em
relacdo a média dos paises da ASS, mesmo tendo arrecadado muito com a exportagdo de bens
e servigos o consumo privado continua a contribuir muito pouco, tendo uma subida em 2017.
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Figura 11 - Grafico do consumo privado (% do PIB) de 2002 a 2021

Fonte: Elaboracao propria (2023)
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O Sistema Bancario Angolano

Viarios meses antes da declaragdo oficial de independéncia do pais, especificamente em
agosto de 1975, um ato conhecido como "Aquisicdo Bancaria" foi posto em pratica. Esta lei
teve como objetivo fiscalizar e coordenar as instituigdes de crédito que tiveram os seus 0rgaos
sociais suspensos temporariamente durante aquele determinado periodo. Durante este periodo,
ndo existia apenas o Banco de Angola, que funcionava simultaneamente como banco emitente
e comercial, mas também existiam cinco outros bancos, nomeadamente o Banco Comercial de
Angola (BCA), o Banco de Crédito Comercial e Industrial (BCCI), Banco Totta Standard de
Angola (BTSA), Banco Pinto & Sotto Mayor (BPSM) e Banco Inter Unido. Além disso,
existiam mais quatro institui¢des de crédito especiais, que incluiam o Instituto de Crédito de
Angola (ICRA), o Banco de Fomento Nacional (BFN), a Caixa de Crédito Agropecuario e o
Monte Pio de Angola (InforBANCA, 2009).

Ao longo dos ultimos anos, tem havido esfor¢os notaveis para modernizar o sistema
financeiro de Angola, a fim de alinhé-lo com os padrdes internacionais. O Banco Nacional de
Angola (referido como BNA) tem trabalhado diligentemente no &mbito do seu plano estratégico
para 2017-2022 para garantir a estabilidade e a forca das instituicdes bancérias, aumentando
assim a confianga no sector financeiro. Para atingir este objetivo, o BNA tem vindo a
implementar medidas regulatdrias e de supervisdo que aderem as orientacdes definidas por
organizagdes reconhecidas mundialmente (BNA, 2022). O ano de 2021 marcou um marco
significativo, com a promulgacao de duas importantes leis: a Lei do Banco Nacional de Angola
(Lein.°24/21, de 18 de Outubro) e a Lei do Regime Geral das Instituigdes Financeiras (Lei n.°
2021, de 18 de Outubro).

O sistema financeiro em Angola consiste principalmente em dois tipos principais de
instituicdes: bancos, que sdo considerados institui¢des financeiras bancarias, e instituigdes
financeiras ndo bancdrias. As institui¢des financeiras ndo bancarias incluem diversas entidades
como casas de cambio que prestam servicos de remessas, empresas de microcrédito, prestadores
de servigos de pagamento, cooperativas de crédito, empresas de locagdo financeira e prestadores
de servicos bancérios moveis, conforme declarado pelo BNA em 2019.

Segundo Peres (2009), o sistema financeiro angolano, especialmente o setor bancéario,

tem passado por uma significativa modernizagdo. Desta forma, tém surgido vérios players
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nacionais e estrangeiros no dominio da intermedia¢do financeira, considerada uma componente
crucial para o progresso econdmico e social global do pais.

Angola, localizada na Africa Austral, testemunhou inumeras mudangas no seu sistema
financeiro. Antes da independéncia nacional do pais, em Agosto de 1975, foi implementada
uma importante medida denominada “Tomar o Banco”. Esta medida teve como objetivo
fiscalizar e coordenar as instituigdes de crédito cujos 6rgaos sociais estiveram suspensos nesse
periodo. Ao lado do Banco de Angola, que funcionava como banco emissor e comercial, Angola
tinha outros cinco bancos operacionais: Banco Comercial de Angola (BCA), Banco de Crédito
Comercial e Industrial (BCCI), Banco Totta Standard de Angola (BTSA), Banco Pinto & Sotto
Mayor (BPSM) e Banco Inter Unido. Adicionalmente, existiam quatro estabelecimentos de
crédito especial, nomeadamente o Instituto de Crédito de Angola (ICRA), o Banco de Fomento
Nacional (BFN), a Caixa de Crédito Agricola e 0 Montepio de Angola (InforBANCA, 2009).

No ano de 1991, o panorama bancéario em Angola sofreu uma transformagao significativa
devido a varios fatores que provocaram uma mudanca no quadro juridico e econdomico que rege
as atividades bancdarias. Antes deste periodo, as operagdes bancarias estavam exclusivamente
sob o controlo do governo, mas como resultado dos ventos da mudanga, o sector foi aberto a
entidades privadas. Este importante desenvolvimento marcou a transicdo para um sistema
bancério de dois niveis, dividindo as responsabilidades entre o banco central, conhecido como
BNA, e os bancos comerciais e de investimento. O BNA assumiu as func¢des de banco central,
banco emissor e supervisor do sistema financeiro global. Por outro lado, os bancos comerciais
e de investimento operavam no segundo nivel, atendendo as necessidades do sector privado.
Esta reestruturagao do sector bancario teve como objetivo promover a concorréncia, a eficiéncia
e o crescimento dentro da industria, contribuindo em ultima anélise para o desenvolvimento
global da economia de Angola.

O BNA, enquanto Banco Central da Republica de Angola, ¢ a entidade reguladora e
supervisora de todas as institui¢des que compdem o sistema financeiro angolano. Deste modo,
“de acordo a Lei n.° 16/10 De 15 de Julho (DR L.* Série n.° 132)! artigo 16° n° 1, compete ao
Banco Nacional de Angola as seguintes fungdes:

e  Atuar como banqueiro tnico do Estado;

e Aconselhar o Executivo nos dominios monetarios, financeiro e cambial;

e participar com o Poder Executivo na definicdo, conducdo, execucdo,

acompanhamento e controlo da politica cambial e respetivo mercado;

"' E revogada a Lei n° 6/97, de 11 de julho e toda a legislagio que contrarie o disposto na presente lei.
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e  Agir, como intermedidrio, nas relagdes monetarias internacionais do Estado;

e Velar pela estabilidade do sistema financeiro nacional, assegurando, com essa

finalidade, a funcao de financiador de tltima instancia;

e  Qerir as disponibilidades externas do pais que lhe estejam cometidas, sem prejuizo

do disposto em Lei especial;

e Participar na elaboragdo da programacao financeira anual do Executivo, de modo a

compatibilizar a gestdo das reservas cambiais e o crédito a conceder pelo Banco
Nacional de Angola com as necessidades de estabilizagdo e desenvolvimento da
economia. (Artigo 16° da Lei n.° 16/10)”

Como parte do seu plano estratégico para 2017-2022, o Banco Nacional de Angola (BNA)
tem trabalhado ativamente para garantir a forga e a resiliéncia das instituicdes bancarias,
promovendo a confianca no sector financeiro e promovendo a estabilidade financeira global.
Este compromisso tem levado o BNA a implementar de forma consistente medidas regulatorias
e de supervisdo que aderem as orientagdes definidas pelas organizagdes internacionais (BNA,
2022). Nomeadamente, em 2021, foram introduzidas duas leis importantes - a Lei do Banco
Nacional de Angola (Lei n.° 24/21, promulgada em 18 de Outubro) e a Lei do Regime Geral
das Institui¢des Financeiras (Lei n.° 14/21, promulgada em 19 de Maio) - que solidificam ainda
mais os esfor¢os para melhorar o panorama financeiro em Angola.

A revisdo as referidas leis vieram reforcar a independéncia e autonomia do BNA, os seus
poderes de supervisdo, a supervisdo baseada no risco, o principio da proporcionalidade na
atuagdo dos reguladores, bem como a definicdo do BNA como autoridade macro prudencial e
de resolucao bancaria (BNA, 2022). Prevé ainda a institui¢do de um fundo de resolucao para
suporte da aplicacdo de medidas de resolucdo de instituigdes bancarias problematicas.

Tal como referido no Relatério Anual de Contas de 2021, os bancos procederam a
alteracdes significativas nas suas praticas de supervisdo e monitorizacdo. Uma atualizag¢do
digna de nota ¢ a implementacdo do Processo de Andlise e Avaliagdo de Supervisores (SREP),
que foi introduzido pelo BNA. Este novo processo visa aumentar a eficacia da supervisao,
garantindo um acompanhamento rigoroso de varios aspetos como o modelo de negdcio, a
governacdo e a gestdo de riscos, bem como as posi¢des de capital e liquidez das instituigdes
supervisionadas. O objetivo final ¢é salvaguardar a solvéncia e a resiliéncia financeira a longo

prazo destas institui¢des.
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Segundo o descrito no relatério Deloitte (2018 pagina 5), “dadas as dificuldades
enfrentadas, as institui¢des financeiras adotaram solu¢des ndo convencionais para a captagao
de recursos afastando-se, assim, do seu principal papel na economia”.

Os desafios acima mencionados resultam, em parte, da necessidade de recuperacio de
crédito. Com a economia em declinio e muitas empresas encerrando ou registando redugdes
significativas na atividade e no volume de negbcios, a situacdo ¢ agravada pelo facto de
inumeras grandes empresas dependerem de servigos ou transagdes com o Estado. Infelizmente,
devido aos recursos limitados, o Estado ndo consegue reembolsar os créditos que contraiu,
levando a uma reagdo em cadeia onde muitas empresas ficam sem meios para operar
eficazmente. Isto resultou num aumento substancial da prevaléncia do “crédito mau” nos
bancos e na economia em geral, conforme destacado pela Deloitte em 2018.

E importante notar que o Estado tem uma presenca significativa no sector bancario. Essa
presenga ¢ evidente direta e indiretamente. Diretamente, o Estado esta envolvido na estrutura
acionista de trés bancos publicos: o Banco de Poupanca e Crédito (BPC), o Banco de Comércio
e Industria (BCI) e o Banco de Desenvolvimento de Angola (BDA). Indiretamente, o Estado
estd envolvido através da Sonangol, que tem participa¢des em varios bancos, incluindo o Banco
Angolano de Investimentos, o Banco Econdmico, o Banco de Fomento Angola e o Banco Caixa
Geral Angola. A Deloitte (2018) sugere que este envolvimento indireto pode contribuir para
um desequilibrio significativo e conflito de interesses no processo de concessao de crédito.

Contudo e conforme ¢ referido por Infobanca (Peres, 2009, péagina 5), “[...] com a
crescente modernizacdo do sistema financeiro angolano, em particular do bancério, outros
operadores nacionais e estrangeiros entraram em cena nesta faixa deveras importante da
atividade e intermedia¢do financeira, pilar determinante para o desenvolvimento econémico e
social do pais”.

A presenca de bancos publicos e privados no sistema financeiro de Angola destaca a
diversidade e a concorréncia no sector bancario. Os bancos publicos, sendo propriedade do
governo, sdo responsaveis pelo cumprimento de objetivos socioecondémicos especificos
definidos pelo governo. Por outro lado, os bancos privados contribuem para os aspetos da
economia orientados para o mercado, fornecendo servigos financeiros a individuos, empresas e
outras entidades. Contudo, vale a pena notar que nem todas as instituicdes bancérias tém
conseguido sustentar as suas operagdes. Uma institui¢do bancaria teve a sua licenga retirada
devido a insuficiéncia de capital para exercer atividades bancarias. Apesar deste revés, no final
de 2021, Angola ainda tinha um total de vinte e cinco instituicdes financeiras bancarias

autorizadas a operar no seu sistema financeiro. Estas institui¢cdes incluem dois bancos publicos,
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dezassete bancos nacionais privados, cinco sucursais de bancos estrangeiros e uma sucursal de
um banco estrangeiro.

Em conclusdo, o sector bancario em Angola tem registado um crescimento e dinamismo
notaveis nos ultimos anos. O aumento do numero de instituigdes bancarias reflete a crescente
importancia do sector na economia do pais. Apesar dos desafios enfrentados por algumas
instituicdes, a presenca de instituicdes financeiras bancarias autorizadas, tanto nacionais como
estrangeiras, demonstra a diversidade e a competitividade do sector bancario de Angola. A
atividade bancaria desempenha um papel crucial no crescimento econdémico e no
funcionamento de qualquer pais. Angola ndo ¢ exce¢do, uma vez que o sector bancério no pais
tem demonstrado um dinamismo significativo ao longo dos anos. Isto ¢ evidente pelo aumento
do nimero de instituigdes bancérias de 19 em 2010 para 26 em 2019. De acordo com relatérios
da Deloitte em 2010 e do Banco Nacional de Angola (BNA) em 2019, este crescimento significa
a crescente presenca e importancia do sector bancario em Angola. O nimero crescente de
bancos nacionais privados significa o crescimento das institui¢des financeiras nacionais, o que
indica a busca do pais pela autossuficiéncia e independéncia no seu sector bancario. Além disso,
a presenca de bancos estrangeiros e das suas sucursais mostra a abertura de Angola as
instituicdes financeiras internacionais € aos seus recursos, o que pode contribuir para o

desenvolvimento econdmico do pais.
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Tabela 1 - Ranking dos Resultados Liquidos dos bancos.

Bancos Valor
Ranking Sigla Nome 2021 2020
1 BE Banco Econémico, S.A 173309 -137 797
2 BFA Banco de Fomento Angola, S.A 156 472 89 849
3 BAI Banco Angolano de Investimentos, S.A 141 541 28 672
4 SBA Standard Bank de Angola, S. A 75 736 36 131
5 BIC Banco de Comércio e Industria, S. A 50 126 21 289
6 BCGA Banco Caixa Geral Angola, S.A 34416 12 493
7 YETU Banco Yetu, S.A 10 584 4 140
8 BIR Banco de Investimento Rural 9042 11617
9 BCS Banco de Crédito do Sul, S.A 8 835 9353
10 BSOL  Banco Sol 7780 8 819
11 SCBA  Standard Chartered Bank de Angola 6922 -21
12 BCH Banco Comercial do Huambo, S.A 6 356 6208
13 FNB Finibanco Angola 4768 5667
14 BNI Banco de Negocios Internacional, S.A 4 050 3402
15 ATL Banco Millennium Atlantico, S.A 3428 15592
16 BOCLB Banco da China Limitada- Sucursal em Luanda 3121 -136
17 BVB Banco Valor, S.A 2 644 4 380
18 BCA Banco Comercial Angolano, S.A 2 495 6799
19 BDA  Banco de Desenvolvimento de Angola 1934 74 560
20 BMF Banco BAI Micro Finangas, S.A 1612 578
21 BPG Banco Prestigio, S.A -1 689 3621
22 BCI Banco BIC,S.A -7 515 4198
23 KEVE Banco Keve, S.AR.L -20 357 1707
24 BPC Banco de Poupanga e Crédito, S.A -83211 -524923
25  VTB* Banco VTB Africa, S.A nd. 10080

* Banco sem informacao financeira disponivel.

Fonte: (BNA, 2022)

A Tabela 1, elaborada segundo as demonstragdes financeiras dos bancos apresenta o ranking

dos resultados liquidos dos vinte e cinco bancos.

De acordo com os dados da Tabela 2, em 2021 verificou-se o crescimento do lucro do
sistema bancario em 295%, recuperando da redu¢@o observada em 2019. Esta recuperagdo teve
origem no crescimento do produto bancario e margem financeira. Os destaques prendem-se
com o aumento dos resultados do BE, BFA ¢ BAI bem como com a redugdo do prejuizo do
BPC (ver Tabela 1)

No que se refere ao ativo verifica-se a sua reducdo em 5%, em oposi¢do ao crescimento

de 20% registado em 2020 onde se destaca a redugdo do credito concedido (-7%). Do lado dos
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recursos verificou-se uma redu¢do dos Depositos de Clientes de 7% em 2021, um valor inferior

em cerca de 26 pontos percentuais aos 20% de crescimento verificados em 2020.

Tabela 2 - Indicadores de crescimento do setor bancério angolano.

Indicadores de crescimento 2021 2020 2019 2018
Ativo -5% 20% 21% 25%
Crédito liquido a clientes 4% 9% -7% -6%
Depositos de clientes -7% 20% 29% 31%
Margem financeira 16% 23% -4% 24%
Produto bancario 65% -50% -1% 104%
Resultado Liquido do Exercicio 295% 26% -182% 203%

Fonte: (Deloitte, 2022)

Todavia, segundo o Relatorio Anual de Contas de 2021, o sector bancario manteve-se

solido e resiliente com niveis de adequacdo de capital acima do limite minimo regulamentar

(BNA, 2022).
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Questoes de Investigaciao, Hipoteses a Testar e Dados Utilizados

Com esta tese pretende-se responder empiricamente as seguintes questoes:

1) Qual o impacto da diversificagdo econdmica no crescimento econdmico?
i1) Qual o impacto das carateristicas do sistema bancario no crescimento econdmico? e

ii1) Quais as li¢des a extrair para a economia angolana.

Para o efeito irdo ser testadas as seguintes hipoteses:

H AO0: Nao existe uma relacdo entre a diversificagdo econdmica e o crescimento
econdmico.

H Al: Existe uma relacdo positiva entre a diversificagdo econdomica e o crescimento
econdmico.

H BO: Nao existe uma relagdo entre as caracteristicas do sistema bancario e o
crescimento econémico

H B1: Existe relagdo entre as caracteristicas do sistema bancario e o crescimento

econdémico

Tendo em conta a revisdo de literatura efetuada (incluindo os relatorios das instituicdes
internacionais), ¢ expectavel que a diversificagdo tenha um impacto positivo no crescimento
econdmico, assim como um sistema bancario desenvolvido. Para o efeito utilizamos uma base
de dados composta por uma amostra de 48 paises africanos para um periodo de 20 anos (2002-
2021).

Para o desenvolvimento deste estudo, utilizou-se como fonte o site “The World Bank” e
também o “The Global Economy” de forma a recolher os dados das 8 varidveis usadas no
estudo, sendo uma delas dependente: crescimento econdmico (medida pelo crescimento do PIB
per capita) e 7 independentes: nivel de diversificacdo da economia; exportacdo de bens e
servigos, agregado monetario M2, investimento publico, consumo privado, formagao bruta de
capital fixo e crédito concedido pelos bancos comerciais ao setor privado ndo financeiro.

A descrigdo das variaveis utilizadas neste estudo ¢ apresentada na tabela seguinte, com

informacdo sobre a sua forma de calculo e base de dados.
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Tabela 3 - Variaveis — Descrigdo ¢ Base de Dados

Esta tabela apresenta a descri¢do das variaveis utilizadas neste estudo e as respetivas bases de dados.

Variables

Description

Source

Crescimento do PIB Taxa de variacdo do PIB per capita entre dois periodos

Banco Mundial

Banco Mundial

Banco Mundial
Banco Mundial
Banco Mundial

Banco Mundial

Banco Mundial

per capita

M2/PIB Agregado monetdrio M2 em percentagem do PIB. O agregado
monetario M2 refere-se a todas as varias formas de dinheiro
disponiveis em uma economia. Inclui itens como dinheiro,
contas correntes e titulos do governo. E a maneira mais
inclusiva de medir a oferta monetaria de um pais e inclui
dinheiro que pode ser facilmente convertido em dinheiro.

FBCF/PIB Formagao Bruta de Capital Fixo em percentagem do PIB.

Exp/PIB Exportagdes em percentagem do PIB

ConsGov/PIB Investimento Publico em percentagem do PIB

ConsPriv/PIB Consumo privado em percentagem do PIB

IH Indice de Herfindahl o qual mede a contribui¢do de cada um dos Calculos
sectores para a economia. Calcula-se através da soma dos proprios
quadrados do contributo de cada sector para o PIB. Quanto
maior o valor, mais concentrada é a economia.

CBSPNF _PIB Crédito bancario ao sector privado ndo financeiro em

percentagem do PIB

Estatisticas Descritivas
A Tabela 4 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis escolhidas.

O crescimento do PIB per capita apresenta uma média de 0,059, um desvio padrdo de
0,031, o percentil 25 de -0,017, um percentil 50 de 0,049, um percentil 75 de 0,124, um minimo
de -0,981 e um maximo de 5,274.0 agregado monetario M2(M2_PIB) apresenta uma média de
0,382, um desvio padrdo de 0,290, com um percentil 25 de 0,193, um percentil 50 de 0,262, um
percentil 75 de 0,461, um minimo de 0,029 e um maximo de 1,767.A formagdo bruta de capital
fixo (FBCF) com uma média de 0,223 , um desvio padrao de 0,098 , com um percentil 25 de
0,193 , um percentil 50 de 0,206 , um percentil 75 de 0,267 , um minimo de 0,034 ¢ um maximo
de 1,515.0 investimento publico (Cons gov PIB) com uma média de 0,152 , um desvio padrao
de 0,070, com um percentil 25 0,100 de , um percentil 50 de 0,141 , um percentil 75 de 0,181,
um minimo de 0,006 e um méaximo de 0,569.0 Consumo privado com uma média de 0,680 ,
um desvio padrao de 0,178 , com um percentil 25 de 0,617 , um percentil 50 0,718 de , um

percentil 75 0,789 de , um minimo de 0,129 e um maximo de 1,507.Exportacdes apresenta uma
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média de 0,317 , um desvio padrao de 0,210 , com um percentil 25 0,182 de , um percentil 50
de 0,270 , um percentil 75 0,402 de , um minimo de 0,004 e um maximo del,667.0 Indice
Herfindahl (IH) com uma média de 0,346 de , um desvio padrdo de 0,110 , com um percentil
250,300 de , um percentil 50 de 0,333 , um percentil 75 de 0,407 , um minimo de 0,013 e um
maximo de 0,756.Por fim, o Crédito bancario ao setor ndo-financeiro (CBSPNF_PIB) com uma
média de 0,204 , um desvio padrao de 0,176, com um percentil 25 de 0,094 , um percentil 50

de 0,145 , um percentil 75 de 0,248 , um minimo de 0 e um maximo de 1,062.
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Tabela 4 - Estatisticas Descritivas das Variaveis

Nesta Tabela apresenta-se as estatisticas descritivas de cada uma das variaveis para o periodo compreendido entre 2002-2021. A tabela apresenta o numero de
observagdes, a media, o desvio-padrdo, o minimo, o maximo e os percentis 25, 50 e 75 das seguintes variaveis: Crescimento do PIB per capita calculado como a
variagao do PIB per capita entre dois periodos, M2 PIB calculado como agregado monetario M2 () em percentagem do PIB; FBCF calculada como a Formagao Bruta
de Capital Fixo em percentage do PIB; ConsGov_PIB calculado como o Investimento Publico em percentagem do PIB; ConsPriv_PIB calculado como o Consumo
Privado em percentagem do PIB; Exp PIB calculada como a Exportagdes em percentagem do PIB; IH Indice de Herfindahl tendo como objetivo medir o nivel de

diversificagdo da economia, obtém-se da soma dos quadrados do contributo de cada sector para o PIB. Quanto maior o valor, mais concentrada ¢ a economia; e

CBSPNF_PIB calculado como o Crédito Bancario ao Sector Privado nao-financeiro em percentagem do PIB.

Crescimento H
PIB per Cons_Gov_PI | Cons Priv_ CBSPNF PI
capita M2 PIB | FBCF _PIB B PIB Exp PIB B

Numero de

observagoes 1005 943 907 869 869 953 1006 968
Média 0,0591483 | 0,3824282 | 0,2233541 0,1527839 0,6808428 | 0,3173296 | 0,3461671 0,2042841
Desvio-padrao 0,3190994 | 0,2908977 | 0,0988176 0,0708434 0,1787799 | 0,2105361 | 0,1109438 0,1768334
Percentil 25 -0,0178836 | 0,1936242 | 0,1629438 0,1009222 0,6174846 0,1826 | 0,3009771 0,0947
Percentil 50 0,0494962 | 0,2628423 | 0,2069778 0,1419553 0,7182031 0,2708 | 0,3339472 0,14585
Percentil 75 0,124922 | 0,4617779 0,267892 0,1813603 0,7891387 0,4021 | 0,4075736 0,24385
Minimo -0,9810321 | 0,0291726 | 0,0346229 0,0067285 0,1290438 0,0044 | 0,0135218 0
Maximo 5,274598 1,767889 1,515489 0,5696036 1,507268 1,6672 | 0,7562124 1,0626
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Metodologia

Com o objetivo de responder as questdes de investigagdo apresentadas no capitulo 5
recorreu-se a uma regressao em painel com efeitos fixos ao nivel do pais e do periodo. Para
mitigar a heterocedasticidade e autocorrelacdo dos erros estes foram corrigidos utilizando o
método clusters ao nivel do pais. De forma a mitigar a possibilidade de endogeneidade as
variaveis explicativas foram desfasadas a 1 periodo.

Assim, foi utilizado o seguinte o modelo:

C_PIBcapita, = fy + f1M2_PIB ,_4 + B,FBCF_PIB,._; + 3Exp_PIB.._; + f,ConsGov_PIB,_,
+ fsConsPriv_PIB.._, + PBglH,_1 + B,CBSPNF_PIB;_4 + C. + C; + €,

O C PIBcapita_ct representa a diferenca do PIB per capita entre dois periodos, M2 PIB
representa o agregado monetario M2 em percentagem do PIB, FBCF PIB representa a
Formacgao Bruta de Capital Fixo em percentagem do PIB, Exp PIB representa o valor das
exportagdes em percentagem do PIB, ConsGov_PIB representa o investimento publico em
percentagem do PIB, ConsPriv_PIB representa o consumo privado em percentagem do PIB, o
IH representa o nivel de diversificagdo da economia, CBSPNF PIB representa o crédito
bancario ao sector privado ndo financeiro em percentagem do PIB, C representa o pais e t o
periodo, Cc e Ct representam os efeitos fixos a nivel pais e periodo, eit € o termo do erro. Todas

as varidveis sdo desfasadas a um periodo de forma a corrigir endogeneidade.
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Analise de Resultados

Neste capitulo pretende-se dar resposta as questdes de investigagao.

Tendo em consideragdo a primeira questdo de investigacdo, podemos afirmar que a
diversificacdo da economia contribui para o crescimento econémico, ou seja um aumento do
indice de Herfindal de 1 ponto (ou seja um aumento da concentragdo da economia em 1 ponto)
contribui para a diminui¢do do PIB per capita entre 0.28 e 0.34 pontos percentuais. O
coeficiente ¢ estatisticamente significativo a 10%. Podemos assim rejeitar a hipotese nula
formulada (H_AO0).

Relativamente ao desenvolvimento do sistema bancario (medido através do crédito
concedido ao sector privado ndo financeiro) ndo se encontra evidéncia empirica da sua relagao
com 0 crescimento econdmico para a amostra de paises e periodo utilizados. Nao podemos
rejeitar a hipotese nula formulada (H_BO).

Relativamente as restantes varidveis explicativas as relagdes com o crescimento
econdémico sdo as esperadas tendo em conta a literatura.

Assim sendo, partimos para a ultima questdo: Quais as conclusdes que podemos
extrapolar para a realidade Angolana? Tal como referido nesta andlise, a economia angolana
ndo tem evidenciado um elevado grau de diversificacdo sendo um pais totalmente dependente
do petroleo a sua economia muito depende do mercado externo e com as oscilagdes cambiais,
a economia de Angola tem sido mais prejudicada que beneficiada, a sua economia fora do ramo
petrolifero ¢ quase inexistente. Angola deveria apostar na diversificagdo. Porém, como ¢
amplamente reconhecido, para tornar a economia mais diversificada, Angola tem de investir na
melhoria de outras condi¢des principalmente na saide para um melhor desempenho da
populacdo no contexto de trabalho e na educagdo para melhores qualificacdes de forma que
surjam novos negocios em setores diferentes contribuindo assim para a melhoria da
diversificacao da atividade econdmica.

Quanto ao sistema bancario, ndo se encontrou evidéncia empirica do seu impacto no
crescimento economico. Todavia, se recorrermos a literatura, podemos verificar que um sistema
bancério desenvolvido ¢ importante para o crescimento econdmico. Este ultimo resultado
resulta do reduzido desenvolvimento do sistema bancario caracterizado por uma intermediagao
inadequada e ineficaz e por uma concorréncia restrita. O avango do sector bancario ¢ dificultado

por varios obstaculos, tais como a dimensdo limitada dos mercados internos, os baixos niveis
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de rendimento e a auséncia de direitos dos credores e de mecanismos de execugdo judicial

(Montfort et al., 2013).

Tabela 5 - Principais Resultados das Regressoes

Esta tabela apresenta os resultados do seguinte modelo empirico:

C_PIBcapita, = fy + p1M2_PIB _4 + [, FBCF_PIB._; + B3Exp_PIB._; + B,ConsGov_PIB._;
+ BsConsPriv_PIB,_; + B¢lH,_1 + B,CBSPNF_PIB;_4 + C. + C; + e,

Onde o C PIBcapita ct representa a diferenga do PIB per capita entre dois periodos, M2 PIB representa o
agregado monetario M2 em percentagem do PIB, FBCF PIB representa a Formag@o Bruta de Capital Fixo em
percentagem do PIB, Exp PIB representa o valor das exportagdes em percentagem do PIB, ConsGov PIB
representa o investimento publico em percentagem do PIB, ConsPriv_ PIB representa o consumo privado em
percentagem do PIB, o IH representa o nivel de diversificacdo da economia, CBSPNF_PIB representa o crédito
bancério ao sector privado ndo financeiro em percentagem do PIB, C representa o pais e t o periodo, Cc e Ct
representam os efeitos fixos a nivel pais e periodo, eit € o termo do erro. Todas as varidveis sdo desfasadas a um
periodo de forma a corrigir endogeneidade. O periodo considerado ¢ 2002-2021. Os erros padrdo sdo robustos
utilizando-se para o efeito o método de clusters ao nivel do pais. * representa significancia estatistica a 10%, ** a
5% e *** a 1%.

Variaveis explicativas Regressiao 1 Regressiao 2 Regressio 3
Constante 0,1337 0,0366 0,1555
(0,1680) (0,1474) (0,1546)
DA PIB -0,0817%*** -0,0593* -0,0712%**
(0,0286) (0,0330) (0,0257)
FBCF_PIB 0,1071%** 0,0884* 0,1145%*
(0,0458) (0,0485) (0,0497)
EXP PIB 0,1227 0,0936 0,1835
(0,1270) (0,1150) (0,1314)
ConsGov_PIB 0,0720 -0,1128 -0,0365
(0,2262) (0,1871) (0,1824)
ConsPriv_PIB -0,0604 0,0253 -0,0393
(0,2043) (0,1770) (0,1786)
IH -0,2827* - -0,3047*
(0,1511) - (0,1609)
CBSPNF_PIB - -0,1478 -0,1996
- (0,1582) (0,1694)
F 3,48 4,04 3,35
Prob > F 0,0064 0,0017 0.0060
Efeitos-Fixos Pais Sim Sim Sim
Efeitos-Fixos Periodo Sim Sim Sim
R? 0,2493 0,3956 0,3956
Observagoes 634 625 615
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Conclusoes

Com a elaboracio desta dissertacio, é possivel verificar que a diversificagdo em Africa,
principalmente na Africa Subsaariana é um assunto que tem vindo a ser abordado h4 bastante
tempo. Porém, muitos destes paises ndo conseguem passar da teoria a a¢do, por diversos fatores,
que ndo sdo valorizados. A regido subsaariana ¢ caraterizada pela falta de diversificagao
econdmica, tornando-a assim a regido menos exposta ao potencial crescimento econémico
associado a mesma. Na economia subsariana, o setor primdrio, principalmente a agricultura,
continua a ser o maior empregador, representando cerca de 50% do emprego, com algumas
excegdes notaveis, como a Africa do Sul e as Mauricias (Tomé, 2018). No entanto, a baixa
qualificacdo dos agricultores e a migragao da populagdo masculina das areas rurais representam
desafios significativos para o aumento da produtividade agricola na regido subsaariana.

De acordo com Easterly e Levine (1997), a falta de progresso significativo na economia
africana pode ser explicada pela presenga de diversos fatores negativos que atuam como
obstaculos ao crescimento sustentavel. Entre esses fatores estdo os sistemas educacionais
deficientes, a instabilidade politica persistente, a falta de instituicdes financeiras solidas, a
existéncia de mercados cambiais desequilibrados, os déficits governamentais excessivos € a
escassez de investimentos na infraestrutura necessaria para impulsionar o desenvolvimento
econémico. Esses problemas em conjunto tém impedido a Africa de alcangar o seu verdadeiro
potencial e de se destacar no cenario global como uma for¢a econdmica significativa. A inflacao
na Africa Subsaariana (SSA) tem apresentado flutuagdes significativas desde 2008, e essas
variagdes sdo principalmente resultado das alteragdes nos precos internacionais dos alimentos
e dos combustiveis, e com estas flutuagdes, quem mais sofreu foi a populagdo criando défices
no crescimento da mesma.

De uma forma resumida, os maiores obstaculos para uma Africa subsaariana diversificada
sdo:

e Poucas condigdes de vida e consequentemente, muita gente na linha de pobreza,

afetando a produgado interna;

e Haé pouca educagdo e formacao, logo pouca qualificagao;

e As flutuagdes nos pregcos do mercado internacional criam a inflagdo nos paises

africanos;

e A instabilidade politica, tem sido um tema bastante debatido nos tltimos anos, os

golpes de estado tém aumentado e os conflitos internos também;
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e As institui¢des financeiras ndo sdo sdlidas, contribuem pouco para a criagdo de

negocios € emprego no pais.

Quando se analisa o caso particular de Angola, conclui-se que o pais ¢ caracterizado por
uma série de fatores que tém vindo a prejudicar o seu crescimento como so:

e Dependéncia maxima de um Unico sector;

e Vulnerabilidade as altera¢des do preco de mercado deste setor que mais dependem;

e Pouco apoio por parte da banca para criacdo de novos negocios;

e Pouca qualificag¢do do capital humano;

e Fracas condicdes de trabalho;

e Fraca inovagao no sector tecnologico.

Ao utilizar-se uma amostra de 48 paises da ASS conclui-se que a diversificagdo da
economia tem um impacto positivo no crescimento economico. Porém, no que se refere ao
impacto do desenvolvimento do sistema bancdrio na economia, ao contrario do verificado na
literatura existente, ndo se obteve qualquer impacto estatisticamente significativo. Este
resultado poderd resultar do reduzido desenvolvimento do sistema bancario na ASS,
caracterizado por uma intermedia¢ao inadequada e ineficaz e por uma concorréncia restrita.

Tendo em conta os resultados obtidos, Angola deveria apostar na diversificagdo. Porém,
como ¢ amplamente reconhecido, para tornar a economia mais diversificada, Angola tem de
investir na melhoria de outras condi¢des principalmente na satide para um melhor desempenho
da populagdo no contexto de trabalho e na educagdo para melhores qualificacdes de forma que
surjam novos negocios em setores diferentes contribuindo assim para a melhoria da
diversificacdo da atividade econdmica.

No que se relaciona com algumas limitagdes refira-se a dificuldade na obtengao de
dados de varios paises africanos, limitando assim a andlise. Ainda assim conseguimos apurar
resultados que nos levaram a conclusdes muito importantes na atual dissertagao.

A diversificacdo em Angola ¢ um assunto relativamente “novo”, hd poucos artigos que
mencionam o assunto, o que criou também uma pequena dificuldade, mas a0 mesmo tempo
uma oportunidade.

Durante a elaboracdo da dissertacdo surgiram varias questdes que gostaria que fossem

futuramente estudadas:
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Como os paises africanos podem reverter esta situacdo sem recorrer a empréstimos
externos?
Melhores condi¢des de trabalho contribuem diretamente na produtividade?

Quais os setores que Angola pode apostar mais para o seu projeto de diversificagao?
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