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INTRODUÇÃO 
 
 
O Manual de Monitorização e Supervisão das Instituições de Micro finanças (IMF`s) de 
Cabo Verde (CV) financiado pelo Ministério do Trabalho Formação Profissional e 
Solidariedade Social, tem por finalidade dotar o Banco de Cabo Verde (BCV) e o 
Conselho Consultivo de Micro finanças1 de princípios de monitorização supervisão e 
instrumentos de análise dos aspectos operacionais das IMF`s. Seu objectivo é de servir 
de instrumento para a elaboração de normas operacionais para a supervisão e 
monitorização das IMF`s de CV, a cargo do BCV e do mencionado Conselho. Com sua 
abrangência assim definida, o texto não pretende apresentar, portanto, normas e nem 
tampouco ser um manual operacional. 
 
Procurou-se adaptar seu conteúdo ao estágio de desenvolvimento e complexidade das 
operações das IMF`s de CV. Entende-se que seriam de pouca utilidade instrumentos de 
análise, que superariam a capacidade de resposta das instituições. A monitorização é um 
processo dinâmico no qual as partes, autoridade supervisora e IMF`s, se moldam 
respectivamente à evolução das instituições e complexidade de suas operações. 
 
No estágio de desenvolvimento do sector em CV, o papel do Banco de Cabo Verde (BCV) 
junto às IMF`s deve ser visualizado mais como didáctico do que fiscalizador ou coercitivo. 
Assim sendo, o BCV pode induzir as IMF`s a adoptarem as melhores práticas de gestão, 
de modo que o sector se desenvolva em CV e se insira no cenário mundial. Isso não 
implica em delegar ao segundo plano a monitorização preventiva, visando mitigar riscos 
de liquidez e de insolvência nas instituições. Pelo contrário, ambas as actividades se 
complementam. 
 
O manual é dividido em duas partes. A primeira, com três capítulos, apresenta as 
particularidades que distinguem as micro finanças da actividade bancária tradicional, os 
propósitos da monitorização das IMF`s, e os princípios que regem essa actividade. A 
segunda parte versa sobre os instrumentos de monitorização, notadamente para a análise 
da governança das instituições, suas carteiras de micro créditos, e seus demonstrativos 
financeiros. 
 
O método de monitorização sugerido pelo manual é inspirado em modelos de análise das 
IMF desenvolvidos por empresas de consultoria, referencia para o sector de micro 
finanças, quais sejam: 
 
• Modelo CAMEL desenvolvido pela Rede ACCION, uma organização sem fins 

lucrativos fundada em 1961, na Colômbia, com a missão de combater a pobreza nas 
cidades da América Latina. O CAMEL foi desenvolvido com base na adaptação do 
modelo de avaliação adoptado pelos inspectores do Banco Central dos Estados 
Unidos (Federal Reserve Bank). Actualmente, a ACCION é uma organização mundial 
voltada às micro finanças. Para mais informações sobre a instituição e seu modelo: 
www.accion.org 

 
 

                                                 
1 Conselho Consultivo de Micro-Finanças, como previsto no Capítulo VII, artigos 22º e 23º da Lei de 
Enquadramento Legal do Sistema de Micro Finanças em Cabo Verde – Lei 15/VII/2007. 
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• Modelo GIRAFE desenvolvido Planet Finance, que se dedica ao desenvolvimento de 
técnicas para o estabelecimento de ratings de IMF`s. Para mais informações sobre a 
instituição consultar: www.planetfinancegroup.org  

 
• Modelo do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) desenvolvido em 

conjunto com a Microrate – Modelo BID/Microrate. Esta última é uma empresa que 
desenvolve ratings de instituições de micro crédito, para investidores e credores em 
potencial. Para mais informações sobre as instituições consultar: www.iadb.org e 
www.microrate.com. 

 
• Modelo CGAP - Consultative Group to Assist the Poorest2 - consórcio formado por 29 

doadores, sendo Agências de Desenvolvimento de 16 países desenvolvidos e 12 
Agências Multilaterais de Desenvolvimento Económico, entre as quais o BID, o Banco 
Mundial (BIRD) e o Banco Europeu para Reconstrução e Desenvolvimento. Para mais 
informações sobre a instituição consultar: www.iadb.org e www.microrate.com. 

 
• Método Tamanduá, desenvolvido no Brasil pela filial brasileira da consultoria 

americana, Development Alternatives Inc. - DAI-Brasil Ltda. – para o Serviço Brasileiro 
de Apoio às Micro e Pequenas Empresas (Sebrae Nacional), www.sebrae.com,br, e 
Associação Brasileiras das Instituições Financeiras de Desenvolvimento Económico 
(ABDE), www.abde.org.br 

 
• Banco de Compensações Internacionais (BIS), Basel Committee on Banking 

Supervision, Consultative document, “Microfinance activities and the Core Principles 
for Effective Banking Supervision”, Basiléia, fevereiro - 2010. www.bis.org 

 
 

                                                 
2 Na tradução literal, Grupo Consultivo para da Assistência aos mais Pobres. O documento que apresenta o 
Modelo se Intitula, Disclosure Guidelines for Financial Reporting by Microfinance Institutions (Roteiro para a 
Apresentação dos Resultados Financeiros das Instituições de Microfinanças). 
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PARTE I 
 
CONTEXTO E PRINCÍPIOS DO MONITORAMENTO 
DE INSTITUIÇÕES DE MICRO CRÉDITO 
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Particularidades das Micro Finanças 
 

 
 
 
O micro crédito está no cerne das actividades relacionadas à indústria das micro finanças, 
que é complementada por outros produtos, como: micro poupanças e micros seguros. O 
universo do micro crédito tem características que o distingue do crédito tradicional, no que 
se refere: ao desenho dos produtos, perfil dos clientes, metodologia de análise e 
concessão de empréstimos, e perfil do risco dos créditos concedidos. Por consequência, 
vem requerer instrumentos de gestão de crédito e risco diferentes dos utilizados nos 
financiamentos a varejo tradicionais. As principais particularidades do micro crédito são 
apresentadas na sequência: 
 
(a) Micro mutuários. O provedor de micro créditos foca suas actividades nos clientes 
de baixa renda (ou pessoas sob empregada) e sem acesso às instituições financeiras 
tradicionais, havendo estes: negócios informais, individuais e/ou familiares. Os créditos 
são, geralmente, de baixo montante, de curto prazo, sem garantias reais, amortizações 
frequentes, e juros mais elevados que os praticados no sistema financeiro tradicional. Os 
mutuários estão geralmente concentrados numa limitada área geográfica e segmentos de 
actividade específicos. Às IMFs de Cabo Verde não se aplicam todas essas 
características. Há instituições que operam a nível nacional, com diversos segmentos de 
actividade, e créditos de montantes mais elevados dos que se encontra, em média, nas 
instituições em outros países. 
 
 
(b) Análise de risco de crédito. As informações necessárias para a análise dos 
créditos é, na maioria dos casos, gerada pelos agentes de crédito através de visitas aos 
negócios ou residência dos mutuários. Os clientes, em geral, não dispõem de 
levantamentos financeiros formais, por esse motivo os agentes de crédito desenvolvem 
fluxos de caixa dos candidatos a mutuários, para determinar suas capacidades de 
amortização dos empréstimos. A idoneidade e o carácter do mutuário são igualmente 
avaliados pelo agente de crédito. Serviços de protecção ao crédito são consultados, 
quando existem. E, sistemas de credit scoring, quando empregados, servem para 
complementar as análises dos agentes, mais do que substituí-las.  
 
(c) Garantias de crédito. Os micros mutuários, geralmente, não dispõem das 
garantias usualmente solicitadas pelos bancos (imóveis, terrenos, veículos, títulos de 
crédito), e o que podem oferecer tem pouco valor (televisão, móveis, animais de criação). 
Quando as IMFs aceitam as garantias que seus clientes podem oferecer, é mais para 
induzir o pagamento das prestações da amortização dos empréstimos, do que cobrir 
perdas. Em Cabo Verde, as IMFs operam com garantias de fiadores, com renda 
comprovada. Entretanto, a execução das fianças é lenta e dispendiosa, face aos 
montantes emprestados, o que leva as IMFs a pouco exercerem esse direito. 
 
(d) Aprovação dos créditos e monitorização. A aprovação dos créditos pelos 
Comités de Crédito das IMFs depende essencialmente da expertise e integridade dos 
gestores e dos agentes de crédito, para o levantamento em tempo real de informações 
precisas sobre os mutuários. O estreito monitorização e os controles das carteiras são 
fundamentais, devido à inexistência de garantias, frequência das amortizações (semanais, 
mensais), e dos efeitos de contágio (ver adiante subitem g). Tradicionalmente, a 

1 
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monitorização é delegado ao agente de crédito, que conhece seus clientes, suas 
actividades e dificuldades. 
 
(e) Montantes progressivos de créditos. Os clientes sem acesso ao crédito nos 
bancos tornam-se dependentes das IMFs, o que leva as instituições a utilizarem 
mecanismos de incentivos aos bons pagadores, como o aumento progressivo dos valores 
dos empréstimos; em alguns casos com condições de amortização mais favoráveis e 
juros mais baixos. Esses incentivos aumentam os riscos de excesso de endividamento 
dos mutuários, principalmente se os sistemas de informação e controle são deficientes. 
Ademais, afectam a gestão da política de juros, visto que cria nos clientes a expectativa 
de queda na remuneração dos empréstimos recebidos, independentemente do nível das 
taxas de juros de captação de recursos da IMF. 
 
(f) Créditos a grupos solidários. Algumas IMFs operam com metodologias de 
créditos a grupos solidários, nos quais os empréstimos são feitos a grupos cujos 
participantes são garantidores dos passivos dos membros do grupo. A pressão exercida 
entre os membros do grupo assegura elevados níveis de pagamento das amortizações, 
visto que a inadimplência de um membro afecta negativamente a disponibilidade de 
créditos para os demais. 
 
(g) Efeito de contágio. Controles efectivos sobre as carteiras de créditos levam a se 
obter razoáveis níveis de adimplência. Todavia, a qualidade das carteiras de créditos 
individuais pode deteriorar-se rapidamente, devido a análises de crédito mal conduzidas 
ou imprecisas. E, ainda, pelo efeito denominado de contágio, onde os mutuários, ao notar 
inadimplências crescentes na IMF, cessam de pagar na crença que a instituição não terá 
condições futuras de continuar provendo micro créditos, face à qualidade de sua carteira 
no presente. 
 
(h) Risco cambial. IMFs captam com frequência recursos em divisas de curso 
internacional, como em dólar americano e / ou euros, e concedem empréstimos na moeda 
local, escudos de Cabo Verde. Flutuações no câmbio podem afectar suas capacidades de 
pagamento dos empréstimos contraídos. A despeito de não ser um problema que afecta 
exclusivamente as IMFs, essas instituições, em via de regra, não se protegem contra 
flutuações no câmbio visto que, geralmente, não utilizam instrumentos financeiros de 
protecção, como hedges cambiais por exemplo. 
 
(i) Influências políticas. Com seu crescimento e seu alcance social as micro 
finanças de modo geral e o micro crédito em particular, passaram a ser visualizados como 
um instrumento político, que leva os políticos a tentar direccionar os empréstimos para 
seus eleitores, ou solicitar para estes condições de pagamento mais suaves ou mesmo o 
perdão das dívidas. Isso é uma séria ameaça à qualidade das carteiras das instituições, 
que pode levá-las a registar elevados níveis de inadimplência, ou até a insolvência e 
falência3. 
 
(j)  Os Fluxos nos activos e nos passivos nos balanços das IMFs diferem dos 
que se observa nos bancos, o que vem influenciar a liquidez e a gestão dos riscos dessas 
instituições. 
 

                                                 
3 As IMFs de CV não estão imunes a pressões políticas 
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No activo, tem-se a expectativa que, com a amortização dos empréstimos, sejam 
repetidas operações com o mesmo mutuário ao longo do tempo, transformando, de fato, 
créditos de curto prazo em operações de longo prazo. Corrobora com a baixa liquidez 
desses activos, a inexistência de mercado para as IMFs segurarem seus títulos de crédito 
ou carteiras. Outrossim, as IMFs tendem a crescer rápido, principalmente nos primeiros 
anos de operação. Nessas circunstâncias, as instituições podem não dispor de um 
“colchão de liquidez” para enfrentar dificuldades, entre as quais inadimplências causadas 
por catástrofes naturais, por exemplo, visto que a maioria dos recursos de fundos que 
captam destina-se ao crescimento das carteiras de micros créditos. 
 
No passivo, inexistem dados sobre a volatilidade dos depósitos nas IMFs, que permitam 
análises precisas sobre os hiatos4 de recursos. Entretanto, diante de necessidades 
temporárias de recursos as IMFs não têm, na maioria dos países, acesso a linhas de 
crédito dos bancos locais. Todavia, podem ter acesso a créditos no contexto de 
programas governamentais direccionados a mitigar a falta de liquidez temporária dessas 
instituições. As IMFs são vulneráveis, igualmente, a interrupções no fluxo de recursos de 
fundos financiadores e doadores, mesmo sendo estes, as melhores fontes de recursos 
que dispõem, quando mantêm boas relações profissionais e pessoais, e contratos de 
longo prazo. Em Cabo Verde se desconhece a existência de linhas bancárias de crédito 
de longo prazo para as IMFs. O Governo, através do PNLP provê recursos às instituições 
destinados ao crescimento das carteiras. Fundos internacionais, notadamente espanhóis, 
italianos, luxemburgueses e americanos, entre outros, canalizam recursos à IMFs do País 
para treinamento profissionalizante e crescimento das carteiras. 

                                                 
4 Lacunas temporárias de recursos. 
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Propósitos da Monitorização das IMFs 
 

 
 
 
A monitorização de IMFs atende a dois objectivos prioritários, quais sejam: 
 
1º. Acompanhar a saúde financeira das instituições para minimizar os riscos de liquidez, 

decorrentes de processos decisórios demasiados permissivos, que levam a assunção 
de elevados riscos de crédito no curto, médio e longo prazo. Riscos, estes, que são 
maiores nas instituições que captam poupanças voluntárias, tendo em vista a 
obrigatoriedade de honrar, a vista, os saques dos clientes. O fundamento da 
monitorização é a vinculação do património líquido das IMFs ao risco carteiras de 
crédito das IMFs. São consideradas de maior risco os créditos vencidos há mais de 30 
dias, os renegociados, e os créditos concedidos a micros empreendimentos com 
actividades expostas a acontecimentos imponderáveis (seca, praga, quebra de safra), 
como os financiamentos agrícolas. 
 
Pelo Acordo de Basileia II5 a relação mínima entre o património líquido e os activos 
(coeficiente de adequação do capital – CAR) não deve ser inferior a 8%6, i.e. os 
activos não devem exceder 12,5 do valor do património das instituições financeiras. 
Na prática a regra é mais complexa, visto que se deduz do património certas 
inversões de elevado risco, assim como são deduzidos dos activos, aplicações de 
risco nulo, ou muito baixo. 
 
Na cabe no estreito espaço desse manual aprofundar o assunto, mas apenas 
mencionar que a visão geral, difundida na literatura pertinente7, é que o coeficiente de 
adequação do capital (património / activos) nas IMFs, é superior ao do Acordo de 
Basileia II. No Brasil, a título ilustrativo, o Artigo 5 da Resolução do Banco Central, que 
dispõe sobre as Sociedades de Crédito ao Micro empreendedor, não prevê um 
coeficiente mínimo de adequação do capital8. 

 
2º. Acompanhar o desempenho do sector no que se refere ao seu crescimento e alcance 

social. Em outros termos, se a missão das instituições de micro finanças vem sendo 
cumprida com o atendimento aos micros empreendedores excluídos do sistema 
financeiro tradicional, e se esse atendimento vem crescendo ao longo do tempo. Em 
complemento a esse objectivo, manter dados estatísticos sobre o sector que permitam 
acompanhar sua evolução no País e comparações com parâmetros internacionais. 

                                                 
5 Realizado no âmbito do Banco de Compensações Internacionais (Bank for International Settlements - BIS). 
6 Coeficiente de Adequação do Capital (CAR): Patrimônio líquido / Ativos. Significa que para unidade de 
escudo emprestado, as instituições financeiras devem manter 8 centavos de patrimônio. 
7 Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, Microfinance activities and the Core 
Principles for Effective Banking Supervision, Fevereiro de 2007. 
8 Banco Central do Brasil, Resolução Nº 00262, de 1999, “Dispõe sobre a constituição e o funcionamento de 
sociedades de credito ao microempreendedor”; Art. 5. Às sociedades de credito ao microempreendedor não 
se aplica a obrigatoriedade de manter valor de patrimônio liquido ajustado compatível com o grau de risco da 
estrutura de seus ativos.  
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Princípios Básicos da Monitorização das IMFs9 
 
 
 
 
Os 21 princípios apresentados na sequência têm algumas similaridades com os aplicáveis 
à monitorização e supervisão do sector financeiro tradicional. Todavia, diferem das 
prescritas para os bancos devido às peculiaridades do sector de micro finanças. Particular 
atenção é dada à supervisão da gestão de poupanças compulsórias e voluntárias10 Os 
princípios devem ser complementados por conhecimentos específicos da realidade das 
micro finanças em Cabo Verde, e pela expertise dos supervisores no assunto. È 
importante assinalar ainda, que cabe ao BCV a opção pela adopção dos princípios 
sugeridos. 
 
Antes da apresentação dos princípios, quatro questões devem ser explicitadas para a sua 
implementação, quais sejam: (i) alocar recursos na supervisão obedecendo a critérios de 
eficiência, principalmente se o sector de micro finanças não for muito representativo no 
sistema financeiro nacional e existirem várias instituições a serem monitorizadas, como é 
o caso de Cabo Verde; (ii) desenvolver expertise na equipe de supervisão, para avaliar 
efectivamente os riscos das operações de micro finanças, notadamente o micro crédito; 
(iii) identificar os mecanismos de controlo que diferem dos aplicados aos bancos 
tradicionais, e que são aplicáveis as IMFs de pequeno, médio e grande; e, (iv) identificar 
de forma clara na regulamentação do sector o que é permitido às actividades das 
instituições, mantendo a flexibilidade necessária no trato com casos individuais. 
 
 
Princípio 1 - 
Objectivos, independência, poderes, transparência e cooperação 
 
Um sistema eficiente de supervisão de IMFs deve prever responsabilidades e objectivos 
claros para os quadros envolvidos nessa actividade. No cumprimento de suas obrigações, 
as autoridades de supervisão devem dispor de: 
• Independência operacional 
• Procedimentos transparentes, num ambiente de boa governança e de disponibilidade 

suficiente de recursos.  
 
Para a protecção legal dos supervisores deve preexistir um marco regula tório claro, 
estando incluído nesse as condições legais para as IMFs operarem e as normas 
aplicáveis à supervisão. O compartilhamento de informações entre supervisores é 
recomendável, desde que no âmbito confidencial. 

                                                 
9 Texto adaptado do Banco de Compensações Internacionais (BIS), Basel Committee on Banking Supervision, 
Consultative document, “Microfinance activities and the Core Principles for Effective Banking Supervision”, 
Basiléia, fevereiro 2010. www.bis.org 
10 Em Cabo Verde, todas as IMFs captam poupanças compulsórias. E, quando esse manual vinha sendo 
redigido, apenas a Fami Ficos captava poupanças voluntárias e a Morabi vinha se estruturando para fazê-lo. 
Entretanto, todas as IMFs filiadas à FAM-f nutriam esse projeto.. 
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Princípio 2 - 
Autorização para operar 
 
Independentemente do contexto legal e de supervisão, os clientes de micro crédito devem 
ter meios de verificar se a instituição, com a qual pretende operar, está regulamentada e / 
ou supervisionada pela autoridade bancária ou financeira (BCV). As autoridades deverão 
manter e publicar uma lista actualizada das IMFs licenciadas, para que os clientes 
possam diferenciar entre as instituições supervisionadas e as não supervisionadas. O 
público depende de reguladores e supervisores para evitar esquemas de pirâmide, ou que 
depositem suas economias em instituições ilegais. 
 
As IMFs podem exigir dos mutuários, a título de garantia de liquidez, depósitos 
compulsórios de 5% a 10% sobre o valor do empréstimo. Estes depósitos são 
frequentemente denominados, “poupança compulsória”. Os recursos provenientes dessas 
poupanças deveriam ser depositados num banco ou aplicados em títulos mobiliários de 
baixo risco, como reserva de liquidez, de modo a não serem intermediados pela 
instituição de micro finanças11. A supervisão deve focar sua atenção sobre o saldo 
agregado dos empréstimos versus o montante agregado das poupanças compulsórias. 
Enquanto o saldo dos empréstimos excederem o montante das poupanças, não há risco 
para os mutuários depositantes, e essa posição não deve provocar uma supervisão 
correctiva. Em situações transitórias, em que as poupanças são superiores aos saldos 
dos empréstimos, o custo da supervisão, provavelmente, supera os riscos, embora as 
autoridades de supervisão devam monitorar, para evitar riscos desnecessários com os 
recursos dos clientes. 
 
IMFs podem oferecer, além de serviços financeiros tradicionais, formação em gestão 
empresarial para micro empresários. A esse respeito, há duas abordagens: a 
“desenvolvimentista” e a “minimalista”. O enfoque denominado “desenvolvimentista” 
defende a tese de que apenas a concessão do crédito condicionada à realização de 
cursos de desenvolvimento empresarial e à aceitação de outros serviços, como por 
exemplo, suporte à comercialização, traz benefícios reais e duradouros. De outro lado se 
apresenta a solução dita “minimalista”, que não desconhece a importância dos esforços 
de capacitação, mas propõe que sejam desvinculados do crédito e ofertados por outras 
instituições especializadas em treinamento, de forma que a actividade de creditícia não 
venha a ser contaminada pelo desempenho de outras actividades. Este é o modelo que 
parece mais viável e aconselhado pelo Banco de Compensações Internacionais (Bank for 
International Settlements - BIS).  
 
Em Cabo Verde algumas IMFs prestam serviços de capacitação profissional e de 
assistência social. Isso porque a actividade creditícia nasceu em instituições de 
assistência e amparo social, como instrumento complementar à sua actividade inicial. 
Qualquer que sejam essas actividades é fundamental que a gestão das carteiras de 
crédito seja completamente separada das demais, inclusive no que se refere à 
contabilidade e tesouraria. 

                                                 
11 Em Cabo Verde a prática das poupanças compulsórias é comum nas IMFs. O destino dessas poupanças 
não é revelado, mas não são remuneradas e aparecem nos passivos da maioria das instituições, sem visível 
contrapartida nos ativos. 
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Princípio 3 - 
Critérios para licenciamentos 
 
As exigências básicas para o “licenciamento prudente” de IMFs, não devem variar muito 
das solicitadas para bancos, a saber: 
 
• Critérios para a aceitação dos accionistas / quotistas 
• Critérios para aceitação de gestores de capitais 
• Critérios para a governança,  
• Critérios para a gestão de riscos 
 
Algumas adaptações serão necessárias para adequá-las ao porte das instituições, à 
complexidade e à estrutura das operações, além de justificar o esforço da autoridade no 
processo de licenciamento. 
 
Dada a importância dos agentes de crédito para a segurança e estabilidade das IMFs, a 
autoridade de licenciamento deverá, também, solicitar detalhes sobre os sistemas de 
remuneração desses profissionais, para se assegurar que estes não incentivam a 
assunção de riscos excessivos, ou venham enfraquecer a governança. 
 
De modo geral, deve-se limitar o número de licenças para as instituições a serem 
supervisionadas, e não criar barreiras desnecessárias à entrada de outros tipos de 
organizações qualificadas, que planejam se transformar em IMFs regulamentadas12. 
 
Aspectos legais 
ONG`s ou outras instituições sem proprietários não devem ser autorizadas a captar 
recursos do público (poupanças voluntárias), tendo em vista que se precisarem de 
injecção de capital novo, diante de uma crise de liquidez ou de solvência, dificilmente 
conseguirão obter recursos. 
 
Alguns países optam por implementar licenciamentos diferenciados para as IMFs, de 
modo que as instituições melhorem gradualmente a qualidade de sua gestão e 
governança corporativa. Assim, por exemplo, requisitos de desempenho são exigidos 
para que uma IMF, apenas provedora de micro créditos, passe a ser autorizada a captar 
poupanças voluntárias. 
 
Um número crescente de instituições de micro finanças, ONG`s, está se convertendo em 
instituições com fins lucrativos regulamentadas, incluindo as que previamente captavam 
poupanças. Esta transformação "institucional" pode ser motivada pela necessidade de ter 
acesso a fontes adicionais de capital, pelo desejo de oferecer serviços, como depósitos à 
vista, que são restritos a instituições autorizadas e supervisionadas, ou para cumprir uma 
regulamentação ricem aprovada, ou legislação destinada a formalizar e consolidar o 
sector de micro finanças. 

                                                 
12 O Enquadramento Legal do Sistema de Micro-Finanças de Cabo Verde, Lei 15/VII/2007, 
no Capítulo II, Artigo 5, prevê “O exercício da actividade de micro-finanças depende de 
autorização prévia do Banco de Cabo-Verde...” 
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Supervisão versus risco sistémico 
Quando o risco do sector de micro finanças para o sistema financeiro é mínimo (risco 
sistémico), podem-se reduzir as despesas de fiscalização. Todavia, a monitorização e a 
fiscalização ainda são necessários, para identificar as IMFs que estão crescendo ao ponto 
de poder colocar o sistema em risco; para esses atores, a abordagem de supervisão deve 
ser diferente e individualizada. 
 
Princípio 4 - 
Adequação do capital 
 
Capital inicial 
Diante do limitado valor e complexidade das operações no estágio inicial das operações, 
IMFs novas podem ter um capital baixo, notadamente em áreas rurais. Todavia, o capital 
deve ser suficientemente elevado para: (i) desencorajar a entrada no mercado de 
candidatos sem condições para operar; e (ii) desencorajar a criação de um número muito 
elevado de instituições, de modo que as IMFs existentes possam ser supervisionadas 
com o rigor necessário. Entende-se que o capital inicial mínimo para IMFs deva ao 
menos: 
 
• Cobrir os desequilíbrios projectados de caixa nos primeiros anos das operações, 

considerando a dificuldade de acesso a novos aportes de capital. 
 
• Cobrir os custos de infra-estrutura básica necessária para operar, considerando os 

custos operacionais mais elevados dos provedores de micro créditos, em relação aos 
dos bancos comerciais; 

 
 
Definição e cálculo do capital 
Se a autoridade de supervisão optar pela adequação do capital em relação aos activos, 
segundo os critérios de Basileia II, deve escolher o Modelo Simplificado, visto que as 
técnicas mais avançadas podem ser muito complexas para as IMFs, além de faltar 
expertise nas instituições para aplicá-las. De acordo com Basileia II os micros créditos são 
classificados como “Outros Riscos de Varejo” (Other Retail Exposures), com base na 
presunção que esses créditos têm características semelhantes às de um numeroso grupo 
de pequenas operações diversificadas, expostas a nenhuma, ou muito pouca, influência 
da conjuntura macro económica. Todavia, poucos créditos inadimplentes podem catalisar 
o denominado “efeito de contágio”; portanto, os riscos são menos diluídos que nos Outros 
Riscos de Varejo dos bancos. Ademais, se os micros créditos são pouco influenciados 
pela conjuntura macroeconómica, em comparação com os créditos tradicionais, as perdas 
têm estreita correlação com eventos localizados, visto a elevada interdependência entre 
os mutuários de baixa renda. 
 
É particularmente desafiante definir um capital mínimo para cooperativas, visto que os 
membros coopera dos podem, geralmente, retirar o capital investido, saindo da 
organização. O mesmo se aplica às mutualidades. Há consenso sobre a definição de 
capital pouco volátil nas cooperativas, que está associado às reservas e aos lucros 
acumulados, sem empenho específico (livres). A menos que existam fortes restrições à 
saída de um membro cooperado, o capital dos membros não deve ser considerado de 
boa qualidade pela autoridade reguladora. 
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Coeficiente de capital (Capital adequacy ratios - CAR) 
Por via de regra, um CAR mais elevado será exigido de IMFs que:  
 
(a) Captam depósitos do público em geral;  
(b) Têm dificuldades para levantar recursos;  
(c) Apresentam uma carteira com acentuado perfil de risco. 
 
Seguem algumas situações, que pedem um CAR mais elevado: 
 
• Quando instituições especializadas em micro créditos não têm investidores / 

proprietários capazes de: (i) responder prontamente a chamadas de capital; e / ou (ii) 
examinam de forma excessivamente crítica a gestão da instituição para proteger seus 
investimentos, o que pode vir a inibir a manutenção e crescimento da base de capital; 

 
• Quando os gestores e quadros da IMF têm pouca familiaridade com o sector 

financeiro. E, paralelamente, a autoridade supervisora tem pouca experiência para 
julgar e controlar os riscos das operações de micro finanças; 

 
• Quando novas IMFs, ou mesmo algumas maduras, crescem aceleradamente, 

colocando sob pressão seus sistemas: de gestão, de informação e de monitorização 
interno; 

 
• Quando as IMFs têm carteiras de crédito pouco diversificadas, fontes de recursos 

escassas, e actuam numa área geográfica restrita, tornado suas operações mais 
vulneráveis a eventos locais desfavoráveis; 

 
• Quando a qualidade da carteira se deteriora rapidamente. Isso ocorre com mais 

velocidade nas IMFs do que nos bancos, devido ao prazo curto dos empréstimos e, 
consequentemente, frequência das amortizações. Há de se considerar, também, o 
mencionado efeito localizado de contágio, que pode tornar a inadimplência 
exponencial. 

 
Princípio 5 - 
Transferência de participações, fusões e aquisições 
 
A autoridade supervisora deve ter o poder de aprovar ou rejeitar as transferências 
significativas, directas ou indirectas, de participações das IMFs. Como, também, de 
analisar as aquisições, determinado regras claras para a realização dessas operações. 
 
Operações de transferência de propriedade não são comuns nas IMFs. Todavia, dois 
principais tipos de operações de transferência devem ser objectos de rigorosa supervisão, 
quais sejam: 
 
(a) Fusão de duas IMF concorrentes, principalmente quando as instituições tiverem 
diferentes perfis e missões: uma sendo uma ONG, e outra uma IMF com fins lucrativos; 
 
(b) Aquisição por uma IMF de uma instituição que provê serviços sociais não 
financeiros, como auxílio médico, capacitação profissional, etc. Isso para assegurar que 
incorporação de uma nova actividade não apresenta riscos para a IMF, e que a actividade 
da instituição adquirida é permitida às IMFs pela autoridade reguladora. 
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Princípio 6 - 
Riscos de gestão 
 
O histórico das micro finanças (como ramo de negócio) é curto, em comparação com o da 
actividade bancária. Decorre que os instrumentos de gestão do risco são menos 
desenvolvidos. Por outro lado, como já mencionado, a autoridade supervisora pode não 
ter expertise em micros créditos ou micros poupanças, e o rápido crescimento de algumas 
instituições impõe um desafio às autoridades. Esse é um dos principais motivos para a 
autoridade formar quadros especificamente treinados para a actividade de supervisão de 
IMFs. 
 
Os supervisores devem ter ciência dos potenciais pontos fracos da governança das IMFs, 
e desenvolver ferramentas de supervisão para mitigá-los. A governança nas cooperativas 
de crédito coloca desafios adicionais para os supervisores, face à estrutura e 
funcionamento dessas intuições, baseados na propriedade. 
 
A natureza dos riscos em micro finanças tem evoluído rapidamente, demandando e visão 
do futuro e dinamismo dos gestores. Número considerável de IMFs vem diversificando 
suas operações e áreas de actuação, com novos produtos e técnicas de gestão. É 
importante, portanto, que os supervisores sigam os traços dessa evolução, assim como o 
dos novos riscos que se apresentam ao conjunto da indústria das micro finanças. 
 
Princípio 7 - 
Risco de crédito 
 
O perfil dos clientes e o desenho dos produtos do micro crédito geram riscos diferentes 
dos créditos tradicionais. Por consequência, os instrumentos de controlo e de gestão 
devem ser específicos para o sector. A autoridade de regulação e supervisão deve 
padronizar a documentação relativa aos empréstimos concedidos pelas IMFs, compatível 
com a natureza das micro finanças, de modo que estimule a eficiência operacional nas 
instituições. A documentação formal deve focar nas informações que atestam a 
idoneidade dos clientes, residência, e dados financeiros colhidos e interpretados pelos 
agentes de crédito. Manuais contendo a política e práticas operacionais de concessão de 
créditos devem estar disponíveis para a monitorização. A inexistência de Manual de 
Concessão de Crédito sinaliza ao supervisor a falta de práticas estruturadas; e, portanto, 
que a carteira de IMFs apresenta, provavelmente, maior risco. Os riscos das carteiras 
serão tratados com mais detalhes na Parte II do manual 
 
Princípio 8 - 
Activos e provisões 
 
O marco regulamentar deve impor às IMFs o reconhecimento formal, rápido e preciso, 
das operações de micro créditos vencidas. O primeiro passo é uma clara definição do que 
são micros créditos inadimplentes. Embora o supervisor deva ter flexibilidade para lidar 
com situações particulares, os micros créditos devem ser classificados em função de seus 
respectivos riscos, e provisões realizadas com base no número de dias / meses de atraso 
na amortização das parcelas (prazos de mora). Renegociações de créditos devem 
receber um tratamento diferente dos concedidos em primeira instância. E, as perdas 
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devem ser reconhecidas (baixadas da carteira activa)13. Esse assunto será tratado com 
mais detalhes na Parte II do manual. 
 
Princípio 9 - 
Limites de exposição 
 
IMFs, particularmente os que são de propriedade cooperativa ou mutualidades, prestam 
serviços financeiros a determinadas comunidades ou segmentos de actividades. Por esse 
motivo, é impraticável a imposição de limites (tradicionais) de exposição ao risco, para 
segmentos ou áreas geográficas definidas. Os supervisores devem levar em 
consideração essas particularidades, e não penalizar indevidamente carteiras de IMF 
concentradas em segmentos ou áreas geográficas.. Ao invés disso, focar sua atenção nos 
processos de gestão de risco e sistemas de controlo, para reduzir ou mitigar os riscos de 
tais concentrações. 
 
Princípio 10 - 
Limites à actuação dos quadros integrantes14 das IMFs 
 
Algumas IMFs podem estar propensas a sofrer problemas de governança, decorrentes de 
sua estrutura de propriedade e de sua metodologia descentralizada de concessão de 
micros créditos. As instituições recém-formadas podem ser expostas a problemas 
análogos, devido à sua inexperiência para se defrontar  o acelerado crescimento, 
normalmente observado em micro finanças. Regras conservadoras e restritivas são 
indicadas para a actuação dos quadros integrantes das IMFs, assim como esforços para 
introduzir melhorias nos níveis de governança, gestão dos riscos, e cultura corporativa. 
Ademais, a autoridade supervisora, ao impor restrições aos quadros integrantes das 
instituições, deve ser cuidadosa para não prejudicar as operações com membros de 
cooperativas e mutualidades, que não têm ligações com a estrutura de poder. 
 
Princípio 11 - 
Riscos de mercado 
 
As IMFs deveriam preferencialmente gerir suas operações activas (micros créditos) na 
mesma moeda que suas operações passivas (captação de recursos), para não se expor a 
riscos cambiais. Igualar a moeda dos financiamentos com a da fonte de recursos nem 
sempre é viável. As IMFs, notadamente em Cabo Verde, captam fundos em divisas fortes, 
como em dólares e euros. Gerir o desfasamento cambial (micros créditos em moeda local 
e financiamentos em moeda estrangeira) é um desafio, porque as IMFs não têm acesso, 
geralmente, aos instrumentos financeiros de protecção cambial (hedge cambial15). Os 

                                                 
13 Em Cabo Verde, os bancos de dados dos clientes (carteiras) das IMFs, diferem substancialmente dos 
valores apurados nos balanços das instituições. O resultado é que as instituições carregam nos seus bancos 
de dados, créditos vencidos há vários anos. Ademais, cada instituição prática uma política de constituição de 
provisões própria, para créditos vencidos. Entende-se que é imprescindível no setor de microfinanças de 
Cabo Verde a atualização dos bancos de dados, reconhecimento das perdas, e a padronização da 
constituição de provisões. 
14 Quadros integrantes: definido como o grupo que participa da estrutura de poder da dministração 
da IMF 
15 Expediente adotado por empresas ou pessoas para se resguardarem de flutuações cambiais. 
Exemplo: firmas com dívidas em dólares compram títulos reajustados pela taxa cambial: havendo 
desvalorização do escudo de Cabo Verde, o aumento de valor dos títulos compensa o crescimento 
do montante, em escudos, da dívida. 
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supervisores devem monitorar, em base contínua, a eficiência com a qual os provedores 
de micros créditos gerência seus riscos de mercado, incluindo os acordos em divisas com 
credores internacionais. E, se solicitados, auxiliar as IMFs nas suas negociações com 
esses provedores de recursos. 
 
Além de exigir instrumentos para medir, monitorar e controlar os riscos assumidos em 
divisas, os reguladores devem restringir a posição líquida a descoberta das instituições, 
estabelecendo limites em relação ao capital e / ou impacto sobre as receitas, para cada 
moeda e para o conjunto das divisas. As IMFs devem também realizar análises simples 
dos possíveis cenários para conjuntura económica e planos de contingência, de acordo 
com a complexidade de suas operações e a importância da captação de recursos em 
divisas.16 Operações comerciais estão fora do âmbito das actividades das IMFs, e devem 
ser vedadas. 
 
Princípio 12 - 
Riscos de liquidez 
 
Os fluxos específicos de activos e passivos das IMFs levam à introdução de regras 
diferentes das aplicáveis aos bancos tradicionais bem estruturados. Regulamentos podem 
impor a formação de um “amortecedor de liquidez”, na forma de reservas de liquidez, ou 
requerer a manutenção de índices de liquidez predefinidos, tal como a manutenção de 
activos líquidos não comprometidos, em relação (percentagem) aos micros depósitos. 
Flexibilidades devem ser admitidas para as IMFs iniciantes, desde que sob estreito 
monitorização da autoridade supervisora. A definição de regras de liquidez pela 
autoridade reguladora corrobora para a conservação e monitorização de um sistema 
coerente. Para as instituições que captam poupanças voluntárias o Banco Central da 
África do Oeste (BCAO) sugere que sejam mantidas reserva de liquidez de 80% dos 
depósitos nessa modalidade de poupança. 
 
Por prudência, é aconselhável que as IMFs simulem crises de liquidez simples, tendo em 
vista os efeitos contágios que podem se manifestar em determinada localidade, 
provocando uma deterioração rápida de suas carteiras. IMFs expostas a riscos cambiais 
devem analisar os impactos nos seus fluxos de caixa, que os descompasso entre a 
captação em divisas e as operações em moeda local podem provocar. 
 
Princípio 13 - 
Riscos operacionais 
 
A monitorização das operações exige conhecimentos aprofundados dos riscos das micro 
finanças, incluindo nesses os associados à metodologia descentralizada de concessão de 
créditos. Com efeito, a metodologia de concessão de micros créditos tem implicações na 
gestão dos riscos operacionais e dos controles internos, notadamente no que se refere às 
fraudes. Técnicas de gestão mais avançadas têm sido introduzidas em IMFs, como a 
terciarização de certas actividades: captação de depósitos e verificação da identidade dos 
mutuários. O mesmo vem ocorrendo com a incorporação de novas tecnologias, como o 
banco móvel (mobile banking). 

                                                 
16 Em Cabo Verde, as IMFs captam recursos em divisas, dólares e euros, sem nenhum limite as 
suas posições líquidas a descoberta. 
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Princípio 14 - 
Riscos associados às taxas de juros 
 
Os supervisores devem se assegurar que as IMFs dispõem de sistemas para avaliar, 
monitorar e controlar os riscos associados às de taxas de juro praticadas, tendo em conta 
a dinâmica singular dos activos e passivos dessas instituições. Renegociações de micros 
créditos e depósitos devem seguir princípios operacionais semelhantes aos aplicados à 
gestão dos riscos de liquidez (Princípio 12). As renegociações dos prazos dos 
vencimentos dos contratos de financiamentos devem ser alinhadas aos custos de 
captação de recursos das instituições. No entanto, não é comum às micro finanças alterar 
os custos dos financiamentos, no curto prazo, como nos bancos. Decorre a importância 
de se minimizar as renegociações e avaliar, com a frequência necessária, os ricos 
associados aos juros praticados. 
 
Apesar da disponibilidade de ferramentas sofisticadas para medir o risco da taxa de juro, 
a medição nas IMFs deverá estar alinhada aos seus sistemas informatizados de gestão, 
sofisticação de seus produtos, e riscos associados às suas actividades. IMFs tendem a 
oferecer produtos simples, portanto modelagens sofisticadas não são apropriadas na 
maioria das situações. 
 
Princípio 15 - 
Controles internos e auditorias 
 
Controles internos rigorosos e procedimentos de auditoria são cruciais para o 
desempenho das carteiras de micros créditos e saúde financeira das instituições de micro 
finanças. Dentre os controles mais importantes se destacam: os processos de 
acompanhamento dos créditos, incluindo as cobranças, os sistemas de remuneração dos 
agentes de crédito, para que não assumam riscos desnecessários, bem como os 
sistemas informatizados de gestão (SIG’s). Particular atenção deve ser dada pela 
autoridade supervisora aos controles internos das IMFs, carentes de levantamentos 
precisos e de um sistema informatizado de gestão adequado às suas necessidades. 
 
A concessão de certa flexibilidade para as instituições definirem os controlos que se 
adaptam às suas operações, pode ser compensada pela solicitação de mais detalhes nos 
relatórios periódicos, especificamente nos que concernem os controlos estabelecidos para 
a gestão das carteiras de micro créditos. Cabe a autoridade supervisora certificar-se que 
os controles garantam sistemas de remuneração para os agentes de crédito, que não 
favorecem a assunção de riscos excessivos e deterioração da governança. Outrossim, 
que auditorias internas e externas sejam realizadas por profissionais especializados, 
capazes de detectarem falhas na metodologia de concessão de créditos e identificar 
fraudes. 
 
Princípio 16 - 
Abordagem da supervisão 
 
As microfinanças comportam riscos com os quais as autoridades supervisoras dos 
sistemas financeiros dos países podem não estar familiarizadas. Para garantir que as 
actividades de microfinanças sejam conduzidas por instituições sólidas e de forma 
eficiente, é necessário dispor de uma equipe experiente de supervisores, com 
conhecimentos aprofundados na matéria. A equipa deve ser capaz de desenvolver 
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ferramentas adaptadas às microfinanças e procedimentos de supervisão, sendo que os 
aplicados nos bancos tradicionais podem não produzir os resultados desejados. 
 
A falta de perícia, bem como de capacidade de supervisão, podem levar os supervisores 
a experimentar abordagens alternativas, em especial no segmento cooperativo. Por 
exemplo, a autoridade supervisora pode delegar a supervisão das instituições de menor 
porte a outro órgão do governo, ou a auditores independentes, ou ainda isentar totalmente 
algumas instituições ou mercados de regulamentação e supervisão. Terciarizar a 
supervisão comporta riscos. Com efeito, às organizações independentes que se prestam 
a supervisionar as IMFs podem faltar recursos e expertise para exercer essa função. 
Ademais, exercendo a supervisão, a autoridade reguladora estará adquirindo experiência 
para melhorar seu modelo e desempenho. 
 
Princípio 17 - 
Técnicas de supervisão 
 
A supervisão de IMFs deve ser realizada fora das, e nas instituições (on-site e off-site), 
através de contactos regulares com a administração das organizações. 
 
Os supervisores devem ser capacitados e ter conhecimentos abrangentes das diferenças 
entre o micro crédito e o crédito comercial tradicional, para desenvolver e aplicar de forma 
consistente uma combinação balanceada ferramentas de supervisão, fora e nas IMFs. É 
imprescindível que os supervisores tenham autoridade legal, para realizar inspecções nas 
instituições e solicitar os documentos pertinentes. 
 
Os instrumentos e técnicas utilizadas para supervisionar as actividades bancárias 
tradicionais não são adequados para monitorar as IMFs. Isto é particularmente verdade 
para a análise da qualidade da carteira de micro créditos, a propriedade, governança e 
estruturas de financiamento das IMFs, que apresentam riscos diferentes daqueles dos 
bancos convencionais, como já se mencionou acima. 
 
Princípio 18 - 
Relatórios de supervisão 
 
A eficácia, pontualidade, qualidade e custos da vigilância fora da IMF, e inspecções nas 
IMFs, dependerá dos mecanismos instituídos e aplicados, de fato, para colectar dados 
relevantes das instituições. A título de exemplo, a monitorização semanal é indicado 
quando a carteira em risco é elevada, enquanto para a governança, relatórios semestrais 
ou anuais são suficientes. Estatísticas internas devem estar disponíveis nas IMFs, para: 
gestores, supervisores e auditores. Caso não estejam, a supervisão deve induzir que 
sejam produzidos com a periodicidade pertinente. 
 
Relatórios internos padronizados devem permitir ao supervisor obter, ao menos, 
informações sobre:  
 
• A qualidade da carteira 
• Alavancagem financeira; 
• Estrutura de funding17em moeda local e em divisas 
• Indicadores de liquidez. 
                                                 
17 Funding: suporte financeiro de recursos de terceiros 
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Relatórios de auditores internos e externos devem ser disponibilizados aos supervisores, 
assim como organogramas e atas da Assembleia Geral e do Conselho de Administração. 
Cabe aos supervisores solicitar que as instituições contratem serviços de protecção ao 
crédito, quando disponíveis18. Os supervisores devem, ainda, comparar os principais 
indicadores de desempenho das IMFs monitorizadas, com os parâmetros internacionais 
(bechmarks) para o sector; os parâmetros internacionais estão disponíveis no site do 
Mixmarket, www.mixmarket.org , uma organização sem fins lucrativos de referência 
internacional que, entre outras actividades, compila dados de IMFs no mundo e calcula 
indicadores.  
 
Princípio 19 – 
Contabilidade e transparência 
 
As IMFs supervisionadas devem estar aptas a escriturar e divulgar suas demonstrações 
financeiras num formato padronizado e transparente, para os seus accionistas / quotistas. 
Como a saúde financeira de um IMF está relacionada à qualidade de sua carteira de 
micro créditos, é fundamental que o SIG produza em tempo hábil, informação precisa 
sobre: a inadimplência, renegociações e perdas (castigo de carteira). O supervisor deve, 
igualmente, garantir que as práticas contábeis e o SIG permitam a criação, em tempo real, 
de provisões para operações de curso anormal (inadimplências). Recomenda-se que se 
apliquem às IMFs as mesmas normas contábeis e de divulgação de informações 
financeiras semelhantes às prescritas aos bancos. 
 
Os auditores externos devem ter conhecimentos suficientes em microfinanças. Devem-se 
prever mecanismos para a autoridade supervisora rejeitar a indicação, ou rescindir o 
contrato, de auditores que não tenham expertise ou independência para cumprir a tarefa 
que lhes foi atribuída. Supervisores e organismos normativos de planos de contas devem 
colaborar, sempre quando possível, para garantir regras e princípios contábeis alinhados 
com objectivos de segurança e solidez nas demonstrações financeiras das IMFs.. 
 
Princípio 20 – 
Medidas correctivas 
 
Todas as IMFs supervisionadas devem respeitar as normas disciplinares determinadas 
pela autoridade supervisora, e instrumentos para acções correctivas devem ser 
disponibilizados aos supervisores. Os supervisores devem dispor de políticas, 
procedimentos e poderes, para tratar com várias situações, incluindo nessas: soluções 
amigáveis de problemas, aplicações de multas, e revogações de licenças. Procedimentos 
mais restritivos são aplicáveis caso a administração da IMF estiver sendo conduzida de 
forma imprudente ou abusiva, não observando normas prudentes de gestão financeira. 
Algumas medidas correctivas aplicáveis aos bancos, não o são nas IMFs. Por exemplo, 
restringir as operações de micro créditos, pode engendrar consequências negativas para 
as IMFs. Isso porque a continuação das actividades nas IMFs pode vir a incentivar o 
reembolso de créditos inadimplentes. O mesmo não se aplica às cooperativas, onde pode 
ser necessário que se cessem temporariamente as operações. 

                                                 
18 Em Cabo Verde existe um sistema informal de consulta, entre as IMFs, sobre o cadastro dos 
candidatos a micro créditos. Em princípio, os mutuários com operações ativas numa instituição, 
não podem se candidatar a um crédito em outra instituição. O sistema não funciona a contento, e 
vários mutuários têm operações ativas em mais de uma IMF. 
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Algumas medidas coercivas podem ser previstas pela autoridade supervisora se a 
instituição se recusar sistematicamente a acatar as sugestões dos supervisores, tais 
como: dificultar o acesso a recursos dos programas públicos nacionais de suporte ao 
sector de microfinanças, incluir a IMF numa de intuições inadimplentes com a autoridade 
supervisora visando dificultar seu acesso a recursos de organizações internacionais de 
cooperação e / ou multilaterais, como ONU, Banco Mundial e Banco Africano de 
Desenvolvimento. 
 
 
Princípio 21 – 
Protecção ao Cliente 
 
Nos últimos dois anos o CGAP elaborou princípios de protecção aos clientes de 
microfinanças, que versa o excesso de endividamento, transparência nos juros cobrados, 
práticas de cobrança e comportamento dos funcionários das IMFs (em anexos o código). 
A autoridade supervisora deve zelar para que: 
 
• Os empréstimos não coloquem os mutuários em situação de risco por excesso de 

endividamento; 
• As condições reais dos créditos sejam transparentes para os clientes (juros e demais 

condições); 
• Não sejam usadas práticas coercivas de cobrança; 
• Os funcionários das IMFs tenham um comportamento ético com os clientes; 
• As IMF mantenham um sistema para receber queixas dos clientes; 
• Os dados dos clientes não sejam utilizados sem sua autorização. 
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PARTE II 
 
INSTRUMENTOS DE SUPERVISÃO E MONITORiZAÇÃO DE IMFs 
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Essa segunda parte do manual tem por objectivo proporcionar instrumentos padronizados 
para monitorar e supervisionar as instituições cabo-verdianos, que concedem micro 
créditos aos micros empreendedores da economia formal e informal, e captam poupanças 
voluntárias e compulsórias de seus clientes. Assim sendo, é igualmente uma ferramenta 
de utilidade interna para as instituições na auto-avaliação de sua gestão e na identificação 
dos seus gargalos e de suas dificuldades. São instrumentos, portanto, que servem aos 
propósitos dos supervisores do BCV, consultores, e dirigentes das IMFs, na procura 
constante das melhores práticas de gestão e controle. É importante enfatizar, que não se 
trata de ferramentas para o diagnóstico de instituições de microfinanças, nem tampouco 
que se deseja exaurir um vasto tema como este. 
 
Os instrumentos abrangem a monitorização de três temas complementares, a saber: 
governança corporativa (ou governabilidade), carteira de micro créditos, e demonstrações 
financeiras. 
 
• Governança, porque a adopção de boas práticas de governança corporativa tem se 

revelado fundamental para o sucesso e perenidade das organizações, principalmente 
no que tange à consecução de suas missões e objectivos estatutários, e à gestão 
prudente dos negócios. 

• Carteira, porque a formação e gestão das carteiras de micro crédito é a principal 
actividade fim das IMFs, e também sua principal fonte de risco. 

• Demonstrativos financeiros, porque retratam o desempenho (passado e recente) 
das instituições. E, por esse motivo, devem ser precisos e transparentes para os 
accionistas, provedores de recursos, e autoridade reguladora e supervisora do sector. 

 
Na sequência são abordados os três temas. Quando pertinentes alguns aspectos 
didácticos sobre as características das operações de microfinanças serão adiantados, 
assim como exemplos e ferramentas para a apresentação de dados financeiros. 
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Governança 
 
 
 

 
A adopção de boas práticas de governança corporativa tem se revelado fundamental para 
o sucesso e perenidade das organizações, principalmente no que tange à consecução de 
suas missões e objectivos estatutários, e à gestão eficaz e prudente. Os valores 
associados à boa governança estão em harmonia com o marco regulamentar da Lei de 
Micro Finanças em Cabo Verde19, e guardam obediência aos valores das microfinanças, 
quais sejam: a segregação das funções na administração das IMFs, transparência, 
equidade, ética, responsabilidade corporativa e prestação de contas.  
 
Nesse item serão revisados os fundamentos da governança, para situar os supervisores 
no contexto histórico de sua evolução (1.1), os conceitos e as aplicações da governança 
(1,2), os aspectos da governança a serem monitorizadas (1.3), as funções e 
responsabilidades dos órgãos colegiais das IMFs (1.4), o gestor e a governança (1.5), os 
vícios de governança (1.6), as singularidades da governança nas IMFs de Cabo Verde 
(1.7), e, por último, algumas considerações adicionais para se atingir bons níveis de 
governança corporativa (1.8). 
 
 
1.1 Fundamentos da governança corporativa 
 
O movimento de Governança Corporativa nasceu nos Estados Unidos, no início dos anos 
80, em decorrência de necessidades específicas de administradores de fundos de pensão 
que desejavam ter mais segurança nos investimentos realizados com recursos de seus 
clientes e sofriam com a falta de informações objectivas e transparentes para orientar 
suas decisões. No final de 2001, uma nova onda de escândalos envolvendo grandes 
companhias abalou a confiança dos investidores e reacendeu a discussão sobre a 
Governança Corporativa no mundo. 
 
A tendência actual é de visualizar a Governança Corporativa como um movimento que 
visa democratizar o relacionamento entre accionistas, auditores independentes e 
executivos das empresas, reconhecendo que o Conselho de Administração (Conselho 
Directivo) deve adoptar uma política de equilíbrio, para atender interesses mais amplos do 
que apenas os dos accionistas, ou quotistas, mas de todo um grupo de interessados 
(denominados stakeholders): cliente, fornecedores, credores, empregados e do público 
em geral de modo transparente, sem ocultar nada que seja relevante para o bom 
andamento dos negócios. 
 
Na indústria das microfinanças as boas práticas de boa governança foram se introduzindo 
com o crescimento das instituições. Na década dos anos 1970 as IMFs, ainda 
financeiramente não auto-sustentáveis, tinham sua governança controlada pelos 
doadores de recursos. No fim da mesma década e início da seguinte, anos 80, 
percebendo que as instituições podiam se auto-sustentar, os doadores passaram a exigir 
que de fato o fossem, mais ainda controlando a governança. No fim dos anos 80, com o 
crescimento das IMFs, agora com necessidades cada vez mais significativas em capital, 
                                                 
19 Lei Nº 15/VII/2008. 

1 
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os doadores passam, individualmente, a perder a hegemonia nas instituições, que 
profissionalizam seus quadros e sofisticaram seus mecanismos de controlo de gestão.  
 
Esse movimento, nos anos 90, passou a criar instrumentos mais aprimorados de controlo 
nas IMFs, como: manuais de gestão, sistemas informatizados de controlo, padronização 
nas demonstrações financeira, auditoria, e governança corporativa. Actualmente, além 
dessas conquistas, já há campanhas de protecção dos clientes das instituições, 
embaçadas em Princípios de Protecção aos Clientes de Micro finanças (ver anexo ao 
capítulo). 
 
 
1.2  Governança: Conceitos e aplicações 
 
Existem varias formas de se apresentar definições para a governança corporativa e a 
maioria converge para os seguintes princípios: 
 
 
 
 
 
 
 
 
No ambiente das organizações privadas as boas práticas de governança corporativa 
passaram a ser perseguidas, exigidas, e vistas como uma forma do investidor assegurar o 
tratamento adequado de seus interesses, principalmente o retorno do investimento. No 
âmago das empresas comerciais, onde a prioridade é o lucro, a governança se exerce 
com um objectivo claro, focado na maximização do valor do património. Os Conselhos de 
Administração aprovam a estratégia das organizações e monitora de perto sua execução 
por parte dos executivos. 
 
O mesmo não ocorre nas IMFs sem fins lucrativos (terceiro sector) onde a fronteira, entre 
o social e a geração de resultados excedentes, é menos demarcada. Essa dualidade 
dificulta o papel dos conselheiros, porque o desafio de manter os objectivos sociais está 
sempre presente. Mesmo se todos concordam quais são os objectivos sociais no seu 
conjunto, os conselheiros das IMFs são sempre chamados a tomar decisões específicas 
com implicações sociais. Nesse processo, o que pode parecer simples divergências, gera 
calorosos debates. Isso principalmente porque são poucos os indicadores que permitem 
medir os objectivos sociais. “Há esforços para se desenvolver indicadores sociais, mais 
sempre será difícil fixar de modo perenes grupos de indicadores sociais confiáveis”20. 
 
Estudos comprovam que as boas práticas agregam valor, independentemente da 
natureza da missão e dos objectivos da organização, apesar de, isoladamente, não ser 
capaz de criá-lo, pois isso somente ocorre quando as informações prestadas aos 
interessados reduzem as incertezas no processo de avaliação e, consequentemente, o 
risco. 
 

                                                 
20 The Practice of Coorporate Governance in Sareholder-Owned Microfinance Institutions, Council of 
Microfinance Equity Funds, May 2005. 

Conjunto de mecanismos e controles, internos e externos, que permitem aos 
associados das IMFs definir e assegurar a execução da missão e objetivos da 

instituição, garantindo sua continuidade e princípios das microfinanças. 
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Devido à existência de modelos organizacionais diferenciados, a pesquisa sobre 
governança tem se orientado no sentido de propor soluções para questões abrangentes, 
que resultam das interacções entre os grupos de influência sobre as organizações – 
proprietários, gestores e conselhos – e da forma como o poder é compartilhado e as 
decisões tomadas, notadamente quanto aos aspectos : transparência, equidade, 
prestações de contas, e responsabilidade corporativa. Esses princípios, considerados 
universais21, estão resumidos na sequência, com base na redacção que lhes é dada pelo 
Instituto Brasileiro de Governança Corporativa22. 
 
Transparência. Mais do que a obrigação de informar, a administração deve cultivar o 
desejo de informar, sabendo que a boa comunicação interna e externa, particularmente 
quando espontâneas francas e rápidas, resultam num clima de confiança, tanto 
internamente, quanto nas relações da empresa com terceiros. A comunicação não deve 
restringir-se ao desempenho económico-financeiro, mas deve contemplar também os 
demais factores (inclusive intangíveis), que norteiam a acção empresarial e que 
conduzem a criação de valor. 
 
Equidade. Caracteriza-se pelo tratamento justo e igualitário de todos os grupos 
minoritários, sejam do capital ou demais partes interessadas, como colaboradores, 
clientes, fornecedores ou credores. Atitudes políticas diferenciadas, sob qualquer 
pretexto, são totalmente discriminatórias. 
 
Prestação de Contas (accountability). Os agentes da governança corporativa devem 
prestar contas de sua actuação a quem os elegeu e respondem integralmente por todos 
os actos que praticarem no exercício de seus mandatos. 
 
Responsabilidade Corporativa. Conselheiros e executivos devem zelar pela perenidade 
das organizações (visão de longo prazo, sustentabilidade) e, portanto, devem incorporar 
considerações de ordem social e ambiental na definição dos negócios e operações. 
Responsabilidade corporativa é uma visão mais ampla da estratégia empresarial, 
contemplando todos os relacionamentos com a comunidade em que a instituição actua. 
Inclui-se nesse princípio a contratação preferencial de recursos (trabalho e insumos) 
oferecidos pela própria comunidade. 
 
 
Figura 1. Princípios da Governança Corporativa 
 
 
 
  PRINCÍPIOS 
 
 
 
 
1.3 Aspectos da governança a serem monitorizadas 
 

                                                 
21 A Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico - OCDE desenvolveu uma lista de 
princípios de Governança Corporativa e considera que o Conselho de Administração das instituições deve agir 
sempre com base em quatro princípios: transparência, equidade, prestação de contas, responsabilidade  
corporativa. OCDE, Princípios e Diretrizes da Governança Corporativa (www.instituoatkwh.org.br/compendio/) 
22 Código das Melhores Práticas de Governança Corporativa (www.ibcg.org.br) 
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É comum imaginar-se que, por ser ligada à “face humana” da instituição, a governança é 
a área mais fácil de ser supervisionada. Isso não corresponde à realidade. As habilidades 
do supervisor na tarefa de monitorar a governança diferem das necessárias, para a 
análise do desempenho operacional e financeiro. A experiência pessoal do supervisor e 
outros intangíveis como a sua empatia e sua curiosidade corroboram decisivamente com 
o êxito do trabalho. Na supervisão da governabilidade é fundamental utilizar uma 
metodologia ordenada, de modo a aparar as subjectividades. 
 
Os elementos-chave da governabilidade de uma IMF estão listados em baixo. Para cada 
elemento, os princípios norteadores estão detalhados. 
 
Elementos-chave da supervisão da governança: 
 

• Missão institucional e visão do futuro; 
• Gestão; 
• Estrutura legal e organograma; 
• Processos decisórios. 

 
 
1.3.1 Missão institucional 
 
A missão institucional das IMFs, como demais organizações, está definida em seus 
estatutos. O Estatuto, por definição, é a lei orgânica que expressa formalmente os 
princípios que regem a organização de um Estado, sociedade ou associação. Por 
extensão é um código ou regulamento que tem valor de norma. Assim sendo, os estatutos 
contêm valores que direccionam os rumos das IMFs no sentido da sua perenidade. Isso 
não implica que os valores sejam imutáveis, pelo contrário devem ser dinâmicos na 
medida em que a realidade o exige, mas sempre de acordo com opção da maioria dos 
associados. 
 
Por sua natureza, portanto, os estatutos determinam a missão das IMFs, a visão que a 
instituição tem do futuro, e seus principais objectivos. A visão é como a instituição 
percebe seu ambiente de negócios e alvos a serem alcançados. E, os objectivos são suas 
metas a médio e longo prazo. 
 
Abstraindo-se de fazer julgamentos de valor, o supervisor deve tentar compreender tanto 
a “missão oficial” da instituição, que é explicitada nos estatutos, como a “missão de fato”, 
que é percebida através de entrevistas com os gestores. Algumas tendências podem ser 
preocupantes. Por exemplo, uma instituição que tem por missão “prover todos os serviços 
necessários aos micros empreendedores”, poderá estar percorrendo caminhos que 
inspiram cuidados, já que o excesso de diversificação de produtos e serviços (além dos 
financeiros) tende a diluir a eficiência operacional, ou conflituar com suas operações 
financeiras. Outra, ao declarar que sua missão é de “atender a todos os Conselhos de 
uma ilha”, pode: (i) estar optando por uma estratégia agressiva de crescimento, baseada 
em um modelo de negócios sólido; ou (ii) pode estar atendendo a objectivos políticos, 
pondo em risco a qualidade da carteira e sua sustentabilidade via uma expansão 
prematura, na qual matriz e filiais não conseguirão atingir seu ponto de equilíbrio 
financeiro. 
 
A experiência tem demonstrado que a especialização nos serviços financeiros é uma 
característica comum às IMFs de sucesso. Outrossim, que as experiências bem-
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sucedidas de expansão geográfica estão geralmente embaçadas em sólidas análises de 
mercado, e em estratégias voltadas para a redução de custos e maximização da 
penetração nos mercados. É oportuno anotar, também, que um foco exclusivo na 
pobreza, de carácter assistencialista, tende a impedir que a IMF monte uma carteira de 
qualidade e alcance um bom desempenho financeiro e, não raramente, frustra metas de 
crescimento. O sintoma comum à estratégia de mitigar exclusivamente a pobreza é a 
cobrança de encargos insuficientes para cobrir os custos operacionais. 
 
É primordial que o supervisor saiba identificar se uma instituição que tem nos seus 
objectivos estatutários conceitos chave, como crescimento e auto-sustentabilidade, e está 
sendo gerida (na prática) de acordo com esses princípios. Os factores mais críticos a 
serem monitora dos neste particular são: 
 
• Se a missão oficial é consistente com a missão de fato. A título de exemplo (i) uma 

IMF tem por missão levar créditos à população de baixa renda, mas concede créditos 
à classe média; (ii) uma IMF tem por missão conceder créditos produtivos, mas 
concede créditos ao consumo. 

 
• Se há abertura nos estatutos para uma ampla diversificação dos objectivos sociais, 

que possa ser um obstáculo à auto-sustentabilidade. A título de exemplo, uma IMF 
tem nos previsto nos estatutos: conceder crédito ao consumo e produtivos, de 
diversos valores, rural e urbano, em todas as ilhas de Cabo Verde, a todos os sectores 
de actividade, e ainda dar formações profissionais a todos os mutuários. É difícil 
conceber que uma IMF venha ter expertises e controles, para e sobre todas essas 
actividades. 

 
• Se os estatutos são precisos, concisos e de fácil interpretação, e sem preciosismos de 

vocabulário. A objectividade e simplicidade dos estatutos se pautam na necessidade 
de que sejam entendidos por todos internamente na IMF e por terceiros. Internamente 
o que se pretende é comprometer funcionários e dirigentes com a missão da IMF. 
Externamente, clientes e fornecedores devem, também, saber qual são a missão e a 
visão da IMF, para ter mais confiança na instituição. Esses objectivos se enquadram 
no princípio da transparência nas boas práticas de governança. 

 
 
1.3.2 Visão do Futuro 
 
A visão do futuro confronta a situação actual da IMF com a desejada no tempo. É difícil 
afirmar o que seria a visão ideal para uma instituição de microfinanças. Entretanto, sabe-
se que não existem fórmulas únicas de sucesso. Fórmulas de sucesso costumam sufocar 
a inovação e a criatividade, vectores fundamentais para se obter avanços no campo das 
microfinanças. Apesar do amplo espaço para a criatividade, algumas lições das últimas 
décadas vêm demonstrar que uma IMF pode reunir significativas canses de sucesso se 
tiver incluso na sua visão os seguintes paradigmas: 
 
(a) Aumentar a carteira de clientes e promover o crescimento da instituição 
 
(b) Manter elevada qualidade da carteira 
 
(c) Ofertar uma gama de serviços financeiros a clientes de baixa renda e/ou micros 

empreendedores 
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(d) Alcançar-se nos limites de sua viabilidade financeira. 
 
 
1.3.3 Órgãos colegiais 
 
A) Assembleia Geral dos Associados (AG) 
 
A Assembleia Geral é o órgão soberano das IMFs. São suas competências exclusivas: 
 
• Aumento ou redução do capital social e outras reformas dos Estatutos das instituições; 
• Eleger ou destituir, a qualquer tempo, conselheiros de administração e conselhos 

fiscais; 
• Tomar anualmente as contas dos administradores e deliberar sobre as demonstrações 

financeiras; e 
• Deliberar sobre transformação, fusão, incorporação, cisão, dissolução e liquidação da 

IMF. 
 
Os supervisores devem observar se as pautas das reuniões plenárias da AG e 
documentação pertinente (mais detalhada possível) são disponibilizadas antecipadamente 
aos associados, para que possam se posicionar a respeito dos assuntos a serem votados. 
A pauta não deve incluir o item “ outros assuntos”, para evitar que temas importantes não 
sejam revelados com a necessária antecedência. 
 
Os conflitos entre os associados, e entre estes e a sociedade, devem ser resolvidos 
preferencialmente por meio de arbitragem. Os supervisores devem observar: 
 
(a) Se o compromisso de solução de conflitos por meio de arbitragem consta no estatuto 

da IMF 
 
(b) Se o compromisso com as soluções de conflitos por arbitragem foi firmada 

individualmente pelos associados 
 
Observação: Actas da Assembleia Geral devem ser disponibilizadas à autoridade 
supervisora. 
 
 
B) O Conselho de Administração (CA) – Conselho Directivo 
 
Independentemente da forma jurídica de sua formação, toda IMF deve ter um Conselho 
de Administração eleito pelos associados. 
 
O CA tem a responsabilidade de manter os recursos da instituição no longo prazo, através 
do monitorização contínuo sobre: a solvência, liquidez, rendimento e gestão de risco. É o 
compromisso com o retorno social e financeiro, inerente à concepção dos serviços 
financeiros destinados à população de baixa renda, cuja eficácia pressupõe 
necessariamente a perspectiva da auto-sustentabilidade e continuidade. Ademais, cabe 
ao CA a responsabilidade permanente de identificar as principais mudanças que devem 
ser empreendidas na instituição e apoiar as transformações. Se o CA perder a confiança 
na administração da IMF, deve destituí-la. 
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b1. Formação dos Conselhos de Administração 
 
As melhores práticas em governança corporativa sugerem que os CA’s sejam formados 
por 5 a 9 conselheiros, dependendo do perfil da sociedade. O número impar de 
conselheiros assegura o desempate nas deliberações. Todavia, deve se considerar que 
um Conselho cujas deliberações não são unânimes, está em apuros. 
 
 
Há três classes de conselheiros, quais sejam: 
 
Conselheiros Independentes 
 
São aqueles que não têm vínculos com a IMF, não são associados, nunca trabalharam 
como executivos na instituição, não estão fornecendo mercadorias, provendo recursos 
financeiros ou sendo beneficiado por créditos, directa ou indirectamente, e não ser 
parente até segundo grau de um director ou gerente da instituição. As melhores práticas 
sugerem que a maioria do CA seja formada por conselheiros independentes. 
 
Conselheiros Externos 
 
São os que não têm vínculo actual com a IMF, mas não são independentes. Por exemplo: 
ex-directores e ex-funcionários, associados, advogados que prestam serviços à instituição 
ou parentes próximos de directores, etc. 
 
Conselheiros Internos 
 
São os conselheiros que são directores ou funcionários da instituição. Esse grupo deve 
compor a minoria no CA, ou mesmo não ser escolhido, para evitar alguns conflitos de 
interesse. Conselheiros internos são geralmente encontrados em empresas familiares. 
Para que o CA possa avaliar, sem constrangimentos, a gestão da Directoria, é importante 
que os conselheiros independentes e externos possam se reunir com regularidade, sem a 
presença de conselheiros internos. 
 
 
b2. Perfil dos Membros do Conselho de Administração 
 
As qualificações de um bom conselheiro são difíceis de serem encontradas, por esse 
motivo se sugere que se escolham membros que reúnam a maioria das seguintes 
experiências e conhecimentos; 
 
• Alinhamento integral com a missão e os objectivos da IMF; 
• Capacidade de ler e interpretar relatórios de gerências e financeiros 
• Visão estratégica 
• Conhecimento das melhores práticas em Governança Corporativa; 
• Compromisso social; 
• Integridade e idoneidade pessoal; 
• Disponibilidade de tempo 
• Motivação contínua para o aprendizado; 
• Capacidade para trabalho em equipa; e 
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• Ausência de conflitos de interesse; 
 
È particularmente importante nas IMFs que os conselheiros tenham objectivos sociais 
convergentes. 
 
 
b3. Expertise que os Conselhos de Administração devem reunir 
 
Deve-se procurar a diversidade de experiências, conhecimentos e perfis de maneira que 
se possa reunir num CA: 
 
• Experiência em participação em outros Conselhos de Administração ou Deliberativo; 
• Experiência como executivo principal de uma IMF ou outra organização; 
• Experiência em administrar crises; 
• Experiência na identificação e controle de riscos; 
• Conhecimentos em finanças e contabilidade; 
• Experiência em programas de desenvolvimento e inclusão social; 
• Conhecimento sobre micro crédito e micro finanças; 
• Conhecimentos sobre o sistema financeiro; 
• Conhecimento das actividades (negócios) da IMF; e 
• Contactos externos de interesse da IMF. 
 
Observações: Dificilmente se encontram Conselheiros que reúnam todas as experiências 
exigidas pelos códigos de melhores práticas em governança corporativa. O que a 
autoridade supervisora deve procurar é que os CAs das IMFs sejam formados por 
pessoas que reúnam a maioria das qualidades sugeridas pelas melhores práticas. Cabe, 
portanto, aos supervisores se informar sobre a composição dos CA’s, para avaliar os 
riscos de gestão das IMFs. Com efeito, CA’s compostos por Conselheiros Internos, com 
conflitos de interesse com a instituição e sem conhecimentos em microfinanças, não 
serão capazes de zelar pelo património da IMF. Portanto, a IMF que tiver um CA com 
esse perfil deve ser monitora da de perto. 
 
 
b4. Competências do Presidente do Conselho de Administração 
 
O Presidente é o principal representante da IMF frente à comunidade externa, diante da 
qual deve ser capaz de transmitir credibilidade e prestígio institucional. 
 
De modo específico, cabe ao Presidente do Conselho de Administração a 
responsabilidade básica de assegurar a eficácia e o bom desempenho da IMF e de cada 
um dos membros do conselho. Deve estabelecer os objectivos e programas, para que o 
conselho possa cumprir sua finalidade de representar todos os envolvidos e de 
acompanhar e avaliar os actos da administração da instituição. 
 
Cabe-lhe também presidir as reuniões, compatibilizar as actividades do conselho com os 
interesses da IMF, organizar e coordenar a agenda, coordenar e supervisionar as 
actividades dos demais conselheiros, atribuir responsabilidades e prazos para a 
conclusão, monitorar o processo de avaliação do conselho, e conduzi-lo segundo os 
melhores princípios de governança corporativa. Deve ainda assegurar-se de que os 
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demais conselheiros recebam informações completas e tempestivas sobre os itens que 
serão discutidos em reunião. 
 
 
C) O Conselho Fiscal 
 
O Conselho Fiscal é parte integrante do sistema de governança das organizações e tem 
como objectivos: fiscalizar os actos da administração, opinar sobre determinadas 
questões e dar informações aos sócios. Deve ser visto como uma das ferramentas que 
visam agregar valor à instituição, agindo como um controle independente para os demais 
conselheiros e gestores, já que não se configura como parte integrante dos órgãos da 
administração. 
Cabe ao Conselho Fiscal fiscalizar os actos de gestão administrativa de modo a proteger 
os interesses da IMF e de seus envolvidos. É um fórum permanente para o 
aperfeiçoamento das rotinas de gestão e das estruturas administrativas, operacional e 
financeira das instituições. São atribuições directas do conselho fiscal: 
 
• Opinar sobre o relatório anual do Conselho de Administração, fazendo constar do seu 

parecer as informações complementares que julgar necessárias; 
• Denunciar ao Conselho de Administração os erros ou actos ilícitos constatados, e 

sugerir as providências que entender pertinente; 
• Examinar as demonstrações financeiras do exercício e oferecer seu parecer ao 

Conselho de Administração, devendo para tanto, contratar auditoria externa; 
• Examinar contas, livros contábeis, documentos fiscais e registos da IMF, emitindo 

pareceres a serem anexos ao relatório do Conselho de Administração; 
• Verificar, quando julgar necessário, o estado do caixa e os valores em depósito; 
• Dar parecer acerca de assuntos pertinentes às finanças da IMF, sempre que 

consultado pelo Conselho de Administração. 
 
A responsabilidade dos conselheiros fiscal é com a instituição, independente de quem o 
tenha indicado. Assim, sua actuação deve ser pautada pela equidade, transparência, 
independência e, como regra geral, o carácter confidencial das informações que dispõe 
sobre a IMF. Membros do conselho fiscal não devem ser auditores ou contadores da IMF, 
mas externos para assegurar a completa independência do órgão. 
 
Observações. Pareceres dos Conselhos Fiscais são documentos importantes a serem 
consultados pelos supervisores. Isso porque podem revelar: vícios de gestão e fraudes, 
gestão imprudente, etc. A ausência de parecer do Conselho Fiscal, ou pareceres sem 
conteúdo, revela ao supervisor a falta de compromisso da IMF com a boa governança. 
 
 
1.5  Gestor e a governança corporativa 
 
A responsabilidade do gerente geral ou director executivo, com relação à Governança 
Corporativa é, prioritariamente, orientar e apoiar as actividades dos conselhos no que 
tange ao direccionamento e supervisão da IMF, bem como, representar e seguir as 
directrizes e estratégias traçadas pelos conselhos. 
 
O director ou gerente principal tem a grande vantagem de conhecer detalhadamente a 
instituição, administrando e monitorizando as operações no dia-a-dia. A detenção da 
informação a qualquer momento deve servir como suporte aos conselhos, subsidiando e 
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facilitando o processo decisório e a definição das principais estratégias. Cabe ao dirigente 
dar ao Conselho de Administração acesso a toda a informação financeira e operacional 
em tempo hábil, e fidedigna, e ao conselho de exigi-la. Ainda, no exercício da função, em 
relação à Governança Corporativa, compete aos gestores: 
 
• Implementar as estratégias e a orientação geral dos negócios aprovados pelo 

Conselho; 
• Auxiliar o Conselho a governar mais e dirigir menos, evitando tomar para si o poder e 

prerrogativas dos conselheiros; 
• Articular as estratégias da IMF, trabalhando em conjunto com o Conselho ao qual 

cabe primeiramente a sua definição, revisão e monitorização; 
• Elaborar e organizar os materiais necessários para as reuniões dos Conselhos, 

focados nos níveis políticos e estratégicos, subsidiando e facilitando as suas acções e 
decisões; 

• Fornecer regularmente ao Conselho e eventuais comités, conjunto de indicadores de 
desempenho, relatórios financeiros e operacionais, que permitam a monitorização dos 
resultados e do progresso institucional de forma a viabilizar o estabelecimento de 
curvas de tendências comparativas consistentes e esclarecedoras; 

• Manter contacto permanente com o Presidente do Conselho de Administração, 
consultando-o e informando-o a respeito dos eventos mais importantes relacionados 
com a IMF. 

 
 
1.6  Vícios de governança 
 
O principal vício de governança é as participações cumulativas nos conselhos, ou seja: (i) 
o gestor que participa do conselho de administração; (ii) membros do conselho de 
administração que participam em conselhos fiscais; (iii) contadores da IMF que participam 
do conselho fiscal; e outras participações do mesmo género. 
 
A autoridade supervisora deve estar particularmente atenta às participações cumulativas, 
porque anulam o poder de fiscalização dos órgãos colegiais, ou as tornam inócuas. Com 
efeito, o gestor que participa do conselho de administração irá participar da aprovação de 
sua própria gestão. O conselheiro administrativo que participa do conselho fiscal irá opinar 
sobre o relatório de gestão do qual foi co-autor. O conselheiro fiscal que é contador da 
IMF estará aprovando as contas que ele próprio elaborou. Um segundo vício de 
governança é o emprego de familiares para exercer funções que poderiam ser 
executadas por pessoas mais qualificadas, recebendo a mesma remuneração. 
 
 
1.7  Singularidades da governança corporativa nas IMFs de Cabo Verde 
 
Em Cabo Verde, a maioria das IMFs é caracterizada como sociedades de pessoas 
voluntárias, ou de associações comunitárias. São organizações que têm no voluntariado e 
/ ou nas associações, e não no capital, a adesão livre e o poder de voto, 
independentemente do valor do capital integrado. 
 
Não há nas instituições com objectivo de lucro, e as metas são de longo prazo. O foco 
principal é, para umas, o atendimento aos membros das associações que são clientes 
(população de baixa renda, tomadora de créditos), e para outras à população sem acesso 
ao crédito no sistema financeiro tradicional. O contexto, portanto, é de interesses 
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convergentes entre gestores, representantes dos associados (Conselho Directivo), e 
executivos. 
 
Entretanto, a delegação dos poderes de decisão a um grupo de dirigentes, gera, 
invariavelmente, mesmo se com natureza diversa, problemas oriundos dessa 
segmentação, que são clássicos de governança. Voluntários e associações podem não 
ter os mesmos interesses e objectivos que os gestores na condução dos negócios, por 
exemplo. 
 
Por outro lado, na base, a própria composição dos órgãos colegiais é geradora de 
conflitos de interesse internos de gestão nas instituições. Conflitos que emanem da 
assimetria de informações entre conselheiros e dirigentes, que podem concentrar poderes 
em uma pessoa ou grupos restritos. 
 
 
1.8  Considerações adicionais 
 
A boa governança não é obtida de forma automática. Precisa ser desenvolvidas.  Entre os 
procedimentos que podem ser adoptados para melhorar o funcionamento de uma boa 
governança, estão: 
 
• O treinamento dos conselheiros. Treinamento para desenvolver suas habilidades no 

entendimento das microfinanças e do desempenho das IMFs. Isso pode ser realizado 
por consultores externos ou por colaboradores das IMFs 

 
• Retiro de conselheiros. Anualmente (ou a cada dois anos) os conselheiros podem se 

concentrar em um hotel (ou pousada) para chegar a um consenso sobre o balanço 
social da instituição e seus objectivos financeiros, assim como os avanços 
estratégicos. Isso ajuda também os conselheiros a aprenderem a trabalhar juntos. 

 
• Oportunidades de observar a instituição e dialogar com clientes. Os conselheiros 

deveriam participar ocasionalmente nas actividades de campo da IMF. 
 
• Auto-avaliação. Os conselheiros deveriam se auto-avaliarem em intervalos regulares 

(um ou dois anos). Nessas ocasiões os conselheiros podem avaliar quão próximos (ou 
afastados) estão das boas práticas de governança e identificar em que áreas de 
conhecimento precisam se aperfeiçoar. Geralmente conselheiros negligenciam este 
pormenor. 

 
Os conselheiros deveriam se dedicar a essas actividades de modo a aperfeiçoar suas 
habilidades para liderar o futuro das IMFs das quais participam. 
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  Carteiras de Micro Créditos 
 
 
 
 
 
Introdução 
 
A carteira de micro crédito é o stock de créditos concedidos, apurado em uma 
determinada data23. A carteira constitui o maior activo e a principal fonte de risco24 de uma 
IMF. O risco sinaliza a qualidade da carteira e apresenta um desafio de ser avaliado. Nas 
IMFs, os créditos não são geralmente garantidos por activos, portanto a qualidade de 
suas carteiras é fundamental para que se perpetuem. 
 
O item vem inicialmente ilustrar as principais diferenças existentes entre as carteiras das 
instituições de crédito tradicionais e das IMFs (2.1) Em seguida, introduzir técnicas de 
monitorização das carteiras das IMFs e apresentar a natureza dos riscos que pesam 
sobre estas, assim como elucidar como se sugere que sejam tratados pelos supervisores. 
O título se encerra abordando a gestão das operações de curso anormal e tecendo 
comentários sobre o conteúdo da análise final a ser empreendida pelo supervisor (2.2). 
 
 
2.1 Carteiras de Micro Crédito versus Carteiras das Instituições 
 de Crédito Tradicionais 
 
Dada a similaridade entre a natureza das operações de crédito das instituições financeiras 
tradicionais e as das IMFs, é compreensível que se façam comparações. As comparações 
são úteis, para o entendimento do porque o micro crédito é mais do que apenas crédito de 
baixo valor. Na sequência são apresentadas as principais diferenças entre as carteiras 
das instituições de microfinanças e a das instituições tradicionais de crédito, e um quadro 
que as resume: 
 
• Os clientes das IMFs estão entre os grupos de baixa renda e menor grau de instrução 

nos países e comunidades onde residem. Geralmente, os clientes das IMFs são 
micros empreendedores com acesso limitado ao emprego no sector formal da 
economia e são levados a gerir um negócio como meio de sobrevivência (auto-
emprego). 

 
• Usualmente a primeira necessidade dos mutuários das IMFs é o crédito para capital 

de giro; 
 

                                                 
23 O estoque de créditos não deve ser confundido com o fluxo de operações de créditos, que é o número e 
valor de créditos concedidos durante um período. 
24 “Risco é uma asserção segundo a qual a percepção atual de possíveis futuros eventos é superior ao 
número de eventos que de fato ocorrerão e alguma medida de probabilidade pode lhe ser atribuída”. G. 
Bannok, R. E. Baxter, Evan Davis, Dictionary of Economics, Ed. Pinguin Books, 70 edição, Londres, Inglaterra, 
1998, pg. 364. 

2 
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• Os negócios dos micros empreendedores são frequentemente interligados com a 
gestão de seus orçamentos familiares. Esse nível de informalidade é um desafio para 
a gestão das carteiras das IMFs; 

• Muitos micros empreendedores são impedidos de tomar empréstimos no sector 
bancário devido à falta de garantias: activos fixos25 e títulos a receber. As principais 
garantias nas operações de micro crédito em Cabo Verde, além da idoneidade do 
tomador e renda dos micros empreendimentos, são por ordem de importância: (i) 
avais individuais de pessoas físicas, com renda e residência comprovada; e (ii) activos 
de uso nos empreendimentos, quando o bem foi objecto do empréstimo contraído; e. 
avais solidários, em alguns casos localizados. 

 
• Os prazos dos financiamentos são geralmente mais curtos e as amortizações mais 

frequentes, que nas operações com os bancos tradicionais. Em Cabo Verde, os 
prazos das operações são mais longos que os praticados pelo sector em outros 
países.  

 
 
 
Quadro 1 - Principais Diferenças Entre as carteiras dos Bancos e das IMFs 

Clientes dos 
Bancos Tradicionais 

Clientes das Instituições 
Micro Financeiras 

Implicações para as Carteiras 
das IMFs 

Nível de instrução e de renda 
médio/elevado 

Baixo nível de instrução e renda 
baixa 

- Produtos financeiros de fácil 
entendimento 

Crédito para investimentos 
associado a capital de giro 

Preponderância de crédito 
para capital de giro 

- Carteira de vencimento a curto 
prazo 

- Amortizações frequentes 

Negócios independentes da 
pessoa física 

Gestão dos negócios interligada 
com o orçamento familiar 

- Desafio para analisar as 
operações 

- Desafio para acompanhar a 
carteira 

Informações formais sobre clientes 
disponíveis 

Baixo nível de informações formais 
sobre os clientes 

- Presença frequente junto ao 
cliente 

Possui garantia real Activos limitados, falta de títulos de 
propriedade 

- Garantias substitutas: bens 
pessoais, avais individuais e 
solidários 

 
 
 
2.2 Monitorização das Carteiras das IMFs 
 
A autoridade supervisora deve procurar traçar o perfil de uma carteira das IMFs, para 
avaliar seu risco. E, as informações básicas para a consecução desse objectivo são: porte 
da carteira, taxas anuais de crescimento (nominais e reais), valor médio dos micros 
créditos, inadimplência, rotatividade (prazo médio dos financiamentos), concentração das 
carteiras, fidelidade dos clientes com a instituição, importância dos créditos renegociados, 
e risco de mercado. 

                                                 
25 Títulos de propriedade de imóveis comerciais e residências, e terrenos. 
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2.3.1 Porte das carteiras 
 
O porte da carteira é definido pelo seu valor total e pelo número de clientes activos em 
uma determinada data (stock de créditos). Esse é o primeiro dado que o supervisor 
precisa para situar a instituição no contexto do sector, e avaliar o risco que representa 
para o mercado. 
 
Algumas IMFs adiantam dados sobre o fluxo total das operações num determina período, 
ou mesmo desde o início de suas operações. Essa estatística é relevante para observar o 
alcance social da instituição e a rotatividade da carteira, mas não permite determinar seu 
porte e riscos associados. Outra prática que os supervisores devem estar atentos é a de 
reintroduzir os créditos renegociados nas carteiras, como se fossem novos. Essa prática 
deve ser coibida, porque os riscos associados aos créditos renegociados são maiores que 
os dos novos. Os créditos renegociados devem ser assinalados separadamente. 
 
 
2.3.2 Taxas anuais de crescimento das carteiras das IMFs 
 
As taxas anuais de crescimento das carteiras são medidas pela variação percentual do 
valor das carteiras e número de clientes activos, entre dois intervalos de tempo (período 
de12 meses, por exemplo). O cálculo dessa variação deve cobrir um período de 5 anos, 
para se obter dados que permitam acompanhar a evolução da instituição. Isso porque, 
curtos intervalos de tempo podem estar contaminados por fatos conjunturais (endógenos 
e / ou exógenos), e o que se pretende captar é a trajectória de crescimento da IMF. Os 
cálculos de crescimento das carteiras são realizados pelas seguintes relações: 
 
 
Crescimento nominal da carteira em valor = 
Carteira em (t) / Carteira em (t-1)) – 1] x 100 

 
Crescimento do número de clientes activos = 
No Clientes Activos em (t) / No Clientes Activos em (t-1)) – 1] x 100 

 
 
Para obter o crescimento real da carteira se deflaciona (ou inflaciona, se a inflação tiver 
sido negativa) o valor nominal da carteira numa determinada data, pela inflação registada 
no período; os intervalos de medida da carteira e da inflação devem coincidir, ou seja, se 
o período de medição de inflação for de 12 meses, deve-se deflacionar / inflacionar a 
carteira dos últimos 12 meses igualmente. O cálculo é realizado pela seguinte relação: 
 
Carteira real = Carteira nominal / (1+ taxa de inflação) 
 
 
2.3.3 Valor médio dos micros créditos 
 
Na visão do supervisor, o valor médio dos créditos concedidos é importante para medir a 
evolução da concentração do risco das operações. Em outros termos, medir se a IMF 
está, ao longo do tempo, concentrado seu risco em poucos mutuários, o que representa 
um risco maior que a concentração em um maior número de micros empreendedores 
(diluição). O cálculo do valor médio dos micros créditos é obtido através da seguinte 
relação: 
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Valor médio dos créditos =  
Valor da carteira em fim de período / cliente activos em fim de período 
 
É importante salientar as limitações do indicador. Com efeito, pode-se se obter um valor 
médio baixo, com elevada concentração de risco, se muito poucos mutuários obtiveram 
créditos de alto valor, e muitos mutuários créditos de baixo valor. Por esse motivo, o 
supervisor deve solicitar à IMF os contratos de maior valor e de mais baixo valor, para se 
aquilatar da concentração de risco por grupos de mutuários. 
 
 
2.3.4 Medida da Inadimplência nas carteiras das IMFs 
 
A inadimplência capta o valor total das operações de curso anormal, em relação à carteira 
total. Em outros termos, há quantos dias os micros créditos estão vencidos e não 
quitados. Sinaliza também a qualidade da carteira; maior o valor dos créditos vencidos e 
não quitados nas datas das suas respectivas amortizações, menor será a qualidade da 
carteira e, por consequência, maior será o risco financeiro da carteira. 
 
Observação: considera-se inadimplente o total das prestações vencidas e a vencer de 
uma operação. Por exemplo, se uma operação de escudos 100, amortizável em 10 
parcelas de escudos 11 (juros inclusos), está com a primeira parcela de amortização 
vencida, a inadimplência é de escudos 110, e não apenas dos escudos 11 não quitados. 
O supervisor encontrará instituições, que consideram inadimplentes apenas as parcelas 
das amortizações não quitadas no vencimento; no exemplo apresentado acima, escudos 
11. Isso não é correcto porque o risco do não recebimento desse crédito é o total de seu 
valor, já que a primeira parcela não foi quitada. 
 
A prática no sector de microfinanças é apurar as inadimplências nos seguintes intervalos: 
 
− Créditos vencidos há 30 dias 
− Créditos vencidos de 31 a 90 dias 
− Créditos vencidos de 91 a 180 dias 
− Créditos vencidos há mais de 181 dias 
 
Nos dois extremos, inadimplências de até 30 podem ser ocasionadas por descompasso 
nos fluxos de caixa dos clientes, entre recebimentos e pagamento das amortizações, 
portanto são na maioria recuperáveis. Inadimplência de mais de 181 são consideradas de 
improvável recuperação, é devem ser baixadas das carteiras (castigo de carteira), como 
será visto adiante. 
 
A qualidade da carteira é avaliada também pelos créditos vencidos há mais de 30 dias, 
aos quais se agrega os créditos renegociados. Também, pelos créditos vencidos há mais 
de 90 dias somados aos créditos renegociados, a saber: 
 
− (Créditos vencidos > 30 dias + créditos renegociados) / Carteira total) x 100 = 
 
− (Créditos vencidos > 90 dias + créditos renegociados) / Carteira total) x 100 = 
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Nos dois casos, maior a percentagem, maior será o risco financeiro da carteira. Os 
indicadores do MIX, para instituições maduras (mais de 8 anos de operações) assinalam 
que os parâmetros para o sector na África são: 
 
− (Créditos vencidos > 30 dias + créditos renegociados) / Carteira total) x 100 = 4,7% 
 
− (Créditos vencidos > 90 dias + créditos renegociados) / carteira total) x 100 = 2,3% 
 
 
2.3.5 Rotatividade nas carteiras das IMFs 
 
O conceito de rotatividade da carteira é quantas vezes num determinado período (ano) os 
recursos da IMFs foram emprestados. Em outros termos, quantas vezes 1 escudo foi 
alocado num financiamento, recebido de volta pela IMFs, e aplicado em uma nova 
operação. Renegociações não são consideradas novas operações, portanto devem ser 
excluídas do fluxo de novas operações. O indicador de rotatividade é calculado como 
segue: 
 
Rotatividade da carteira = 
Valor total das operações em 12 meses* / carteira em fim de período* 
* excluídas as renegociações 
 
A título de exemplo, se uma IMFs concedeu um total de 100 mil escudos em créditos 
novos em 12 meses, e sua carteira activa é de 60 escudos em fim de período, a 
rotatividade de sua carteira é de 1,7. O resultado do indicador permite ainda avaliar o 
período médio das operações de crédito, com a seguinte relação: 
 
Nº médio de meses dos empréstimos = 12 meses / Rotatividade da carteira = meses 
 
No caso do nosso exemplo: 12 / 1,7 = 7 meses (aproximadamente). O resultado indica 
que o prazo médio das operações da IMF é de 7 meses. Maior o indicador de rotatividade, 
menor o prazo médio das operações. 
 
 
2.3.6 Concentração da carteira nas IMFs 
 
Entende-se por concentração da carteira a concessão privilegiada de créditos a um 
determinado segmento de actividade económica (concentração sectorial) ou a uma 
determinada região (concentração geográfica). 
 
A concentração das carteiras pode resultar de uma política da instituição, ou por força do 
mercado, como por exemplo, um determinado segmento de actividade, região (bairro), e / 
ou sexo demanda mais créditos do que outros. A concentração sectorial não exclui a 
geográfica, como as demais, podendo todas coexistir por opção da IMF ou estimulada 
pelo mercado. No entanto, cada tipo de concentração apresenta riscos específicos para a 
instituição, que serão abordados adiante. O cálculo da concentração da carteira consiste 
em relacionar o valor total dos créditos, para um determinado segmento de actividade, 
região, sexo e faixa etária à carteira total, como ilustra a relação abaixo: 
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Concentração Sectorial da Carteira26 = 
[Valor das prestações de crédito com um segmento de actividade (ou região, ou grupo 
social)* / Carteira total] x 100 = 
 
É relevante igualmente avaliar a evolução da concentração das operações no tempo; se a 
concentração se acentuar o supervisor deve tentar descobrir os motivos. As 
concentrações podem ser saudáveis - o aumento da actividade económica - ou perversas 
- aumento da inadimplência. Pelos mesmos motivos, é oportuno avaliar a evolução da 
concentração das operações nas agências, quando a IMF operar com duas ou mais 
agências na mesma ilha, ou em duas ou mais ilhas. O método para calcular a evolução da 
concentração nas agências é a mesmo que o utilizado para avaliar a evolução da 
concentração da carteira, substituindo-se o numerador, pelo valor total das operações na 
agência, mantendo-se no denominador o valor total da carteira. 
 
 
2.3.7 Fidelidade dos clientes 
 
A fidelidade dos clientes é um indicador da satisfação dos mutuários. De fato, os clientes 
“fiéis” com a instituição são os que repetidamente solicitam novos créditos, porque, por 
hipótese, os que já obtiveram lhe renderam bons resultados. Ao contrário, uma 
rotatividade de clientes elevada sinaliza insatisfação. O indicador é importante porque, 
além do nível de satisfação dos mutuários, reflecte a adequação das políticas de 
marketing e operacionais da IMF. Ademais, para o supervisor, é um importante sinalizador 
da qualidade da carteira; a cliente que não quitam suas prestações em dia, não são 
concedidos novos créditos. Por outro lado, se na IMF o nível de fidelidade é muito alto, 
significa que a instituição não está ampliando / renovando sua base de clientes. O 
importante é que o indicador seja significativo. O cálculo da taxa de fidelização é obtido 
com a seguinte relação: 
 
Taxa de fidelização dos clientes = 
(Nº de operações activas com clientes antigos/Nº total de operações activas) x 100 = 
* Segunda ou mais operações 
 
Quanto mais próximo de 100% for o indicador, maior o nível de fidelidade dos clientes. É 
igualmente importante calcular o indicador para as diversas agências da instituição e 
relacioná-lo com o da carteira total da IMF, assim como sua evolução no período em 
análise. Não é demais assinalar, que créditos renegociados devem ser expurgados do 
número de operações activas com os clientes antigos. 
 

                                                 
26 * Para o cálculo da concentração geográfica ou outra, basta substituir o numerador pelas 
operações de crédito foco da análise de concentração da carteira. Importante também, como para 
os outros indicadores apresentados, é a observação da evolução do indicador; seu rápido 
crescimento sinaliza queda da qualidade da carteira, e riscos de solvência. 
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2.3.8 Micro créditos renegociados 
 
Os créditos renegociados são os que por algum motivo – esquecimento, incapacidade 
financeira, ou problemas de integridade moral – os mutuários não quitaram as prestações 
das amortizações, e a IMF viu-se forçada a renegociá-los (em alguns casos em condições 
geralmente mais suaves – prazos mais dilatados). Muitas instituições evitam as 
renegociações das parcelas das amortizações, ou o fazem como último recurso para 
recuperar o capital investido na operação. O micro crédito renegociado carrega um risco 
maior que os demais, visto que o mutuário já deu sinais de que pode não ser um bom 
pagador. Há de se considerar, ainda, a diferenças entre as características das 
inadimplências, a saber: (i) a inadimplência por esquecimento, deve ser creditada ao 
agente de crédito, que não cobrou em tempo real a prestação de seu mutuário; (ii) a 
inadimplência por incapacidade financeira tem origem em problemas associados à saúde 
do mutuário, ou de seus mutuários, no fluxo de caixa de seu negócio, por motivos 
variados, ou em análises de crédito realizadas sem o devido rigor; e (iii) a inadimplência 
por motivos de integridade moral são aqueles em que o mutuário não quer pagar, mesmo 
tendo condições de fazê-lo. Esse último representa o maior risco para as IMFs, pela 
dificuldade de recuperar o crédito, e pelo efeito contágio que pode gerar sobre os demais 
mutuários. Portanto esses créditos não devem ser renegociados. A importância dos 
créditos renegociados na carteira das IMFs é medida pela relação abaixo. 
 
Taxa de Renegociação de créditos = 
(Créditos renegociados / Carteira activa total) x 100 = 
 
 
2.3.9 Riscos de mercado 
 
O risco de mercado está associado a factores externos às IMFs, que podem ter 
influências sobre os activos e passivos das instituições. Aumentos na taxa de captação de 
recursos, sem que as instituições tenham condições de repassá-los às suas operações 
activas no curto prazo, resultarão em queda na rentabilidade das operações das IMFs. 
Isso ocorre quando os recursos são captados em dólares ou euros, para aplicação em 
operações em escudos, e a moeda local se desvaloriza. Ainda, quando as taxas de juros 
de captação no mercado doméstico ou externo aumentam. Os supervisores devem estar 
atentos a essas flutuações e, dependendo de sua magnitude, se informar nas instituições 
os possíveis efeitos que possam vir a ter. Situações como estas pedem uma 
monitorização mais próximo das instituições, para antecipar eventuais crises de liquidez. 
 
 
2.4 Considerações adicionais 
 
Os indicadores apresentados nos subitens anteriores, só serão de úteis para monitorar as 
carteiras das IMFs, se pré-existirem dados financeiros precisos, ou pelo menos confiáveis. 
Portanto, os supervisores devem inicialmente avaliar a qualidade dos dados produzidos 
individualmente pelas IMFs, antes de avaliar seus riscos financeiros. Proceder a uma 
avaliação prévia da qualidade dos dados das instituições, é o primeiro passo para uma 
monitorização eficiente. Na inexistência de levantamentos precisos, sugere-se aos 
supervisores exigir medidas correctivas, no curto prazo. 
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  Instrumentos de Monitorização Financeiro 
 
 
 
 
Os instrumentos de análise e monitorização da situação financeira das IMFs sugeridos 
abrangem três áreas, a saber: ajustes das carteiras (2.3.1); ajustes dos demonstrativos de 
resultados (2.3.2); e ajustes dos balanços. O ajuste da carteira tem por objectivo 
estandardizar a constituição de provisões para as operações de curso anormal (provisões 
para devedores duvidosos), de acordo com as melhores práticas. E, os ajustes das 
demonstrações financeiras de permitir à autoridade de supervisão de avaliar se a IMF 
seria auto-sustentável, caso operasse em condições normais de mercado. Note-se que 
não se trata de alterar os dados contábeis oficiais fornecidos pelas instituições, mas de 
preparar dados paralelos, que permitam monitorar os rumos que as IMF seguem via a 
auto-sustentabilidade financeira e operacional. Na sequência são apresentados esses três 
instrumentos. 
 
 
3.1 Ajustes das Carteiras, Demonstrativo de Resultado e Balanços 
 
É importante para o sector de microfinanças de Cabo Verde e para a autoridade 
supervisora, que as IMFs classifiquem seus créditos num padrão semelhante ao 
internacional. Isso por dois motivos: (i) trata-se de um modelo reconhecidamente 
adequado para as IMFs; e (ii) trata-se de um modelo que permitirá comparações entre as 
carteiras das IMFs de Cabo Verde com os parâmetros (benchmarks) internacionais para o 
sector. 
 
 
(a) Classificação analítica dos créditos nas carteiras das IMFs 
 
O modelo de classificação dos créditos nas carteiras das IMFs foi apresentado 
parcialmente no subitem 2.3.4 supra. Sua repetição, abaixo, servirá para que se tenha 
uma referência próxima do texto que seguirá. Propõem-se algumas interpretações sobre a 
evolução da carteira, para auxiliar o supervisor na sua tarefa, sem a pretensão de exaurir 
o assunto. 
 
 
Quadro 2. Apresentação das carteiras das IMFs    em milhões de escudos 

Carteira     ano 1 ano 2 ano 3 
      Esc. % Esc. % Esc. % 

A vencer   175 70% 190 69% 210 70%
Vencida até 30 dias  15 6% 18 7% 22 7%
Vencida de 31 a 90 dias 10 4% 11 4% 8 3%
Vencida de 91 a 180 dias 8 3% 5 2% 6 2%
Vencida há mais de 181 dias 42 17% 51 19% 52 17%
Carteira Total   250 100% 275 100% 298 100%

 
 
A partir dessa primeira classificação, sugere-se uma classificação analítica que permita 
visualizar melhor o risco da carteira. 

3 
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Quadro 3. Apresentação analítica das carteiras das IMFs   em milhões de escudos 

Discriminação ano 1 ano 2 ano 3 
   Esc. % Esc. % Esc. % 

Número de Empréstimos  198  237  335   
  Crescimento    20%  41% 
Carteira Activa  250 100% 275 91% 298 100%

Crescimento    10%  8% 
Atrasado Total  75 30% 85 27% 88 30%
Atrasado >181 dias   42 17% 51 15% 52 17%
Carteira Activa Corrigida 278  263  283   
  Defractor / Infractor    0,90   1,040   1,054
  Crescimento real     -5%   7%   
 
 
Cabe observar nos quadros 2 e 3: 
• Crescimento mais acelerado do número de clientes que do valor da carteira nominal, o 

que sinaliza uma queda do valor médio dos financiamentos; 
• A carteira diminuiu em termos reais no ano 2, a despeito de seu crescimento nominal 

de 10%, o que sinaliza que a IMF perdeu mercado se o mesmo não ocorreu com seus 
concorrentes; 

• A carteira em risco vem se mantendo elevada, apesar da recuperação de créditos 
vencidos há mais de 180 dias. Entretanto, houve ligeira melhoria na qualidade da 
carteira, com um pequeno aumento da concentração dos créditos vencidos até 30 
dias. 

 
 
(b) Depuração da carteira 
 
A depuração da carteira (castigo de carteira) é necessária para que o risco carteira reflicta 
com mais precisão a situação da instituição, e que os indicadores de rentabilidade da 
carteira não sejam distorcidos (geração líquida de resultados / carteira). Ademais, para 
corrigir os valores do activo e do património líquidos da instituição, inflados pela 
manutenção em carteira de créditos de difícil (ou nula possibilidade) recuperação. A 
manutenção na carteira de créditos vencidos há mais de 180 dias27, sem a devida 
provisão para perdas, pode distorcer também os indicadores de rentabilidade dos activos 
(geração líquida de resultados / activos totais). 
 
O ajuste da carteira castigada resulta da subtracção do valor castigado da conta Carteira 
Bruta no Activo do Balanço (crédito) e de igual valor na conta de Provisões para Créditos 
de Liquidação Duvidosa (débito), se essas provisões forem inferiores ao valor da carteira 
castigada, o ajuste será feito no património do balanço de IMF, como se verá adiante. 
Outrossim, deve se subtrair, no banco dados o número de operações activas, 
correspondentes aos valores castigados. Esses ajustes são realizados sobre o banco de 
dados actualizado e o último balanço disponível da IMF, sendo que a data de apuração de 

                                                 
27 O prazo de mora para que uma operação seja considerada perda varia significativamente entre as 
instituições, sendo que algumas sequer as registram como tal. 
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ambos deve corresponder. Os quadros 4 e 5 abaixo ilustram o ajuste do banco de dados 
e da carteira. 
 
 
Quadro 4. Ajuste do banco de dados 
Carteira     ano 3 Variação 
      Nº Operações Nº Operações Ajustado pós 

A vencer   251 251 Ajuste 
Vencida até 30 dias  13 13   
Vencida de 31 a 90 dias 10 10   
Vencida de 91 a 180 dias 10 10   
Vencida há mais de 181 dias 50 -   
Carteira Total   335 285 -15% 

 
 
Quadro 5. Ajuste da carteira      em milhões de escudos 
      ano 3 

Discriminação Carteira no Balanço Carteira Ajustada Variação: 
      Esc. % Esc. % pós ajuste 

Carteira Activa  298 100% 246 100% -17% 
A vencer   210 70% 210 85%   
Vencida até 30 dias  22 7% 22 9%   
Vencida de 31 a 90 dias 8 3% 8 3%   
Vencida de 91 a 180 dias 6 2% 6 2%   
Vencida há mais de 181 dias 52 17% - - - 

Atraso Total   88  36  -59% 

 
Cabe observar nos quadros 4 e 5, a mudança no perfil da carteira, a saber: 
 
• Diminuição do número de operações activas (-15%), do valor da carteira (-17%) e do 

atraso total (-59%). A despeito dessas diminuições, a carteira apresenta uma 
qualidade superior. Na realidade esse aparente novo perfil, já era seu perfil real, 
distorcido pela manutenção de créditos de difícil (ou nula) recuperação. 

• A carteira em risco, que antes dos ajustes representava 30% da carteira total, passou 
a ser de15%, reflectindo de forma mais precisa o risco financeiro da IMF. 

 
Os ajustes promovidos na carteira permitirão a autoridade supervisora ter uma visão mais 
clara e precisa em dois níveis: 1º risco de liquidez e solvência da IMF; 2º risco que a 
instituição representa para o sector de microfinanças; 3º risco para o sistema financeiro. 
Ademais, o modelo padronizado permitirá comparar o risco de uma determinada 
instituição com as outras. A consolidação das carteiras das IMFs monitorizadas nesse 
modelo permitirá à autoridade supervisora avaliar o risco que o sector representa para o 
sector financeiro. Mantendo-se em carteira os créditos quase irrecuperáveis, o risco para 
o sistema pode aparentar ser muito maior do que de fato é. Por último, é realista afirmar 
que em Cabo Verde há IMFs que mantêm créditos em carteira vencidos há mais de 5 
anos, desvirtuando os dados do sector. 
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(c) Ajuste no activo e no passivo 
 
O castigo da carteira pede ajustes no activo e no passivo das demonstrações financeiras 
das IMFs. No activo a carteira é diminuída do valor do castigo (créditos vencido há mais 
de 180 dias), com acima mencionado. O mesmo valor é subtraído das provisões para 
devedores duvidosos, portanto o valor do activo não é alterado. Se o valor da carteira 
castigada for superior às provisões constituídas para devedores duvidosos (o que não é 
usual, mas pode ocorrer), o saldo é lançado contra (débito) no património líquido da 
instituição, reconhecendo-se desse modo as perdas ocasionadas pelas operações de 
crédito mal sucedidas. Recomenda-se que o lançamento das perdas seja objecto de uma 
nota de referência no balanço. A título de exemplo, supõe-se que o seguinte balanço sofra 
ajustes carteira por castigo de carteiras: 
 
 
 
Quadro 6. Balanço exemplo de uma IMF (antes ajustes)   em milhões de escudos 
Activo  Esc. Passivo   Esc. 

Caixa  15 Passivo de curto Prazo 58
Carteira Bruta 298 Passivo de longo prazo 142
Provisões  (50) Património líquido  183
Activo Imobilizado 120 Capital  100  
   Reservas  61  
   Lucro do exercício  22  
Activo Total 383 Passivo Total   383

 
 
Caso. Ajuste da carteira (castigo) > provisões 

Valor do castigo da carteira = 52 escudos 
 

Castigo Carteira 
Castigo -52  
Provisões +50  
Saldo (2) 

 
 
 
Quadro 7. Balanço exemplo de uma IMF (pós ajustes)   em milhões de escudos 
Activo  Esc. Passivo   Esc. 

Caixa  15 Passivo de curto Prazo 58
Carteira Bruta 246 Passivo de longo prazo 142
Provisões  Património líquido  181
Activo Imobilizado 120 Capital  100  
   Reservas  61  
   Lucro do exercício  22  
   Perdas por castigo carteira  (2)  
Activo Total 381 Passivo Total   381
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Observação: Como todas as provisões constituídas foram utilizadas para cobrir as 
perdas com créditos vencidos há mais de 180 dias, é necessário criar novas provisões 
para devedores duvidosos. Em outros termos, foram utilizadas para o fim para o qual 
foram constituídas. 
 
 
(d) Ajuste na conta de provisões para devedores duvidosos 
 
Os ajustes na conta de provisões para devedores duvidosos devem ser realizados 
sempre que: (i) a constituição dessa reserva contábil seja inferior ao determinado pela 
autoridade supervisora; e (ii) após o castigo da carteira, quando se tornar igualmente 
inferior ao estipulado pela supervisão do sector. Os percentuais aplicáveis à constituição 
de provisões variam nos países em função dos riscos históricos de perdas associados 
aos atrasos. Percentuais individuais diferenciados para as IMFs podem ser determinados 
pela autoridade supervisora, de acordo com o histórico das perdas das instituições. Essa 
prática é recomendável apenas para casos muito particulares, sendo melhor padronizar 
os procedimentos do sector. Em Cabo Verde esses percentuais foram sugeridos pela 
consultoria ACDI-VOCA há dez anos (ilustradas abaixo), mas não são aplicados por todas 
as IMFs. Actualmente o mais usual é cada IMF praticar sua própria política de constituição 
de provisões, ou mesmo não ter parâmetros perenes. Caberá a autoridade supervisora 
estandardizar os procedimentos para a constituição de provisões. 
 
 
Quadro 9. Percentuais da ACDI-VOCA aplicáveis à constituição de provisões nas IMFs de  Cabo Verde 
Carteira bruta activa   Taxa para constituição de provisões
A vencer   3% 
Vencida até 30 dias   75% 
Vencida de 31 a 90 dias  85% 
Vencida de 91 a 180 dias  90% 
Vencida > 181 dias   100% 
Créditos renegociados (1)    100% 
(1) Taxa sugerida por essa por esse manual  
 
 
A título de exemplo, retomam-se os valores dos atrasos na carteira ajustada acima 
(quadro 5, ano 3), para constituir provisões para devedores duvidosos. 
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Quadro 10. Exemplo de constituição de provisões para devedores duvidosos 

Mora dos créditos   Taxa Prov Perfil da Carteira 
(milhões de escudos) 

Provisões 
(milhões de escudos) 

A vencer   3% 210 6 
Vencida até 30 dias  75% 22 17 
Vendida de 31 a 90 dias 85% 8 7 
Vencida de 91 a 180 dias 90% 6 5 
Vencida > 181 dias  100% -  
Renegociações (1)  100% -  
Prov. Dev, Duvidosos (PDD)   246 35 
(1) Taxa sugerida por essa por esse manual 
 
A inserção das provisões, acima calculadas, no activo do balanço, sem contrapartida no 
passivo, geraria um desequilíbrio entre activos e passivos. O reequilíbrio é restabelecido 
no património líquido. A título de exemplo, suponhamos que a IMF tenha apurado no ano 
em análise (ano 3) os seguintes resultados no seu Demonstrativo de Resultados (Contas 
de Exploração): 
 
 
Quadro 11. Exemplo de Demonstrativo de Resultados (DRE) 

ano3  
Receitas de créditos   
Receitas da Carteira de Crédito  131
Receitas financeiras totais   131
Despesas financeiras  
Despesas financeiras   3
Margem financeira     128
Despesas de crédito (operacionais)   
Despesas com Pessoal   60
Outras despesas operacionais  15
Seguros    3
Provisões para devedores duvidosos  30
Despesas com totais com créditos   108
Resultado operacional   20
Receitas não operacionais  
Subsídios    15
Despesas não operacionais  
Amortizações   13
Custos extraordinários   

Receitas – Despesas não operacionais   2
Lucro do exercício     22
 
 
Observa-se que foram constituídos escudos 30 milhões de provisões para devedores 
duvidosos. Após os ajustes, não sobraram provisões contábeis (quadro 7). No entanto, 
apurou-se que, pela estrutura de mora da carteira, são necessários escudos 35 milhões 
(quadro 10); falta, portanto, lançar esses 35 milhões de escudos no demonstrativo de 
resultados. Os lançamentos necessários para equilibrar passivo e activo são: 
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1º. No activo do balanço, adiciona-se na conta de provisões para devedores duvidosos a 
as novas provisões constituídas de escudos 35 milhões, após o ajuste da carteira. 
Esse valor é lançado no Demonstrativo de Resultados (DRE). O DRE passa então a 
ter a seguinte estrutura: 

 
 
 Quadro 12. 
 Exemplo de Demonstrativo de Resultados ajustado para provisões 

ano3 
Receita de créditos    
Receitas da carteira de crédito  131

Receitas financeiras totais  131
Despesas financeiras   
Despesas financeiras   3
Margem financeira   128
Despesas de crédito 
(operacionais)   
Despesas com pessoal   60
Outras despesas operacionais  15
Seguros    3

Provisões para devedores duvidosos  35

Despesas com Créditos Totais  113
Resultado 
operacional   15
Receitas não operacionais  
Subsídios    15
Despesas não operacionais  
Amortizações   13
Custos 
Extraordinários   

Receitas - Despesas não operacionais  2
Lucro do exercício   17

 
 
2º. Passivo e activo voltam a se equilibrar com o reconhecimento das perdas, que é 

constituída pelas provisões realizada no DRE antes dos ajustes (escudos 30 milhões), 
somadas as apuradas por insuficiência de provisões (escudos 2 milhões), já lançadas 
no Balanço (quadro 7). Isso porque esse valor de provisões constituídas no exercício 
(antes dos ajustes) foi utilizado no castigo da carteira (quadro 11). Portanto, são 
perdas. Esse reconhecimento de perdas é lançado contra património líquido no 
Balanço (castigo de carteira), como ilustra o quadro 13 abaixo. 
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Quadro 13. Balanço ajustado  para provisões 
Activo     Passivo       
Caixa  15 Passivo de curto Prazo 58
Carteira Bruta 246 Passivo de longo prazo 142
Provisões  (35) Património líquido  146 
Activo Imobilizado 120 Capital  100  
    Reservas  61  
    Lucro do exercício 17  
   Castigo da carteira (perdas) (32)  
Activo Total 346 Passivo Total   346
 
Cabe observar que após os ajustes, os valores contábeis sofreram as seguintes 
alterações: 
 
• O valor da carteira activa diminuiu em 17,5%, com o castigo dos créditos vencidos há 

mais de 180 dias 
• O Lucro do exercício diminuiu em 22,8%, com a constituição de novas provisões 
• Os valores totais do activo e do passivo diminuíram em 9,7%, com o reconhecimento 

das perdas. 
 
 
 
(e) Outros ajustes 
 
As melhores práticas em microfinanças sugerem uma serie de outros ajustes nos 
demonstrativos financeiros das IMFs, para que possam ser analisadas em situação de 
mercado, como por exemplo, ajuste para: doações em natura, financiamentos 
subsidiados, cessão de imóveis, cessão de mão-de-obra qualificada, serviços pagos por 
terceiros, etc. A natureza desses ajustes é diferente daquela do ajuste para provisões. 
Isso porque, o ajuste para provisões deve ser compulsório para as IMFs, assim como os 
procedimentos para a constituição de provisões. Enquanto os ajustes para apurar custos 
e despesas subsidiados, são ferramentas introduzidas para se apurar os resultados 
financeiros das IMFs, como se estivessem operando em condições de mercado, ou seja, 
sem subsídios de qualquer natureza. Não cabe nesse curto espaço analisar o universo 
desses ajustes. Portanto optou-se por um ajuste particularmente importante, o dos 
financiamentos subsidiados, pela sua relevância nas IMFs de Cabo Verde e, também, 
devido ao estágio de desenvolvimento das instituições do País28. 
 
O ajuste para financiamentos subsidiados consiste em atribuir um custo financeiro aos 
recursos captados pelas IMFs, sem encargos ou com juros abaixo do mercado. O custo 
imputado é o da taxa de juros que lhes seria oferecida, se tivessem que captar recursos 
no mercado financeiro local, ou no exterior. Esse custo é denominado no jargão das 
microfinanças, “custo sombra”. Escolheu-se para esse exercício a taxa média dos 
empréstimos bancários em Cabo Verde, 7,5 % a.a, devendo a autoridade supervisora 
ajustá-la à que lhe parecer mais apropriada. O cálculo é relativamente simples, se 
comparado aos ajustes para provisões, e os lançamentos contábeis são os seguintes: 
 
                                                 
28 Na prática, a maioria dos tipos de subsídios às IMFs é provida ao setor de microfinanças de Cabo Verde; 
proceder a ajustes para todos resultaria em apurar prejuízos contínuos, o que não é o objetivo da autoridade 
supervisora. 
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1º. Apura-se o custo sobra. Em outros termos, aplica-se uma taxa de juros (7,5%) sobre 
os recursos captados sem encargos; caso a IMF remunere seus empréstimos a juros 
inferiores aos de mercado, aplica-se a diferença entre 7,5% e os encargos reais. No 
balanço exemplo acima (quando 13), a IMF tem um passivo de longo prazo de 
escudos 142 milhões. Suponhamos que o valor de passivo corresponde a um 
financiamento sem encargos (custo zero), captado início do exercício. Atribuindo-lhe 
um custo anual de 7,5% a IMF teria que quitar anualmente o seguinte valor: 

 
Escudos 142 milhões x 7,5% = 11 milhões de escudos por ano (arredondados) 

 
 Observação: se o financiamento é de 6 meses, se aplica uma taxa pró rata ao 

período do financiamento. Se o financiamento é de dois anos e parte já foi amortizado, 
calcula-se a média do saldo devedor dos dois últimos anos. Várias situações são 
possíveis, portanto não é factível exemplificá-las todas. Deve-se proceder com bom 
senso financeiro, para não onerar a IMF com custos teóricos que não incorreria em 
situação de mercado.  

 
2º. Despesas são apuradas do DRE. Portanto, é nesse demonstrativo que se lança esse 

custo financeiro de escudos 11 milhões (arredondados). Esse lançamento é 
efectuado, inserindo-se uma conta de “Juros por empréstimos subsidiados”, sob a 
rubrica “Despesas Financeiras”. Em contrapartida, adiciona-se ao “Passivo de longo 
prazo” esse custo financeiro lançado no DRE, com o mesmo título. Para que o leitor 
possa visualizar com clareza os ajustes efectuados no DRE e no Balanço, cotejam-se 
abaixo os demonstrativos financeiros antes e pós-ajustes. 

 
Quadro 14. DREs antes e pós-ajustes 

ano3  

DRE DRE  
Antes dos ajustes ajustado 

Receita de créditos       
Receitas da carteira de crédito  131 131

Receitas financeiras totais   131 131

Despesas financeiras   
Despesas financeiras   3 3
Juros p/Empréstimos Subsidiados  11

Margem financeira     128 117
Despesas de crédito (operacionais)   
Despesas com pessoal   60 60
Outras despesas operacionais  15 15
Seguros    3 3
Provisões para devedores duvidosos  30 35

Despesas com Créditos Totais   108 113

Resultado operacional     20 4
Receitas não operacionais  
Subsídios    15 15
Despesas não operacionais  
Amortizações   13 13
Custos Extraordinários   

Receitas - Desp. não operacionais   2 2
Lucro do exercício     22 6
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Observa-se que após todos os ajustes o resultado operacional passou a ser 
significativamente inferior. Isso indica que em situação de mercado o desempenho da 
instituição não apresentaria os resultados publicados. A autoridade supervisora deve 
acompanhar de perto as IMFs que apresentam resultados significativamente pós-ajustes 
inferiores aos disponibilizados aos seus accionistas / quotistas pré-ajustes, principalmente 
se foram negativos, e monitorar sua evolução rumo à auto-sustentabilidade. Subsídios 
não são eternos, e a médio prazo as IMFs devem se auto-sustentar financeiramente. O 
quadro 14 ilustra o balanço pós-ajustes. 
 
 
 
Quadro 14. Balanços antes e pós-ajustes 

ano3 

Balanço antes dos ajustes Balanço ajustado 
Activo           
Caixa   15   15
Carteira Bruta  298   246

Provisões   (50)   (35)

Activo Imobilizado  120   120
Activo Total     383   346
Passivo           
Passivo de curto Prazo 58   58
Passivo de longo prazo 142  153
Empréstimos 142  142 
Encargos s/empréstimos subsidiados 11 

Património líquido  183  135
Capital  100  100 
Reservas  61  61 
Lucro do exercício 22  6 
Passivo Total   383   346
 
Cabe observar uma perda do valor do património líquido da ordem de 26%, ante e pós-
ajustes, o que vem a ser significativo para accionistas e quotistas. 
 
 
(f) Considerações adicionais 
 
Deve ser ainda mencionado que a classificação das contas dos DREs apresentadas 
nesse manual difere das apresentadas pelas IMFs de Cabo Verde, principalmente no que 
se refere à classificação dos subsídios. As IMFs os lançam em receitas, sob a rubrica 
“subsídios à exploração”. Essa prática, originária do Plano de Contas de seus sistemas 
informatizados de gestão (SIG), distorce a apuração do Resultado Operacional, que é a 
diferença entre as receitas de crédito adicionadas das multas por mora, juros recuperados 
de operações vencidas, e receitas financeiras menos despesas financeiras, da qual se 
subtraem os custos e despesas operacionais. Os subsídios, quando houver, devem ser 
lançados em Receitas não Operacionais, de modo que se apure com precisão a auto-
sustentabilidade das instituições. O mesmo se aplica às amortizações, que geralmente 
são lançadas sob a rubrica Despesas de Crédito, ou Despesas Operacionais. 
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Outros tipos de classificações podem ser encontrados nos DREs das IMFs de Cabo 
Verde, não se pode enumerá-las todas. Portanto, o supervisor, ao apurar o resultado 
operacional, deve separar claramente as receitas, despesas e custo efectivamente 
gerados pela actividade fim das IMFs; os devem ser lançados em receitas e despesas 
não operacionais, de modo a que se apure ao certo a auto-sustentabilidade das 
instituições. 
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CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
 
 
 
A supervisão e monitorização das IMFs é uma actividade que está se iniciando em Cabo 
Verde. Requer, portanto, um aprendizado da autoridade supervisora como das 
instituições.  
 
Sugere-se que antes que se inicie o processo o supervisor se prepare, adquirindo sólidos 
conhecimentos sobre as microfinanças em todos os seus aspectos qualitativos e 
quantitativos. Em seguida passe a conhecer as IMFs que serão supervisionadas e 
estabeleça um diálogo transparente com as instituições, deixando claro que seu papel 
não é coercivo. Muito pelo contrário, a autoridade supervisora vem para adicionar 
conhecimento e técnicas de gestão que irão fortalecer o sector. O supervisor deve ser um 
facilitador, para que as IMFs adoptem progressivamente as boas práticas em 
microfinanças. 
 
É importante dialogar em todos os níveis das instituições: directores, funcionários e 
agentes de crédito. Isso permitirá que o supervisor conheça a IMF: suas forças, suas 
fraquezas e suas necessidades mais urgentes. A leitura de atas de reuniões do Conselho 
de Administração, do Comité de Crédito e de pareceres do Conselho Fiscal é 
imprescindível para se aquilatar do nível de auxílio que as IMFs precisam rumo à adopção 
de boas práticas de gestão. 
 
É realista imaginar que nos primeiros contactos não serão fáceis, portanto o supervisor 
deve planejar cuidadosamente suas visitas: preparado um formulário de perguntas 
estruturadas, informando com antecedência a instituição os assuntos que serão 
abordados durante sua visita, e deixando na IMF uma lista dos documentos que poderão 
ser exigidos. Ademais, preparar, em estreita colaboração com a instituição, um 
cronograma de ajustes a serem introduzidos, respeitando o estágio de desenvolvimento 
em que encontra a IMF. 
 
Finalmente, é oportuno sinalizar que primeiras tarefas do supervisor serão entender o 
processo decisório na IMF e avaliar o risco de sua carteira. O motivo é que as demais 
faces da instituição serão o reflexo de sua governança e da liquidez de sua carteira. Se o 
processo decisório é excessivamente centralizado em uma pessoa, é provável que os 
funcionários se sintam desmotivados, reflectindo essa insatisfação nas operações da IMF. 
Se a carteira está com elevado nível de risco, a IMF tem problemas na área de análise de 
risco de crédito, o que se reflectirá nos seus indicadores de solvência. 
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ANEXO I 

 
 
PRINCÍPIOS DE PROTEÇÃO AOS CLIENTES DE MICROFINANÇAS 
 
O Texto que segue baseia-se no documento do mesmo título em inglês disponibilizado 
pelo CGAP no seguinte endereço: www.cgap.org  
 
Os Princípios de Protecção aos Clientes de Micro finanças e a Campanha pela Protecção 
dos Clientes de Micro finanças fazem parte de uma iniciativa endossada e liderada por 
uma abrangente coalizão de uma rede IMFs, provedores de fundos, e técnicos em 
microfinanças. O objectivo da campanha, cujo foro é o Centro de Inclusão Financeira 
(Financial Inclusion Center), e seus Princípios são de assegurar que os provedores de 
serviços financeiros à população de baixa renda tomem medidas concretas para proteger 
seus clientes de potenciais produtos financeiros danosos e para que sejam tratados 
honestamente. Há actualmente um amplo consenso que a indústria de microfinanças 
deve se juntar e, de forma pró-activa proteger, no interesse das microfinanças, seus 
clientes através de políticas, práticas e produtos apropriados. Na medida em que a 
campanha ganha momentos, as IMFs que incluíram os princípios no âmago de suas 
actividades terão vantagens competitivas, não somente com seus clientes, mas também 
com investidores, doadores, governos e governantes. 
 
Quais são os Princípios de Protecção aos Clientes? 
Os Princípios de Protecção aos Clientes determinam as mínimas protecções que os 
clientes podem esperar dos provedores serviços micro financeiros. Esses Princípios 
resultam do trabalho conjunto de IMFs e de redes internacionais e nacionais de 
associações de microfinanças, para desenvolver códigos de conduta e práticas pró-
consumidores. Apesar de os Princípios serem universais, a efectiva adopção pede muita 
atenção para adequá-los às comunidades e mercados locais, e contexto dos países. 
Existe consenso há vários anos, que os provedores de serviços financeiros a clientes de 
baixa renda deveriam aderir aos seguintes princípios: 
 
Evitar o Excesso de Endividamento. Os provedores devem se assegurar que créditos 
serão fornecidos se os mutuários demonstrarem capacidade de amortização e que os 
empréstimos não colocarão os mutuários em situação de risco de excesso de 
endividamento. Ademais, os provedores  devem se assegurar que outros produtos 
financeiros, como seguros, oferecidos a clientes de baixa renda são adequados. 
 
Transparência nos Preços. As condições reais dos serviços financeiros (juros, 
comissões, e demais condições e despesas) devem ser transparentes e informadas de 
modo compreensivo para os clientes. 
 
Práticas de Cobrança Adequadas. As práticas de cobrança não devem ser abusivas e 
coercitivas. 
 
Comportamento Ético dos Funcionários. Os funcionários dos provedores de serviços 
aos clientes de baixa renda terão um comportamento de elevado padrão ético, e os 



Anexo I 
 

Banco de Cabo Verde / Gabinete Micro Finanças                                                                                          
Manual de Monitorização das IMF`S        56 

provedores devem se assegurar que mecanismos de prevenção foram adoptados para 
corrigir actos de corrupção e maus tratos aos clientes. 
 
Mecanismo de Reparação para as Queixas. Os provedores devem manter em tempo 
hábil mecanismos para receber queixas dos clientes e corrigi-las. 
 
Privacidade dos Dados dos Clientes. A privacidade dos dados dos clientes será 
respeitada e os dados não serão utilizados, sem a devida autorização dos clientes 
(mesmo reconhecendo que os provedores de serviços financeiros podem ter um papel 
importante, em benefício dos clientes, estabelecendo seus históricos de crédito). 
 
O que Endossar os Princípios Significa? 
Instituições e indivíduos que endossarem os Princípios de Protecção aos Clientes estarão 
se comprometendo em fazer parte de um amplo processo, para traduzir os princípios em 
mecanismos estandardizados de políticas e praticas para vários tipos de clientes das 
microfinanças, produtos e provedores, no contexto dos países. 
 
Ao endossarem os Princípios, os provedores de serviços financeiros, as redes, e os 
indivíduos que trabalham com microfinanças estão se comprometendo com a implantação 
dos princípios nas operações de suas organizações e na sua cultura institucional. Nas 
IMFs o processo se inicia com a análise de suas práticas operacionais, para identificar as 
áreas que podem ser melhoradas e com o incentivo aos funcionários para promover os 
princípios na instituição.  
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ANEXO II 
 
 
INDICADORES DE DESEMPENHO 
 
No texto do diagnóstico foram citados indicadores de desempenho compilados pela 
Microfinance Information Exchange, Inc (MIX). Trata-se de uma empresa sem fins 
lucrativos que se dedica a promover a infra-estrutura do sector de micro finanças nos 
países em desenvolvimento, provendo dados financeiros e operacionais padronizados e 
de fácil consulta, assim como outros serviços especializados. Para obter mais 
informações: www.themix.org. 
 
Aqui se fez uma escolha de alguns dos indicadores, reunidos em sete grupos, para 
confrontá-los com os da IMF. Optou-se pelas médias dos indicadores de IMFs: ONG`s, 
Africanas, Novas (fundadas a menos de quatro anos), Jovens (de quatro a oito anos de 
existência) e Maduras (mais de oito anos de existência). Os indicadores calculados para a 
IMF respeitam as fórmulas utilizadas pelo MIX, reproduzidas na sequência. 
 
 
DEFINIÇÃO DOS INDICADORES 
 
I. Características Institucionais 
 
 Idade: Tempo de existência da IMF. Nova (0 < 4 anos), Jovem (4 > anos < 8), Madura 

(anos > 8); 
 Activos Totais: Medida do Porte da IMF; 
 Carteira sobre Activo (carteira bruta ajustada / Activos totais ajustados): indica a 

importância da carteira na composição dos activos da IMF; 
 Quadro de Pessoal: Número de funcionários empregados pela IMF. 

 
II. Estrutura Financeira 
 
 Património sobre Activo (património líquido ajustado / activos totais ajustados): 

indica a percentagem dos activos que são financiados com recursos próprios da IMF 
(capital + reservas + lucro acumulados); 

 
 Alavancagem Financeira (passivos totais / património líquido ajustado): indica o nível 

de endividamento da IMF em relação aos seus recursos próprios. Ainda, a capacidade 
da instituição em levantar recursos de terceiros. Esse indicador é merecedor de 
múltiplas interpretações quanto ao seu nível ideal. 

 
III. Penetração no Mercado (outreach) 
 
 Clientes Activos (carteira de clientes ajustada com operações activas): indicador do 

porte absoluto da IMF e sua penetração no seu mercado, comparativamente aos seus 
concorrentes; 

 Carteira Activa (carteira bruta ajustada): igualmente um indicador do porte absoluto 
da IMF e sua penetração no seu mercado, comparativamente aos seus concorrentes. 
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IV. Desempenho Financeiro 
 
 Retorno sobre os Activos (resultado operacional ajustado / activo ajustado): trata-se 

de um indicador de rentabilidade que mede o retorno operacional dos activos da IMF, 
ou seja, percentualmente o quanto a IMF consegue gerar som seus activos circulantes 
e fixos. 

 
 Retorno sobre o Património (resultado operacional ajustado / património líquido 

ajustado): trata-se de um indicador de rentabilidade que mede o retorno operacional 
dos recursos próprios, ou seja, em que percentual o património constituído, pelo 
capital, as reservas,  lucros acumulados da IMF estão sendo remunerados; 

 
 Sustentabilidade Operacional (receitas financeiras totais / despesas financeiras + 

provisões para devedores duvidosos + despesas operacionais): O indicador apresenta 
a razão entre receitas e despesas em que a IMF incorre em suas operações, medindo 
a capacidade da IMF para cobrir seus custos operacionais. Se igual ou superior a 
100%  a IMF é operacionalmente sustentável no exercício que serviu de base para os 
dados colhidos, ou seja, a instituição gerou receitas superiores a suas despesas 
operacionais, do contrário a IMF é operacionalmente insustentável; 

 
 Sustentabilidade Financeira (receitas financeiras totais / despesas financeiras + 

provisões para devedores duvidosos + despesas operacionais + despesas financeiras 
de financiamentos subsidiados): Trata-se do mesmo indicador que o da 
sustentabilidade operacional no qual se introduzem, no denominador, eventuais 
despesas financeiras a custo de mercado. O resultado sinaliza a capacidade da IMF 
de cobrir suas despesas operacionais, caso tivesse que remunerar os financiamentos 
obtidos a taxas de mercado. Do mesmo modo, se igual ou superior a 100% o a IMF é 
financeiramente sustentável no exercício que serviu de base para os dados colhidos, 
caso contrário não. 

 
 
V. Eficiência 
 
 Despesas com Pessoal sobre Carteira (despesas com pessoal / carteira bruta 

ajustada): o indicador apura as despesas com mão-de-obra para gerar o valor dos 
financiamentos em carteira. Mais baixo é seu valor, menor o custo que a IMF teve no 
ano em pauta para criar sua carteira; 

 Custo por Empréstimo (despesas com pessoal / número de empréstimos ajustado); 
o indicador mede o custo individual com pessoal para cada financiamento concedido. 
Maior o custo menos eficiente está sendo as operações da IMF. 
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VI. Produtividade 
 

 Financiamentos por Funcionário (número de financiamentos ajustado / número 
total de funcionários): o indicador mede a produtividade do quadro de pessoal da 
IMF. Maior o número de financiamentos mais produtivo é seu quadro de pessoal; 

 
 Financiamentos por Agente de Crédito (número de financiamentos ajustado / 

número total de agentes de crédito): o indicador mede a produtividade dos agentes 
de crédito da IMF. Maior o número de financiamentos mais produtivo está sendo 
seus agentes de crédito. Esse indicador é crítico para as IMFs e alguns factores 
tendem a influenciá-lo, como por exemplo: a área geográfica coberta pelos agentes. 
Geralmente nas áreas rurais a produtividade dos agentes é mais baixa. 

 
 

VII. Risco e Liquidez 
 

 Carteira em Risco > 30 dias (atrasos com mais de 30 dias / carteira bruta 
ajustada): o indicador põe em evidência evidência a aparte da carteira inadimplente 
(contaminada) sobre a carteira total. Geralmente, os financiamentos com mais 
tempo de atraso são mais dificilmente recuperáveis mais antigos forem os atrasos. 

 
 Carteira em Risco > 90 dias (atrasos com mais de 90 dias / carteira bruta 

ajustada): o indicador mede a parte da carteira que se encontra em maior risco em 
relação ao seu valor total. Créditos vencidos há mais de 90 dias são dificilmente 
recuperáveis. 

 
 Índice de Castigo da Carteira (carteira castigada / carteira bruta ajustada); indica a 

importância do castigo realizado na carteira da IMF. 
 

 Liquidez Seca (activo de curto prazo ajustado / passivo de curto prazo ajustado); o 
indicador mede a capacidade a IMF de cumprir seus compromissos financeiros no 
curto prazo. 

 
 Liquidez Corrente (activo realizável / passivo exigível): indicador mede a 

capacidade a IMF de cumprir seus compromissos financeiros a curto, médio e longo 
prazo. 
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Anexo III 
 

Glossário de Termos Técnicos 
 
Agente de crédito: Em uma IMF, profissionais das IMFs responsáveis pela identificação 
dos clientes, análise das operações de crédito e cobrança das parcelas de amortização 
inadimplentes. 
 
Aanálise de crédito: Processo organizado para analisar dados, de maneira a possibilitar 
o levantamento das questões certas acerca do tomador do crédito. 
 
Capital de giro (fundo de maneio): Recurso que auto financia a actividade principal de 
uma empresa, ou seja, é o capital necessário para continuar custeando as actividades de 
uma IMF, de modo a obter sua principal fonte de renda perene. 
 
Capital fixo: Conceito empregado em contabilidade para definir dentro de uma 
determinada empresa, quais são os bens (activos fixos) e direitos desta empresa que não 
sofrem movimentação constante. Activo Fixo possui como sinónimo a expressão Activo 
Imobilizado (Imobilizações Corporeas). 
 
Capital inicial: Capital necessário pra iniciar as operações de uma IMF. 
 
Carteira activa: Carteira de créditos a receber. 
 
Carteira castigada: Valor dos créditos inadimplentes retirado da carteira activa. 
 
Carteira em risco: carteira inadimplente. 
 
Carteira inadimplente: Valor da carteira de créditos vencidos (carteira em risco). 
 
Carteiras de crédito: Valor total dos financiamentos concedidos numa determinada data 
Colchão de liquidez: reserva de liquidez 
Créditos renegociados: Créditos não quitados nas datas devidas aos quais a IMF 
concedeu novas condições de pagamento (negociados novamente). 
 
Insolvência: Qualidade de que e quem não pode honrar seus compromissos financeiros. 
 
Operações de curso anormal: Operações de crédito cujas parcelas de amortização não 
foram quitadas nas datas previstas contratualmente. 
 
Património líquido (PL): valores que os sócios ou accionistas têm na empresa em um 
determinado momento. No balanço patrimonial, a diferença entre o valor dos activos e dos 
passivos e resultado de exercícios futuros representa o PL, que é o valor contábil devido 
pela pessoa jurídica aos sócios ou accionistas. Princípio da Entidade. O PL é dividido em: 
Capital Social. Reservas de Capital, Reservas de Reavaliação, Reservas de Lucros, 
Lucros ou Prejuízos Acumulados. 
 
Poupanças compulsórias: Poupanças constituídas obrigatoriamente pelo mutuário a 
título de garantia, para obter um crédito junto a uma IMF. 
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Poupanças voluntárias: Poupanças constituídas espontaneamente por indivíduos nas 
IMFs. 
 
Provisões para devedores duvidosos: Provisões contábeis constituídas por instituições 
financeiras, para as operações de curso anormal. 
 
Reserva de liquidez: reservas constituídas para fazer face aos descompassos, no 
tempo, entre recebimentos e desembolsos. 
 
Risco cambial: Ocorrência não previsível quanto ao comportamento futuro da taxa de 
câmbio de uma moeda vis-à-vis outras moedas. Risco de prejuízos derivados de 
possíveis alterações na taxa de câmbio. 
 
Risco de crédito: Risco relacionado a possíveis perdas quando um dos contratantes não 
honra seus compromissos. As perdas aqui estão relacionadas aos recursos que não mais 
serão recebidos. 
 
Risco de liquidez: No contexto, risco relacionado à insolvência de uma instituição 
financeira (IMF). 
 
Risco de mercado: Risco relacionado ao comportamento futuro do preço dos ativos, 
diante das condições de mercado (exemplo: variações nas taxas de juros). 
 
Risco sistêmico: risco de que um choque a uma parte limitada do sistema (a falência de 
uma grande instituição financeira, por exemplo) se propague por todo o sistema 
financeiro, levando a uma reacção em cadeia de falências e à quebra do sistema - ou 
seja, uma crise sistémica. O Comité de Bancos da Basileia definiu risco sistémico como 
sendo aquele em que a inadimplência de uma instituição para honrar seus compromissos 
contratuais pode gerar uma reacção em cadeia, atingindo grande parte do sistema 
financeiro. 
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