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Prefácio  

A estabilidade financeira pode ser definida como “um ambiente no qual o sistema financeiro - que inclui os 

intermediários, mercados e infra-estrutura de mercado - é capaz de resistir a choques e ao surgimento de 

desequilíbrios financeiros, diminuindo assim a probabilidade de interrupções no processo de intermediação 

financeira, que são suficientemente graves para reduzir de modo significativo a afetação da poupança para 

oportunidades de investimento rentável” (BCE, 2007).1  

O Relatório de Estabilidade Financeira é uma publicação semestral do Banco de Cabo Verde cujo propósito 

é identificar, mensurar e analisar os atuais riscos que condicionam a estabilidade do sistema financeiro em 

geral e, em particular, do setor bancário, bem como reconhecer, atempadamente, as tendências de sua 

evolução e os desafios associados, tendo em atenção a sua função de servir como um instrumento de 

comunicação com a sociedade em geral e o sistema financeiro em particular. 

O Banco de Cabo Verde, enquanto autoridade de regulação e supervisão do sistema financeiro nacional, 

zela, conjuntamente com os outros intervenientes no sistema (órgão de administração, fiscalização, 

auditores externos, acionistas, colaboradores, etc.), pelo adequado funcionamento do sistema financeiro 

assente na estabilidade do mercado, condição necessária para o crescimento económico. 

Para a concretização deste objetivo, o Banco de Cabo Verde exerce a sua função de regulação e supervisão 

do sistema financeiro, define e executa a política monetária e cambial e delineia estratégias que promovam 

a eficiência e eficácia das infraestruturas e meios de pagamentos. Este processo requer a colaboração 

indispensável e estreita dos diversos intervenientes, quer nacionais, quer internacionais. 

O Relatório de Estabilidade Financeira avalia e apresenta os principais resultados da análise do Sistema 

Financeiro Cabo-verdiano em 2015, destacando a sua capacidade de resiliência face a choques adversos e 

desequilíbrios financeiros, garantindo simultaneamente o normal processo de intermediação financeira 

(captação e afetação da poupança para as melhores oportunidades de negócios), a solvabilidade e a 

liquidez do sistema. 

Este relatório é constituído por seis capítulos. No primeiro – Ambiente Macroeconómico e Financeiro – faz-

se um breve enquadramento macroeconómico e financeiro nacional e internacional, e seu reflexo no 

sistema financeiro nacional. O segundo capítulo – Endividamento do Setor Não Financeiro – analisa a 

situação de endividamento de empresas não financeiras e de particulares junto do setor bancário e 

mercado de capitais. No terceiro capítulo – Situação Patrimonial e Financeira do Setor Financeiro – 

debruça-se sobre os aspetos relevantes em termos de exposição a riscos, da rentabilidade, liquidez e 

solvência das instituições que compõem o sistema financeiro nacional, com destaque para o setor bancário. 

De referir que, sempre que possível, na abordagem dos riscos, faz-se uma análise comparativa 

                                                           

1
 https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/stability/html/index.pt.html 
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relativamente às realidades económicas similares a Cabo Verde (Peer Group2), devendo-se, contudo, ter em 

devida conta as diferenças metodológicas no cálculo dos indicadores. Ainda neste capítulo, incluem-se os 

testes de stress de riscos de crédito, de mercado e de liquidez e seus reflexos sobre a situação de solvência 

das instituições. Faz-se, igualmente, uma breve alusão ao setor segurador, com descrição e análise da sua 

situação financeira e prudencial, bem como ao mercado de valores mobiliários. O quarto capítulo – 

Infraestrutura e Regulação – apresenta os desenvolvimentos recentes nos sistemas de pagamento, analisa 

as tendências da sua evolução e elenca as principais iniciativas regulatórias para o sistema financeiro 

nacional implementadas em 2015. O quinto capítulo – Riscos para Estabilidade Financeira – trata da 

identificação dos potenciais fatores de riscos que poderão afetar o normal funcionamento do sistema 

financeiro e a sua principal função de intermediação financeira. Por fim, no sexto capítulo - Estratégias e 

Medidas de Estabilização Financeira – são elencadas as principais medidas e recomendações de políticas 

prudenciais com vista a contribuir para a manutenção da estabilidade financeira. 

São, ainda, incluídas quatro Caixas, de conteúdo mais teórico e conceptual:  

Caixa 1: O Sistema de Avaliação dos Riscos e Controlos das instituições bancárias (SAR); 

Caixa 2: A importância da função compliance para os bancos; 

Caixa 3: Supervisão macroprudencial: origens, experiência nacional e perspetivas; 

Caixa 4: O projeto de diploma sobre o Fundo de Garantia de Depósitos em Cabo Verde. 

 

 

  

                                                           
2
 Nas comparações são utilizadas as informações dos países insulares, nomeadamente as Maurícias e as Seicheles. 
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Sumário executivo  

O enquadramento externo relevante da economia cabo-verdiana foi relativamente favorável em 2015, com 

sinais de alguma melhoria da atividade económica dos principais parceiros económicos do país. 

A atividade económica nacional deu sinais de desaceleração no ritmo de crescimento. No entanto, assistiu-

se à evolução favorável dos preços no consumidor e à melhoria do défice da balança corrente, ao aumento 

da oferta monetária, das remessas de emigrantes e das reservas externas e à redução do défice 

orçamental.  

Não obstante a ligeira melhoria na solvência do sistema bancário, o fortalecimento da base de capital 

manifesta-se de extrema importância, por um lado, dadas as incertezas e riscos que ainda ameaçam o 

sistema financeiro nacional e, por outro, tendo em conta as dificuldades de os acionistas procederem, 

eventualmente, à recapitalização das instituições bancárias. Outrossim, identifica-se a necessidade de 

constituição de uma almofada de capital para acomodar perdas potenciais que ainda não foram 

integralmente reconhecidas. Nas simulações de situações de stress, o sistema bancário manifestou 

vulnerabilidades em caso de materialização dos riscos de crédito, sobretudo dada a elevada concentração 

do crédito em determinados setores económicos.  

No mercado de crédito, manisfestam-se sinais, embora tímidos, de inversão das principais tendências 

observadas em 2013 e 2014: ligeira retoma do crédito, redução sensível dos níveis de incumprimento, e 

aumento do rácio de cobertura do crédito vencido pelas provisões mínimas regulamentares. Porém, os 

níveis de incumprimento mantêm-se ainda elevados. 

A rendibilidade do setor bancário medida pelos indicadores ROA (Return on Assets) e ROE (Return on 

Equity), registou uma sensível melhoria fixando-se em patamares superiores aos dos últimos quatro anos, 

verificando-se que a maioria das instituições, com destaque para as duas maiores, melhorou o seu nível de 

rendibilidade dos capitais próprios. 

O risco de liquidez de curto prazo mantém-se baixo, à semelhança do registado em 2014, com satisfatório 

nível de ativos líquidos das instituições de crédito nos seus balanços. O risco de liquidez estrutural 

permaneceu igualmente baixo, uma vez que os recursos estáveis mantiveram-se suficientes para suportar o 

volume de crédito. Porém, a contínua elevada concentração do funding em relação a um número reduzido 

de depositantes continua a suscitar preocupações.  

O ambiente externo mais favorável, a contenção dos preços internos, o aumento da oferta monetária, das 

remessas de emigrantes e das reservas externas, a manutenção do nível de liquidez do sistema em 

patamares satisfatórios, o contínuo reforço dos fundos próprios dos bancos, o ligeiro aumento da 

rentabilidade do setor bancário e a melhoria sensível da qualidade da carteira de crédito, traduziram-se na 

ligeira redução dos riscos à estabilidade financeira.  
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No período em análise, o setor segurador continuou a evidenciar níveis confortáveis de provisões técnicas e 

de margem de solvência, não obstante a redução da rendibilidade. 

A atividade no mercado de valores mobiliários em 2015 ficou marcada pelo aumento do volume global de 

operações no mercado primário, tendo a capitalização bolsista atingido o nível de 38,3 por cento do PIB. 

Por seu turno, os sistemas de pagamento continuam a assegurar a liquidação das transações em condições 

de rapidez, segurança e redução dos custos. 

Através do reforço da regulação e do papel ativo da supervisão baseada em riscos, o Banco de Cabo Verde 

continuou a cumprir o seu mandato de zelar pelo reforço da robustez das instituições financeiras e da 

estabilidade do sistema financeiro. 

 

 



 

 

 

 

  

Capítulo I – Ambiente Macroeconómico e Financeiro 



Capítulo I – Ambiente Macroeconómico e Financeiro  

 

 
Banco de Cabo Verde – Relatório de Estabilidade Financeira 2015 12 

 

Enquadramento externo da economia cabo-verdiana ligeiramente favorável ao longo de 2015 

O enquadramento externo da economia cabo-verdiana permaneceu ligeiramente favorável ao longo de 

2015, ainda que a atividade económica mundial tenha abrandado, beneficiando a evolução da procura 

externa dirigida à economia nacional e as transferências privadas para apoio familiar e compensando, em 

certa medida, alguma pressão inflacionista interna. 

As condições de financiamento, excecionalmente acomodatícias na área do Euro, impulsionaram a melhor 

performance da economia, numa conjuntura de algum alívio na política de consolidação, enquanto nos 

EUA, a Reserva Federal prosseguia o processo de gradual normalização da política monetária, subindo pela 

primeira vez, em uma década, no mês de dezembro, o intervalo de variação da sua taxa de referência de 0-

0,25 para 0,25-0,50 por cento. 

Desaceleração do ritmo de crescimento da economia nacional em 2015 

As estimativas das contas nacionais trimestrais, produzidas pelo Instituto Nacional de Estatística, apontam 

para um crescimento real na ordem dos 1,5 por cento em 2015, suportado pela recuperação das atividades 

de alojamento e restauração, da agricultura, bem como dos impostos líquidos de subsídios. O crescimento 

da economia nacional desacelerou, contudo, comparativamente a 2014 (ano em que havia crescido 1,9 por 

cento). Para este comportamento contribuíram, em larga medida, do lado da oferta, a contração da 

atividade dos ramos de construção, telecomunicações e correios, comércio e indústria transformadora. Do 

lado da procura, o desempenho menos conseguido terá resultado da contração dos investimentos, 

relacionada, sobretudo, com os constrangimentos na execução do “Programa Casa para Todos”, a 

implementação mais lenta de projetos financiados com investimento direto estrangeiro e a diminuição dos 

investimentos do Governo Central. 

Os indicadores de procura, acompanhados pelo Banco de Cabo Verde, apontam para um contributo 

negativo da procura interna para o crescimento em 2015, entretanto, superado pelo contributo positivo da 

procura externa líquida (em resultado, sobretudo, da queda das importações de bens e serviços). 

Evolução favorável dos preços no consumidor 

A inflação média anual infletiu, em abril de 2015, a tendência decrescente, fixando-se em 0,1 por cento em 

dezembro.3 Os efeitos da redução dos preços das matérias-primas energéticas e não energéticas nos 

mercados internacionais, bem como dos índices de preços no produtor e no consumidor nos principais 

mercados fornecedores do país, compensaram, em larga medida, a tendência ascendente dos preços de 

bens alimentares produzidos internamente (devido à seca de 2014 e à pressão exercida pelo aumento da 

taxa do imposto sobre o valor acrescentado de 15 para 15,5 por cento nas diversas classes de bens e 

serviços), favorecendo o rendimento disponível bruto real das famílias cabo-verdianas. 

                                                           
3
 Em inícios de 2016, os preços no consumidor retomaram a tendência descendente, tendo a inflação média anual se 

fixado em -0,1 por cento em fevereiro. 
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Aumento da oferta monetária decorrente da melhoria da posição externa líquida do país e do aumento 
do crédito à economia  

A massa monetária, o agregado M2, cresceu 5,9 por cento (7,3 por cento em 2014), em função da  

acumulação de disponibilidades líquidas sobre o exterior e da recuperação do crédito à economia. 

O comportamento dos ativos externos líquidos do país refletiu o aumento das reservas internacionais 

líquidas e das aplicações dos bancos no exterior, num contexto de reforço do pendor acomodatício da 

política monetária. 

O crédito à economia cresceu, determinado sobretudo pelo crescimento do stock da dívida das empresas 

públicas. Para a recuperação do crédito ao setor privado contribuíram decisivamente o financiamento da 

construção/aquisição de habitação, bem como o financiamento do consumo. 

Melhoria do défice da balança corrente, incremento das remessas de emigrantes, aumento significativo 
das reservas externas e redução do défice orçamental 

O défice da balança corrente reduziu em mais de 50 por cento, refletindo, por um lado, a redução das 

importações de bens e serviços e, por outro, o aumento das remessas de emigrantes (20,1 por cento), das 

transferências oficiais (45,1 por cento) e das receitas brutas de turismo (3,3 por cento).  

Na balança financeira, o investimento direto estrangeiro e os desembolsos líquidos da dívida pública 

externa inverteram a tendência de crescimento, reduzindo, respetivamente, 13,4 e 45,6 por cento, em 

2015, enquanto os bancos aumentaram o seu ativo externo líquido em cerca de 20 milhões de euros. Não 

obstante, dada a redução significativa das necessidades de financiamento do país, as reservas 

internacionais líquidas registaram um aumento na ordem dos 32 milhões de euros, suficientes para garantir 

mais de seis meses de importações de bens e serviços registadas no ano. 

O défice orçamental reduziu 44,8 por cento, tendo passado de 7,5 do PIB em 2014 para 4,1 por cento em 

2015, em resultado do aumento das receitas fiscais, de outras receitas e dos donativos na ordem dos 12, 25 

e 19 por cento, respetivamente, bem como da redução da aquisição de ativos não financeiros em 24 por 

cento. 
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Ligeiro aumento do endividamento total de Empresas não Financeiras e Particulares 

O crédito às empresas não financeiras4 e particulares – registou um aumento na ordem de 3,5 por cento 

em 2015, face ao ano anterior atingindo 64,9 por cento do PIB. A redução dos custos de financiamento 

interno do setor privado5, não obstante o agravamento dos critérios de aprovação de empréstimos às 

empresas não financeiras, terá contribuído para dinamizar a procura de crédito. 

Gráfico 1 – Crédito às empresas não financeiras e particulares 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

No segmento empresas não financeiras, o incremento registado foi na ordem de 4,6 por cento, 

representando o saldo global de 32,9 por cento do PIB.  

Gráfico 2 – Crédito a empresas não financeiras 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 
 

                                                           

4
 Empresas não financeiras públicas e privadas 

5
 As taxas de juro ativas reduziram em termos médios anuais 0,51 pontos percentuais 
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Estruturalmente, destacam-se como principais devedores as empresas ligadas aos setores do “Comércio, 

Restaurantes e Hotéis”, dos “Serviços Prestados às Empresas6”, dos “Transportes e Comunicações”, e dos 

“Serviços Sociais e Pessoais” que, conjuntamente, representam 79,8 por cento do crédito às empresas não 

financeiras. O gráfico seguinte apresenta a distribuição setorial do crédito a empresas não financeiras. 

Gráfico 3 – Distribuição do crédito a empresas não financeiras 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Em termos de evolução, destacam-se os aumentos significativos nos setores dos “Transportes e 

Comunicações” na ordem de 20,6 por cento e das “Industrias Transformadoras” em 14,2 por cento. Os 

setores dos “Serviços Sociais e Pessoais” e do “Comércio, Restaurantes e Hóteis” registaram crescimento, 

embora modesto, de 4,7 e 2 por cento, respetivamente. 

Observou-se porém, no setor da “Construção e Obras Públicas”, uma redução expressiva do crédito na 

ordem dos 6,6 por cento, o que se deve a resolução de alguns créditos pela via de dação em pagamento 

bem como ao ainda elevado nível de incumprimento do setor. O setor de “Eletricidade, Água e Gás” 

experimentou igualmente uma redução de 13,1 por cento. 

 

  

                                                           
6
 Em 2015, 86,1 por cento das operações contabilizadas nesta rúbrica dizem respeito a operações sobre imóveis 
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Aumento da procura de financiamento por parte das empresas  

Numa conjuntura de evolução mais favorável da economia em 2015, de algum alívio nas condições de 

financiamento às empresas (ainda que os critérios de aprovação dos empréstimos se tenham agravado), de 

redução dos níveis de incumprimento, embora continuem em níveis elevados, aumentou a procura de 

empréstimos de curto e longo prazo por parte das empresas, junto ao setor bancário, motivada 

principalmente por maiores necessidades de reestruturação da dívida e de fundo de maneio, bem como de 

financiamento de existências e de investimento.  

No mercado  de capitais, registaram-se  emissões de dívida privada, referente a três empresas públicas dos 

setores de transportes, construção e comercialização de produtos farmacêuticos.  

Ligeiro aumento  do endividamento de particulares 

Com a melhoria do rendimento disponível bruto das famílias, dado o aumento das remessas dos 

emigrantes (21,8 por cento) e dos benefícios sociais (8,8 por cento), bem como a evolução positiva dos 

preços, a par da redução dos custos de financiamento, registou-se um aumento da procura de empréstimos 

de curto prazo por particulares.  

O endividamento de particulares registou um ligeiro aumento na ordem de 2,5 por cento, realçando-se o 

crescimento de 2,2 por cento da componente “Habitação”, que representa 35 por cento do crédito total à 

economia e a maior parcela do crédito a particulares (70 por cento do total). De acordo com o inquérito aos 

bancos em 2015, os critérios de concessão de empréstimos para aquisição de habitação não se alteraram 

de forma significativa face a 2014. Do mesmo modo, os fatores que influenciaram os critérios adotados 

mantiveram-se, em termos globais, praticamente inalterados. 

Gráfico 4 – Crédito a particulares 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O crédito para “Outras finalidades”, que se refere ao financiamento do consumo, particularmente de bens 

duradouros, registou um sensível aumento na ordem de 3,1 por cento. Neste segmento, considerado de 

maior risco, os critérios de concessão de crédito também permaneceram sem alterações significativas, de 

acordo com o inquérito aos bancos. No entanto, as expetativas quanto à atividade económica em geral 

terão inibido a menor restrição dos critérios aplicados. Quanto às condições de aprovação de empréstimos, 

observou-se uma diminuição da restritividade no spread aplicado nos empréstimos de risco médio. 
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3.1 Setor Bancário  

3.1.1 Atividade, evolução do balanço agregado e resultados 

Evolução positiva da atividade bancária não obstante a desaceleração do ritmo de crescimento 
económico 

A atividade do setor bancário, medida pelo total do ativo líquido, registou uma evolução positiva face 

ao ano anterior, tendo o saldo agregado ascendido a 209,3 mil milhões de escudos, e a taxa de 

crescimento fixada em 5,9 por cento, mais do dobro do registado em 2014 (2,4 por cento). 

De notar que, não obstante a desaceleração do ritmo de crescimento da economia nacional em 

2015, a atividade dos bancos assinalou um ligeiro aumento do crédito em 3,2 por cento e um 

crescimento dos depósitos em 6,8 por cento, embora a um ritmo inferior ao registado no ano 

transato (9,3 por cento em 2014). 

Gráfico 5 – Principais rubricas do ativo 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Ligeiro crescimento do crédito e progressivo aumento das aplicações em instituições financeiras, 
refletem a contínua preferência das instituições para aplicações em ativos de menor risco 

O crédito concedido pelo sistema bancário nacional cresceu, de forma tímida, contudo, dando sinais 

de inversão da tendência de desaceleração ocorrida em 2014. Não obstante, o ligeiro aumento, o 

peso do crédito líquido no total dos ativos líquidos continua próximo do nível registado no ano 

anterior, isto é, fixou-se em 51,6 por cento (50 por cento em 2014). 

O peso da carteira de títulos situou-se nos 17,8 por cento, mantendo-se sensivelmente ao mesmo 

nível do registado no ano anterior (18,2 por cento) enquanto o da rubrica "Caixa e Disponibilidades" 

regrediu 3,5 pontos percentuais. Em contrapartida, as “Aplicações em instituições financeiras”, ou 

seja, em ativos mais líquidos e de menor risco, registaram um aumento do seu peso no ativo total em 

4,6 pontos percentuais, fixando-se nos 19,6 por cento (15 por cento em 2014). De realçar que cerca 
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de 63,6 por cento das "Aplicações em instituições financeiras" são no país, essencialmente títulos do 

Banco Central (TIM - Títulos de Intervenção Monetária e TRM - Títulos de Regularização Monetária)  

e aplicações overnigth, e 36,4 por cento no exterior. 

Aumento significativo das rubricas “Ativos não correntes detidos para venda” e “Outros ativos” 
reflete o contínuo processo de resolução de créditos em incumprimento pela via de dação em 
pagamento 

As rubricas “Ativos não correntes detidos para venda” e “Outros ativos” somaram 9 mil milhões de 

escudos em 2015, tendo aumentado significativamente o seu peso na composição do balanço dos 

bancos, de 2,7 em 2014 para 4,3 por cento em 2015. As duas rubricas incorporam o valor dos bens 

recebidos em reembolso de crédito proprio, pelo que a sua evolução reflete o contínuo processo de 

resolução de créditos em incumprimento e a receção de bens dados em garantia, por contrapartida 

destes créditos. 

O valor dos bens recebidos em dação em cumprimento ascendeu, em 2015, a 4,9 mil milhões de 

escudos (2,4 mil milhões de escudos em 2014), representando 54,7 por cento do total daquelas 

rubricas e 2,4 por cento do ativo (1,2 por cento em 2014). 

Quadro 1 – Ativos recebidos em dação 

 

Fonte: Relatório e contas dos bancos comerciais 

No que diz respeito ao passivo destaca-se o crescimento dos depósitos, que constituem a principal 

fonte de funding. Ascenderam a 171,4 mil milhões de escudos, o que representa um crescimento de 

6,8 por cento face ao período homólogo. Esta evolução deve-se à variação positiva dos depósitos à 

ordem (mais 5,8 por cento) e a prazo (mais 18,4 por cento). Juntas, estas duas fontes de recursos 

representam mais de 94,5 por cento do financiamento ao setor bancário, o que assegura maior 

estabilidade da estrutura de funding dos bancos. 

Gráfico 6 – Principais rubricas do passivo e capital próprio 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 



 Capítulo III – Situação Patrimonial e Financeira do Setor Financeiro 

 
 

 
Banco de Cabo Verde – Relatório de Estabilidade Financeira 2015 21 

 

Os depósitos de emigrantes representam 33,3 por cento do funding dos bancos e somaram 57 mil 

milhões de escudos, face aos 52,8 mil milhões de escudos do ano anterior, isto é, evidenciaram uma 

variação homóloga de 8,2 por cento. 

Crescimento dos resultados derivado fundamentalmente da evolução da margem financeira, das 
comissões líquidas e dos outros resultados de exploração 

Os resultados líquidos do exercício fixaram-se em 751,3 milhões de escudos, tendo aumentado em 

283,9 milhões de escudos face a 2014. Os principais contributos para a recuperação dos resultados 

derivaram da  evolução positiva da margem financeira, explicada principalmente pelo aumento nos 

proveitos com juros e rendimentos equiparados (mais 6,5 por cento) que mais compensou o 

aumento dos custos com juros (mais 3 por cento), bem como pelo crescimento das comissões 

líquidas e outros resultados de exploração (ambos em mais 12,2 por cento). 

A margem financeira cresceu 482,3 milhões de escudos, representando um aumento de 10 por 

cento. O Produto Bancário atingiu 7,3 mil milhões de escudos, contra os 6,7 mil milhões de escudos 

em 2014, crescendo 8,1 por cento. 

O setor bancário continua altamente concentrado, com duas instituições sistemicamente 
relevantes 

O setor bancário em Cabo Verde permanece altamente concentrado com duas instituições 

dominantes nos mercados de crédito e de depósitos. 

A concentração do setor bancário, medida pelo índice de Hirshman e Herfindahl (IHH) 7, mostra-se 

bastante elevado, apesar da tendência de redução que se vem observando nos últimos anos. 

Quadro 2 – Índice HH 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Em dezembro de 2015 o índice HH alcançou 2.745,7 pontos, o que evidencia uma elevada 

concentração bancária. 

                                                           
7 O Índice de Hirshman e Herfindahl (IHH) é uma medida frequentemente utilizada para avaliar a concentração da indústria bancária. Este 
índice é obtido pela soma das participações proporcionais ao quadrado de todos os bancos no mercado, varia de 0 a 10.000 pontos. 
Considera-se que o setor está moderadamente concentrado se o IHH se situar entre 1000 e 1800 pontos e altamente concentrado se situar 
acima dos 1800 pontos. 
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Os dois maiores bancos do sistema financeiro nacional detêm juntos uma quota de mercado de 

crédito de cerca de dois terços do total, o que evidencia a continuidade da extrema concentração no 

mercado de crédito. 

Gráfico 7 – Índice HH de crédito dos dois maiores bancos 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A concentração bancária na perspetiva do funding permanece igualmente elevada. As duas maiores 

instituições bancárias representam uma quota de mercado dos depósitos na ordem de 70 por cento.  

Gráfico 8 – Índice HH de depósitos dos dois maiores bancos 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A elevada concentração bancária constitui uma característica importante do mercado financeiro 

nacional. As duas maiores instituições bancárias nacionais, pela sua dimensão, medida seja pelo 

volume de ativos, seja pelas quotas de mercado de crédito e de depósitos, são consideradas 

Instituições Sistemicamente Relevantes (ISR). 
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3.1.2 Adequação de capital  

O rácio de solvabilidade do sistema bancário cabo-verdiano fixou-se em 16,1 por cento, com um 
aumento face a 2014 na ordem de 0,5 pontos percentuais 

Os fundos próprios elegíveis dos bancos registaram um aumento de 7,5 por cento, situando-se nos 

15,6 mil milhões de escudos em 2015. Este aumento, não obstante o crescimento dos ativos de risco 

em 4,4 por cento, induziu ao ligeiro incremento do rácio de solvabilidade em 0,5 pontos percentuais, 

fixando-se nos 16,1 por cento, isto é, 6,1 pontos percentuais acima do mínimo regulamentar de 10 

por cento. 

O rácio TIER I8/Ativo ponderado pelo risco fixou-se em 14,8 por cento, traduzindo-se num aumento 

de 0,5 pontos percentuais em termos homólogos. 

Gráfico 9 – Evolução do Tier I, Tier II, Fundos Próprios, Ativo ponderado e Solvabilidade 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Os ativos ponderados pelo risco de crédito constituem os principais ativos de risco do sistema 

bancário cabo-verdiano e representam 89,7 por cento de todos os riscos do sistema, seguidos dos 

ponderados pelos riscos operacional e cambial, que atingem 10,1 e 0,2 por cento, respetivamente. 

Gráfico 10 – Variação dos ativos ponderados pelo risco 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

                                                           
8
 O Tier I corresponde aos fundos próprios de base, de acordo com o Aviso n.º 3/2007, de 19 de novembro. 
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A maioria das instituições apresentou um rácio de solvabilidade acima dos 12 por cento, tendo 

registado uma melhoria sensível face ao nível do rácio apresentado em 2014.  

Gráfico 11 – Distribuição de frequência para o rácio de solvabilidade 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Ainda que a solvabilidade do sistema bancário nacional se situe 6,1 pontos percentuais acima do 

mínimo regulamentar, e tenha aumentado face ao ano anterior, o nível em média, continua a ser 

inferior ao registado em economias similares. 

Gráfico 12 – Solvabilidade: comparação internacional 

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

3.1.3 Qualidade dos ativos  

O crédito constitui o principal ativo dos bancos, com um peso de 51,6 por cento no ativo. 

A qualidade da carteira de crédito registou uma ligeira melhoria face ao ano anterior, resultado 

sobretudo do processo de resolução dos créditos em incumprimento, com a receção dos bens em 

dação de pagamento. 
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O nível de incumprimento global, medido de acordo com a Circular n.º 150, de 28 de dezembro de 

2009, situou-se em 13,3 por cento, face aos 14,3 por cento em 2014, registando, deste modo, uma 

redução na ordem de um ponto percentual. 

Calculado pelo critério dos IAS/IFRS9, o nível de crédito com imparidade situou-se em 16,5 face aos 

18,7 por cento em 2014, ou seja, registou-se uma melhoria de 2,2 pontos percentuais. 

O rácio de crédito em risco10 registou o nível de 19,6 por cento, que compara com 29,4 por cento em 

2014. 

Quadro 3 – Qualidade da carteira de crédito 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O crédito reestruturado, uma importante componente do crédito em risco, situou-se, em 

percentagem do crédito total, nos 6 por cento, contra os 9,9 por cento do ano anterior. 

Gráfico 13 – Crédito em risco 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

 

 

  

                                                           
9
 IAS/IFRS – International Accounting Standards/International Financial Reporting Standards. 

10 O novo indicador adotado pelo Banco de Cabo Verde em 2012 tem a vantagem de estar próximo do conceito 
de Non Performing Loan (NPL) do FMI – Fundo Monetário Internacional, e, deste modo, dos indicadores de 
qualidade de crédito mais utilizados internacionalmente.  
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Comparativamente à maioria das realidades similares, o nível de incumprimento em Cabo Verde, 

medido de acordo com a Circular 150, continua a ser manifestamente superior. 

Gráfico 14 – Crédito vencido: comparação internacional 

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

A concentração significativa da carteira de crédito a determinados setores económicos e a um 

número restrito de contrapartes continua a representar uma característica peculiar da carteira de 

crédito das instituições bancárias, o que constitui, estruturalmente, um fator de risco adicional em 

Cabo Verde. Registava-se, em dezembro de 2015, à semelhança dos anos anteriores, uma elevada 

concentração dos empréstimos nos setores da construção e habitação e a empresas ligadas à 

atividade imobiliária e turística.  

Gráfico 15 – Exposição da banca ao setor da construção e habitação 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A exposição do setor bancário aos grandes riscos continua a manifestar-se em montantes elevados, 

superiores ao nível de dez por cento dos fundos próprios – patamar considerado de grande risco, 

face a um número limitado de contrapartes.  
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Comparativamente a 2014, o nível de exposição a grandes riscos, em percentagem do crédito total, 

não sofreu alterações, sendo que a maioria das instituições continua a apresentar, à semelhança do 

ano anterior, um nível de exposição superior a 23 por cento do total do crédito. 

Gráfico 16 – Distribuição de frequência para o rácio Grandes Riscos/Crédito total 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A banca nacional continua a apresentar um elevado grau de exposição perante um número reduzido 

de contrapartes, na maioria das vezes pertencentes aos mesmos setores de atividade. Uma eventual 

crise nesses setores afeta todo o sistema bancário nacional, pelo que a concentração setorial do 

crédito constitui um fator relevante de risco sistémico. 

Em termos comparativos, o nível de grandes exposições em Cabo Verde é superior ao observado nas 

Seicheles, mas ainda inferior ao verificado nas Maurícias. 

Gráfico 17 – Grandes exposições: comparação internacional 

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

Aumento do rácio de cobertura do crédito vencido pelas provisões mínimas regulamentares  

Devido aos esforços verificados na constituição de provisões, aliada à exigência de reforço das 

mesmas pela Supervisão, o rácio de cobertura do crédito vencido pelas provisões mínimas 

regulamentares aumentou de 68,4 para 73,9 por cento. 
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Quadro 4 – Cobertura do crédito vencido pelas provisões mínimas 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Em termos comparativos, o nível de cobertura do crédito vencido pelas provisões mínimas 

regulamentares situa-se acima do de países considerados pertencentes ao nosso peer group. 

Gráfico 18 – Cobertura do Crédito Vencido pelas Provisões: comparação internacional 

 

Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

3.1.4 Rendibilidade 

A rendibilidade do ativo11 (ROA – Return on Assets) fixou-se em 0,4 por cento (0,2 por cento em 

2014) e a rendibilidade dos capitais próprios (ROE – Return on Equity) registou o valor de 5,7 por 

cento (3,5 por cento em 2014). Porém, verifica-se que a maioria das instituições apresenta um nível 

de rendibilidade dos capitais próprios inferior à média do setor. 

O aumento da rendibilidade reflete a evolução positiva de 60,7 por cento dos resultados agregados 

do setor em 2015. Refira-se, no entanto, que para este nível de resultados foi decisivo o contributo 

das duas maiores instituições de crédito. 

Gráfico 19 – Distribuição de frequência para o ROE 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

                                                           
11

 Para efeito de rendibilidade de ativos e capitais próprios foram utilizados os resultados e interesses 
minoritários antes de impostos 
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O nível de rendibilidade do sistema bancário nacional, medido pelo ROE, continua a manifestar-se 

inferior ao das economias insulares similares. 

Gráfico 20 – ROE: comparação internacional 

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

O rácio “cost to income” situou-se em 66,9 por cento (72,5 por cento em 2014) tendo-se reduzido 5,6 

pontos percentuais, dado o crescimento do produto bancário ter superado o dos custos 

operacionais, traduzindo-se num sensível aumento da eficiência bancária. O nível do indicador foi o 

mais baixo dos últimos quatro anos. 

Gráfico 21 – Distribuição de frequência para o Cost to Income 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

3.1.5 Liquidez e financiamento  

Manutenção do quadro global de liquidez e financiamento das instituições bancárias  

Com o ritmo do crescimento dos depósitos superior ao do aumento do crédito à economia, verificou-

se, por um lado, a redução do rácio de transformação de depósitos em crédito, por outro lado, 

observou-se um aumento ao nível dos rácios de liquidez, Ativos Líquidos/Total do Ativo e Ativos 

Líquidos/Exigível de curto prazo. 
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Quadro 5 – Indicadores de liquidez  

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A evolução dos rácios reflete a continuidade de uma política de aversão ao risco e de reestruturação 

da composição de ativos que já se vem observando desde 2012, isto é, de realocar a carteira para 

investimentos mais líquidos e de menor risco. 

A redução do rácio de transformação de depósitos em crédito traduziu-se na melhoria da posição de 

liquidez, contudo, pode igualmente condicionar negativamente a rendibilidade. 

Gráfico 22 – Crédito, Depósitos e Rácio de Transformação  

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O nível observado nos indicadores de liquidez manifesta-se inferior aos índices registados nas 

economias similares. 

Gráfico 23 – Rácios  de liquidez: comparação internacional  

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 
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Os depósitos registaram um aumento de 10,9 mil milhões de escudos, o que representa um 

crescimento de 6,8 por cento, porém, bastante inferior aos 9,3 por cento registados no período 

homólogo. 

Deste modo, assistiu-se à manutenção do quadro global confortável de liquidez e financiamento do 

sistema bancário. 

Gráfico 24 – Principais fontes de financiamento do sistema bancário 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Tanto os depósitos à ordem como os a prazo registaram crescimentos significativos de 5,8 e 7,5 por 

cento, respetivamente, contribuindo, desta forma, para o contínuo reforço dos fluxos de 

financiamento para o setor bancário. 

Gráfico 25 – Evolução e composição dos depósitos 

 
 

Fonte: Banco de Cabo Verde 
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Na estrutura dos depósitos, os à prazo detêm um peso de 52,2 por cento e os à ordem 41,5. 

Quadro 6 – Variação nos principais fluxos de financiamento do setor bancário 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Por entidades, destacam-se os depósitos de outros residentes e de emigrantes, com pesos de 41,9 e 

33,3 por cento, respetivamente. Os depósitos do Setor Público Administrativo, essencialmente 

depósitos do Instituto Nacional de Previdência Social, detêm um peso de 12,6 por cento. 

Os depósitos de emigrantes cresceram em 4,3 mil milhões de escudos (dos quais 55,4 por cento são 

depósitos a prazo), a um rítimo superior ao do total de depósitos, isto é, 8,2 por cento. 

Gráfico 26 – Evolução dos depósitos por entidades 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O crescimento dos depósitos de clientes, particularmente de emigrantes e outros residentes, num 

contexto de condições macroeconómicas ainda pouco favoráveis, reflete a contínua confiança dos 

agentes no sistema bancário. 

Na estrutura de funding das instituições bancárias observa-se, no entanto, uma elevada exposição 

face a grandes depositantes. Em 2015, tal como nos anos anteriores, a maioria das instituições 

apresentava um nível de dependência face aos 5 maiores depositantes - maioritariamente 

depositantes institucionais - superior a 25 por cento do total dos depósitos. 
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Gráfico 27 – Distribuição de frequência para os cinco maiores depositantes 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

A análise da liquidez através de indicadores tradicionais complementa-se com a análise de gaps de 

liquidez por prazos. 

Quadro 7 – Mismatches por prazos e gaps de liquidez 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Com base na informação reportada a 31 de dezembro de 2015, não se observaram alterações 

significativas, em base agregada, nos gaps positivos de cobertura em todos os prazos de 

maturidades, o que significa a manutenção da confortável situação dos bancos quanto à exposição 

ao risco de liquidez. 

Gráfico 28 – Evolução dos gaps de liquidez 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 
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Em termos médios, o custo de remuneração dos passivos fixou-se em 2,85 por cento face aos 2,96 

por cento do período homólogo, registando uma ligeira queda de 0,1 pontos percentuais. Para esta 

evolução terá contribuído, em parte, o aumento da oferta de moeda decorrente das medidas de 

política monetária ocorridas no início do ano. 

A maioria das instituições bancárias apresentava, em 2015, uma estrutura de custo de financiamento 

bastante similar à evidenciada em 2014. 

Gráfico 29 – Distribuição de frequência para o custo do financiamento 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Da análise conjugada da liquidez do sistema bancário – com base nos rácios de liquidez, na análise de 

mismatches e dos gaps de liquidez, na estrutura e evolução das fontes de financiamento e dos custos 

dos depósitos – reconhece-se a manutenção do confortável quadro de liquidez e da capacidade de 

funding do setor bancário em 2015 face ao ano anterior. Porém, constitui um importante fator de 

risco de funding a manutenção da elevada concentração das instituições face a um número restrito 

de depositantes.  

3.1.5 Sensibilidade ao mercado  

3.1.5.1 Exposição ao risco de taxa de juro na carteira bancária 

As taxas de juro das operações bancárias de curto prazo, quer ativas, quer passivas, mantiveram-se, 

em 2015, relativamente estáveis. Nas operações de crédito de 181 dias a 1 ano registou-se uma 

variação média anual de 0,312 por cento. Nas operações de depósitos a residentes de 171 dias a 1 

ano a variação média anual foi de 0,1 por cento. As taxas de emissão dos Bilhetes do Tesouro, após 

queda acentuada registada de 2012 para 2013, e um ligeiro aumento em 2014, voltaram de novo a 

registar redução para níveis próximos dos observados em 2013. 
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 Corresponde ao desvio-padrão médio anual 
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Gráfico 30 – Evolução das taxas de juro 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

As taxas de juro em 2015 evidenciaram baixa volatilidade o que indicia um baixo nível de risco de 

taxa de juro. 

Considerando o conjunto de seis instituições bancárias nacionais, com referência a dezembro de 

2015, e pressupondo um aumento das taxas de juro de curto prazo em 200 pontos base, os 

resultados apontam, em termos do impacto sobre a margem de juros, uma variação média positiva 

de 6,6 por cento. Não obstante o impacto ser negativo para algumas instituições, a redução da 

margem financeira seria bastante inferior a 20 por cento, limite considerado crítico. 

Gráfico 31 – Risco de taxa de juro: impacto sobre a margem financeira 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Dada a composição do balanço dos bancos, onde predominam os ativos sensíveis sobre os passivos 

sensíveis à taxa de juro, o efeito simétrico da variação – uma redução das taxas de juro na mesma 

proporção – não demonstra, para a maior parte das instituições, exercer um efeito negativo 

significativo sobre a margem financeira. Deste modo, pode-se concluir que o impacto de uma 

variação nas taxas de juro de curto prazo sobre a margem de juros é pouco significativo e não se 

mostra potencialmente adverso para a maioria das instituições, podendo ser, eventualmente, 

preocupante para algumas. Contudo, os resultados deverão ser analisados com alguma prudência, 

dadas as especificidades de cada instituição e às hipóteses por estas consideradas. 
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3.1.5.2 Exposição cambial  

O balanço dos bancos apresenta, em 2015, um risco de exposição cambial relativamente baixo. O 

total dos “Ativos ponderados pelo risco de taxa de câmbio” (VAPRT) representa um valor inferior a 

um por cento do total dos ativos ponderados pelos riscos, nível de risco considerado baixo.  

O índice de taxa de câmbio efetiva nominal do escudo manteve-se ao longo do ano relativamente 

estável, não obstante a valorização significativa da taxa de câmbio do dólar dos Estados Unidos na 

ordem de 13,613 por cento. 

Gráfico 32 – Taxas de câmbio do escudo 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

A posição líquida em moeda estrangeira apresentava, em dezembro de 2015, um gap positivo no 

valor de 1,7 mil milhões de escudos, o que representava 11,5 por cento dos fundos próprios dos 

bancos. 

Quadro 8 – Exposição em moeda estrangeira e choque cambial 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

Dada a exposição cambial positiva e relativamente reduzida face aos fundos próprios, aliada à baixa 

volatilidade do índice da taxa de câmbio, o risco cambial afigura-se baixo. Em caso de desvalorização 

da moeda nacional em 30 por cento, estima-se um ganho cambial equivalente a 3,4 por cento dos 

fundos próprios. 
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 Variação cambial entre dezembro 2015 e dezembro de 2014 
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Em termos comparativos, a exposição cambial em Cabo Verde é manifestamente superior ao que se 

regista em economias similares. 

Gráfico 33 – Exposição Cambial Líquida/Fundos Próprios: comparação internacional 

 
Fonte: FMI e Banco de Cabo Verde 

3.2 Testes de adequação de capital 

Com base nos dados referentes a quatro bancos do sistema (representativos de mais de 80 por cento 

do total do ativo do sistema bancário nacional), e relativos a dezembro de 2015, foram conduzidos 

testes de stress para aferir a capacidade de resiliência das instituições bancárias à materialização dos 

riscos de crédito, cambial, de taxa de juros e de liquidez. Assume-se que as perdas resultantes têm 

impacto direto nos fundos próprios (ver anexo 4). 

Os resultados evidenciam a elevada vulnerabilidade das instituições face à materialização do risco 
de crédito 

Choques de crédito 

Em caso de materialização do risco de crédito, o impacto de perdas manifesta-se materialmente 

relevante, com a redução significativa do rácio de solvabilidade das instituições, sobretudo 

considerando choques de crédito à habitação, consumo e apoio aos negócios, serviços sociais e 

pessoais. 

O impacto de perdas em caso de choques ao turismo, construção e obras públicas manifesta-se 

moderado, dada a redução de exposição dos bancos a estes setores, decorrente da desaceleração na 

concessão de crédito aos mesmos e, particularmente, do incremento do processo de receção de 

bens em dação. 

Particularmente relevante é o risco de exposição a um número reduzido de contrapartes, 

pertencentes ao mesmo setor de atividade e em montantes elevados (concentração setorial). A 

materialização do risco de incumprimento dos três maiores devedores induziria grande parte das 

instituições a perdas significativas na carteira e à redução sensível do rácio de solvabilidade. De 
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modo particular e materialmente relevante seria o efeito sobre algumas instituições, cujo rácio de 

solvabilidade se reduziria para níveis inferiores ao mínimo regulamentar. 

Quadro 9 – Resultados dos choques de crédito 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Choque cambial 

Em caso de depreciação da moeda nacional em 30 por cento, a maioria das instituições registaria 

ganhos cambiais, resultante da sua exposição cambial líquida positiva em moeda estrangeira. Uma 

instituição sofreria uma perda, dada a sua posição líquida negativa em moeda estrangeira, porém, 

materialmente pouco relevante, dada a sua reduzida exposição cambial em moeda estrangeira. 

Quadro 10 – Resultado do choque cambial 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

Choques de taxa de juro 

Face aos riscos de taxa de juro, os resultados dos testes variam consoante as instituições. No 

entanto, revelam a vulnerabilidade de algumas, dada a sua posição externa líquida e ao diferencial 

de ativos e passivos sensíveis à taxa de juro, na estrutura dos seus balanços. O impacto, porém, de 

perdas quer sobre a solvabilidade, quer em termos da margem de juros e dos fundos próprios, 

manifesta-se limitado. 
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Choque de liquidez 

Considerando uma hipotética corrida aos depósitos durante 5 dias consecutivos, com um ritmo de 

levantamentos diários de depósitos a prazo e à ordem de 15 e 10 por cento,  respetivamente, a 

disponibilidade de ativos líquidos de 35 por cento diariamente, e a capacidade de transformação 

diária de ativos não líquidos em cash, à razão de um por cento, observa-se que a maioria dos bancos 

mostra-se resiliente à corrida aos depósitos. Apenas uma instituição evidenciaria, no final do 

segundo dia, graves problemas de liquidez. 

Apreciação global 

Não obstante a evidência de alguma resiliência por parte da maioria das instituições à materialização 

do risco cambial e de liquidez, os resultados dos testes confirmam, regra geral, a elevada 

vulnerabilidade das instituições face ao risco de crédito e, em particular, ao risco de concentração 

setorial. 
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Caixa 1: O Sistema de Avaliação dos Riscos e Controlos das instituições 

bancárias (SAR)  

A supervisão baseada em riscos constitui o novo paradigma da supervisão. Nesta abordagem, em 

linha com o novo acordo de capital de Basileia, o foco de análise do supervisor orienta-se sobre a 

natureza e magnitude dos riscos das instituições bancárias e a qualidade dos sistemas de controlo 

associados, com vista a impor a exigência de fundos próprios adequados ao perfil de risco assumido 

por cada instituição. Deste modo, a ação preventiva ganha relevo como o principal critério 

orientador do exercício de supervisão, em detrimento da atuação “tradicional”, mais reativa e 

baseada na observância dos regulamentos.  

No âmbito da cooperação institucional com o Banco Central do Brasil, iniciada em 2012, o Banco de 

Cabo Verde (BCV) desenvolveu um Sistema de Avaliação dos Riscos e Controlos (SAR). A sua 

implementação permite o ajustamento das práticas de supervisão às novas exigências que se impõe 

e uma melhor avaliação do perfil de risco de cada instituição através da análise separada dos riscos e 

dos processos de gestão e de controlo associados, procurando garantir a correta identificação dos 

riscos e controlos. 

A estrutura conceptual do sistema de avaliação de riscos e controlos baseia-se nas recomendações 

do Comité de Basileia e do Comité de Autoridades Europeias de Supervisão Bancária (CEBS) em 

matéria de sistemas de avaliação de riscos. O SAR define objetivamente quais os riscos e controlos a 

avaliar, com base em informação quantitativa e qualitativa, incorporando os diversos procedimentos 

que asseguram a qualidade e consistência dos resultados. 

A determinação do perfil de risco de cada instituição pressupõe a avaliação dos riscos que emergem 

das atividades desenvolvidas (designados por riscos intrínsecos) e a análise dos dispositivos de gestão 

interna da instituição, o qual inclui os aspetos relacionados com a organização e gestão e os 

processos de controlo implementados para mitigar os riscos incorridos. 

A avaliação dos riscos intrínsecos à atividade desenvolvida pela instituição faz-se separadamente da 

avaliação dos controlos instituídos para mitigação destes riscos, dado que estes não influenciam a 

probabilidade de ocorrência de eventos que afetem a condição financeira da instituição, 

contribuindo, antes, para minorar os impactos negativos que daí podem sobrevir. Deste modo, no 

final do processo, apura-se aquilo que se designa por “risco líquido”: 

RISCO LÍQUIDO = RISCOS INTRÍNSECOS mitigados por CONTROLOS 

O risco líquido corresponderá sempre ao risco residual após consideração do efeito de mitigação dos 

controlos (nível de risco líquido efetivamente incorrido pelas instituições). 

A avaliação dos riscos no âmbito deste sistema, abrange dez categorias diferenciadas, de natureza 

financeira (risco de crédito, risco de mercado, risco de taxa de juro e risco de taxa de câmbio) e não 

financeira (risco de estratégia, risco de reputação, risco operacional, risco das tecnologias de 
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informação, risco legal e risco de lavagem de capitais). A análise da qualidade e solidez dos 

dispositivos em matéria de governação interna da sociedade contempla categorias de controlo, tais 

como a organização e a gestão bem como controlos específicos dos riscos. 

A adoção de um sistema de avaliação de riscos e controlos tem como enfoque principal, auxiliar na 

identificação de instituições que apresentem debilidades financeiras, operacionais ou de 

cumprimento regulamentar e que, por isso, requeiram especial atenção por parte da Supervisão 

e/ou sinalizam um grau de preocupação maior do que o normal. 

O SAR deverá contribuir, adicionalmente, para facilitar a comparação dos resultados entre áreas 

funcionais e entre instituições, ajudar no planeamento das atividades de supervisão (definição do 

ciclo de supervisão), e assim promover a alocação eficaz dos recursos, através de uma maior 

focalização nas instituições e áreas de maior risco. 

A aplicação do SAR está prevista para 2016, para os dois maiores bancos do sistema – o Banco 

Comercial do Atlântico, S.A. (BCA) e a Caixa Económica de Cabo Verde (CECV), S.A. Aquando da 

elaboração deste relatório estava em curso a sua implementação no BCA. 
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3.3 Setor Segurador 

3.3.1 Atividade  

A contração da atividade económica verificada nos últimos anos, justificada pela crise financeira 

internacional de 2008, teve os seus reflexos na atividade seguradora. Assim, durante três anos 

consecutivos (2012, 2013 e 2014), a produção de seguros registou queda, voltando a crescer em 

2015, embora abaixo dos níveis registados antes da crise financeira internacional. 

O volume de produção de seguro direto apresentou um crescimento de 6,2 por cento relativamente 

ao verificado em 2014. A evolução positiva dos prémios ficou a dever-se fundamentalmente ao 

comportamento do ramo Vida, que não obstante a sua baixa representatividade, registou um 

crescimento de 42,4 por cento. O ramo Não Vida também registou evolução positiva em todos os 

componentes, exceto nos transportes. 

No ativo das seguradoras destacam-se os investimentos totais, que representam 62,9 por cento dos 

ativos, tendo registado uma ligeira redução na ordem de 1,6 por cento.  

Gráfico 34 – Principais rubricas do ativo do setor segurador 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O peso da atividade seguradora na economia, medido pelo rácio Prémios/PIB, passou de 1,3 por 

cento em 2014, para 1,4 por cento em 2015, valor que reflete, ainda, o fraco grau de penetração do 

seguro na economia. 

Por sua vez, o prémio per capita estimado para 2015, resultado do quociente entre 

Prémios/População Residente, foi de 41,5 dólares, o que demonstra uma diminuição de 6,3 dólares 

em relação ao ano anterior. A redução deste rácio pode ser explicada pelo aumento da cotação do 

dólar em relação ao escudo cabo-verdiano. 
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Quadro 11 – Taxa de penetração e densidade do seguro 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde e INE 

Do lado do passivo, destacam-se as provisões técnicas de seguro direto14 e os capitais próprios que 

cresceram na ordem de 3,6 e 4,5 por cento, respetivamente, face a 2014. 

Gráfico 35 – Principais rubricas do passivo e capitais próprios 

 
 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

3.3.2 Adequação de capital  

Confortável nível de solvência 

O nível de solvência constitui uma medida de solvabilidade geral e corresponde essencialmente aos 

fundos próprios das companhias seguradoras, sendo, por isso, uma das garantias financeiras 

destinadas a assegurar os compromissos para com os segurados e outros credores. A taxa de 

cobertura da margem de solvência fixou-se nos 401,8 por cento face aos 379,7 por cento do ano 

anterior, mantendo-se a um nível bastante confortável, quando comparado ao mínimo legalmente 

exigido15. 

 

  

                                                           

14
 Provisões técnicas de seguro direto correspondem às responsabilidades futuras decorrentes dos contratos, 

incluindo provisões para prémios não adquiridos, para seguros e operações de ramo Vida, para sinistros e para 
riscos em curso. 

15
 Decreto-Legislativo n.º 3/2010, de 17 de maio. 
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Quadro 12 – Margem de solvência 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

O total das provisões técnicas constituídas pelas empesas de seguros para fazer face às 

responsabilidades futuras aumentou ligeiramente em relação ao ano anterior em cerca de 3,6 por 

cento, representando 94,4 por cento dos prémios em 2015. Na estrutura das provisões técnicas 

destaca-se o peso da provisão para sinistros que, no período em análise, representou 75,4 por cento 

do total. Por sua vez, na provisão para sinistros, destaca-se a provisão para sinistro do ramo 

automóvel, com o peso de 54,7 por cento. 

Quadro prudencial continua estável, apesar da redução do grau de cobertura das provisões 
técnicas por ativos para 108,6 por cento 

Os ativos disponíveis para representação das provisões técnicas atingiram 2,2 mil milhões de 

escudos, excedendo as responsabilidades assumidas em 175,6 milhões de escudos. Não obstante a 

redução observada comparativamente a 2014, o grau de cobertura das provisões técnicas por ativos 

representativos fixou-se em 108,6 por cento, mantendo-se acima do regulamentar (100 por cento). 

Quadro 13 – Cobertura das provisões técnicas por ativos 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

3.3.3 Qualidade de ativos  

Os investimentos brutos totalizaram 3,2 mil milhões de escudos, tendo decrescido 1,6 por cento face 

a 2014. Destes, 63,8 por cento constituem investimentos financeiros e 36,2 por cento representam 

investimentos em terrenos e edifícios.  
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Quadro 14 – Investimentos brutos 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

3.3.4 Resultados e rendibilidade  

Redução do desempenho do setor, com a queda dos resultados e da rendibilidade  

O resultado líquido do exercício atingiu o montante de 245,1 milhões de escudos, registando-se uma 

queda face a 2014, na ordem de 13,4 por cento. Esta evolução contribuiu para a redução da 

rendibilidade do setor, medida pela rendibilidade dos capitais próprios, em 2,4 pontos percentuais, 

fixando-se nos 11,5 por cento. Esta evolução é explicada em grande parte pela alienação de 

participação de uma seguradora numa instituição de crédito, em 2014, o que impactou 

positivamente os resultados daquele ano. 

Quadro 15 – Resultados e rendibilidade do setor segurador 

 
Fonte: Banco de Cabo Verde 

3.3.5 Liquidez  

Manutenção de um nível confortável de liquidez do setor 

Dentre os ativos líquidos detidos em carteira, destacam-se os depósitos a prazo, com o peso de 27,7 

por cento do ativo (mais 0,8 pontos percentuais face a 2014) e os títulos (rendimento fixo e variável) 

com o peso de 36,2 por cento (menos 1,5 pontos percentuais face a 2014). 
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3.4 Mercado de Valores Mobiliários 

3.4.1 Atividade e principais indicadores  

Capitalização Bolsista aumenta 5,6 por cento e representa 38,3 por cento do PIB 

A atividade no mercado de valores mobiliários em 2015 ficou marcada pelo aumento, em 12,4 por 

cento face ao período homólogo, do volume global de operações no mercado primário, com 

destaque para os leilões de Títulos do Tesouro, a nível da dívida pública, e três operações de emissão 

de obrigações, no que se refere à dívida privada - estas através de ofertas particulares. 

Contrariamente, o número de títulos cotados sofreu uma redução em 4,5 por cento, atingindo 236 

títulos, justificado, em parte, pela resolução de crédito através de dação em cumprimento de um 

emitente do setor imobiliário e da construção e por uma série de um emitente ter chegado à 

maturidade. 

Em 2015, o volume de emissões foi de 14 mil milhões de escudos, representando uma variação 

positiva de 20,8 por cento face ao período homólogo. À semelhança dos anos anteriores, o mercado 

primário da dívida pública continuou dinâmico, tendo o volume de emissões atingido o montante de 

11,9 mil milhões de escudos, o que representa 83,3 por cento do volume global das operações neste 

mercado. De realçar que cerca de 97 por cento do total das emissões foi colocado em leilões de lance 

competitivo - em que participam as instituições autorizadas - sendo os bancos comerciais e o 

Instituto Nacional de Previdência Social os principais detentores dos títulos da dívida pública. 

Relativamente às emissões de dívida privada, de notar que, as três referem-se a empresas públicas, 

quais sejam: Transportes Aéreos de Cabo Verde (TACV), Imobiliária, Fundiária e Habitat, S.A. (IFH) e 

Empresa Nacional de Produtos Farmacêuticos (Emprofac), cujos detentores dos títulos são 

investidores qualificados. A maioria dos casos dos empréstimos obrigacionistas das empresas com 

capital social pertencente ao Estado conta com o aval do tesouro, o que significa endividamento 

público. 

Nos últimos três anos foram mobilizados através do mercado primário o montante de 37 mil milhões 

de escudos, o que representa cerca de 22,7 por cento do PIB atual do país. Este facto impactou a 

capitalização bolsista que evoluiu positivamente em 2015, tendo atingido o montante de 62,5 mil 

milhões, representando 38,3 por cento do PIB. 

As transações no mercado secundário fixaram-se em 210,6 milhões de escudos, tendo-se registado 

um aumento de 126,9 por cento no volume de transações no mercado "em bolsa". O mercado, no 

seu todo, registou um decréscimo de 48,2 por cento, devido a uma operação fora de bolsa, 

autorizada pela AGMVM em 2014. O aumento verificado no volume das transações no mercado 

secundário é explicado, em parte pelo comportamento dos títulos e pela diminuição da rentabilidade 

dos mesmos. Contudo, o mercado continua pouco ativo em relação aos títulos da divida pública e a 

nível do mercado obrigacionista. A grande maioria dos títulos da dívida pública continua retida nos 

balanços dos bancos. 
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Quadro 16 – Principais indicadores do Mercado de Valores Mobiliários 

 

Fonte: AGMVM, Bolsa de Valores e Ministério de Finanças e Planeamento 
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3.4.2. Supervisão e Regulação  

A supervisão do mercado de valores mobiliários contribui para a estabilidade financeira e para a confiança 

nos mercados e seus operadores, bem como proteger o investidor. Ao longo de 2015, a Auditoria Geral de 

Mercado de Valores Mobiliários (AGMVM) acentuou a supervisão presencial perante os intermediários 

financeiros. 

As ações de fiscalização centraram-se, sobretudo, na verificação da existência de mecanismos adequados 

para efetiva identificação, avaliação e controlo dos riscos inerentes às atividades exercidas pelos 

intermediários financeiros. Na sequência, vários emitentes foram notificados para procederem à 

regularização de situações de incumprimento. 

O objetivo de proteção do investidor foi concretizado em áreas diversas: através de memorandos e 

reuniões com base nos relatórios e contas dos emitentes, assim como da respetiva análise de risco de 

grande maioria dos emitentes não financeiros. 

Nos termos de estrutura de mercado, a AGMVM desencadeou várias ações junto da Bolsa de Valores, 

enquanto entidade responsável pela centralização dos títulos e liquidação física, com o intuito de 

acompanhar as transações diárias destinadas a verificar, presencialmente, os procedimentos 

implementados, e validar a sua conformidade com as regras e a legislação aplicáveis. 

Relativamente à supervisão dos mercados em tempo real, houve um expressivo crescimento do número de 

situações identificadas, consequência das recentes medidas de acompanhamento das transações diárias 

por parte da AGMVM na prevenção e no combate ao abuso de mercado, decorrentes do desenvolvimento 

e da implementação do cruzamento entre as informações da liquidação financeira no Banco de Cabo 

Verde, a Bolsa de Valores e aquelas produzidas pelos intermediários financeiros. 

Considerando a importância da informação para a tomada de decisões por parte dos investidores, a 

AGMVM participou do processo de elaboração do inquérito sobre o nível de literacia financeira da 

população cabo-verdiana.  

Nos últimos anos, diversas iniciativas têm sido levadas a cabo com o objetivo de promoção e dinamização 

do mercado de valores mobiliários. Dentre estas iniciativas, de destacar que a AGMVM é membro do 

Conselho de Integração de Mercado de Capitais da África Ocidental - West African Capital Markets 

Integration Council (WACMIC) e da Organização Internacional de Comissões de Valores Mobiliários - 

International Organization of Securities Commissions (IOSCO). Para tal, a contínua aposta no reforço da 

regulamentação e a criação de condições para uma efetiva supervisão do mercado, através da adoção das 

melhores práticas utilizadas a nível internacional, constituem prioridades. 

Relativamente a iniciativas regulamentares, especificamente no âmbito da promoção do bom governo das 

sociedades e da disciplina do mercado por parte dos emitentes de ações sujeitas ao mercado 

regulamentado, em 2015, foram colocados em consulta pública o código sobre o governo dos emitentes de 
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valores mobiliários admitidos à negociação em mercado regulamentado e respetivo regulamento, cuja 

entrada em vigor está prevista para o ano de 2017.  

Foram publicados, também, os regulamentos sobre as matérias ligadas a Organismos de Investimento 

Coletivo e os conceitos de investidor qualificado e não qualificado. 

3.4.3. Riscos associados ao mercado de valores mobiliários  

Tendo em conta o estádio de desenvolvimento do mercado de valores mobiliários nacional e os respetivos 

desafios, os riscos associados ainda são considerados de nível médio. A complexidade deste mercado 

aponta para a emergência de um conjunto de riscos possivelmente elevados para o mesmo. Tais riscos 

apresentam uma estrutura diferenciada consoante o segmento acionista ou obrigacionista.  

Ineficiência do mercado secundário e reduzida liquidez dos títulos 

O mercado secundário permaneceu praticamente ilíquido, tendo o volume de transações atingido o valor 

de 210 milhões de escudos, exclusivamente ligado ao segmento acionista. Para a sua dinamização, devem 

ser levados a cabo um conjunto de medidas, dentre as quais se destacam, em particular, a dinamização do 

papel dos intermediários financeiros, o reforço dos regulamentos do mercado de dívida pública e a 

disponibilização de maior e melhor informação aos investidores. 

No segmento acionista, a rentabilidade a níveis ainda considerados não satisfatórios  

No segmento acionista, os quatro emitentes efetuaram o pagamento de dividendos referentes ao exercício 

de 2014 no montante de 396,1 milhões de escudos (54,5 milhões de escudos pagos em 2014 referentes ao 

exercício de 2013). Esta evolução positiva advém não só do aumento dos resultados obtidos, mas 

igualmente da disponibilização de uma maior fatia para distribuição aos acionistas. Contudo, a 

rentabilidade deste segmento constitui um fator de risco que poderá condicionar os investimentos e a 

contínua dinamização do mercado de capitais. 

Quanto à volatilidade das cotações, não obstante a tendência global de alguma estabilidade na evolução 

dos preços em 2015, o acompanhamento do comportamento das cotações deve merecer especial atenção 

dos intermediários financeiros. 

Nível de literacia financeira dos pequenos investidores considerado baixo 

Tendo em conta que o nível de informação e formação é relevante para a tomada de decisão em termos de 

opção de investimentos, o Banco de Cabo Verde e a AGMVM levaram avante o primeiro inquérito à 

literacia financeira da população adulta ativa de Cabo Verde. Dos resultados pode-se concluir que o nível de 

literacia da população cabo-verdiana é considerado baixo, uma vez que "cerca de metade dos inquiridos 

tem uma compreensão financeira aquém das expetativas, o que se poderá traduzir num conhecimento 

financeiro insuficiente para a tomada de decisão de uma forma consciente". De realçar, ainda, que "cerca 
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de 43 por cento dos inquiridos que têm conta bancária não detém qualquer outro produto financeiro". O 

inquérito veio reforçar a necessidade do envolvimento de diversos intervenientes para a definição de um 

Plano Nacional de Literacia Financeira, cujo um dos objetivos deve ser a formação e a proteção dos 

pequenos investidores. 

O dever de informação é crucial para a redução não só da assimetria de informação, mas, igualmente, 
para a redução do acesso à informação privilegiada  

Os fatores de risco relacionados com a deficiente divulgação de informação, a assimetria de informação 

entre os diversos agentes económicos intervenientes no mercado de capitais, e a própria dimensão do 

mercado nacional, merecem atenção por parte da entidade supervisora. Pelo que, medidas devem ser 

tomadas no sentido de se implementar mitigadores para tais riscos, de forma a se promover um mercado 

de capitais cada vez mais eficiente. 
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4.1 Sistemas de Pagamento 

4.1.1 Evolução dos meios de pagamento e movimentação de fundos 

Continuidade da tendência de crescimento dos meios e instrumentos de pagamento em 2015 e recurso às 
novas tecnologias, reflete o elevado grau de bancarização da população cabo-verdiana 

Em 2015, em linha com a evolução verificada nos anos anteriores, manteve-se a tendência de crescimento 

dos meios e instrumentos de pagamento, derivada da crescente utilização de instrumento eletrónico, 

particularmente os cartões de pagamento que, no total das transações, representam 78,4 por cento das 

operações efetuadas com instrumentos de pagamento em uso no território nacional. Com efeito, esta 

evolução reflete-se na curva descendente do rácio “preferência pela moeda do banco central”, que reforça 

a constatação de preferência dos cabo-verdianos pelo uso dos instrumentos eletrónicos. 

Esta contínua tendência de aumento da procura por meios e instrumentos de pagamentos eletrónicos 

reflete o elevado grau de bancarização da população cabo-verdiana, cuja evolução positiva ao longo dos 

anos tem-se revelado um importante indicador para os sistemas de pagamento nacional. 

Comparativamente a 2014, registou-se um crescimento nas operações liquidadas através do Sistema de 

Gestão de Depósitos e Liquidação (SGDL), tendo sido processado um total de 11.923.514 operações no 

valor de 5.263,7 mil milhões de escudos, dos quais 11.914.152 operações (99,9 por cento) no valor de 217 

mil milhões de escudos (4,1 por cento) realizadas através da aplicação Sistema Integrado de Compensação 

Interbancária e Liquidação. Por seu turno, a liquidação por bruto responde por apenas 0,1 por cento do 

total das operações liquidadas e uma comparticipação substancial em valor, na ordem dos 95,9 por cento. 

Em 2015, registaram-se 5.167 terminais de pagamento automático (POS), equivalente a um crescimento de 

19,5 por cento face a 2014. O número de caixas automáticas (ATM) fixou-se em 169, tendo-se reduzido 1,2 

por cento face ao ano anterior. O número de cartões emitidos subiu para 230.541, isto é, cresceu 5,3 por 

cento face ao período homólogo. 

Quadro 17 – Cartões e terminais da Rede Vint4 

 
Fonte: SISP e Instituições de Crédito 
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Quanto ao desempenho global da rede, foram efetuadas em 2015 um total de 19.936.130 operações, das 

quais 75 por cento com impacto na movimentação de fundos, tendo sido, do total das operações com 

impacto financeiro, 43,3 por cento realizadas através dos ATM, 55,5 por cento nos POS e os restantes 1,1 

por cento através dos outros canais de acesso à rede, Vinti4net e Televinti4. 

Quadro 18 – Movimentação de fundos 

 
Fonte: SISP e Instituições de Crédito 

4.1.2 Regulamentação, controlo e superintendência  

O Banco de Cabo Verde, no âmbito da sua função de superintendência dos sistemas de pagamento, 

procura assegurar o bom funcionamento dos mesmos, atendendo à eficiência e segurança dos sistemas e 

infraestruturas de pagamento, bem como ao seu contínuo aperfeiçoamento e, deste modo, contribuir para 

a estabilidade e eficiência do setor financeiro e da economia em geral. 

Esta importante função está consagrada no artigo 19º da sua Lei Orgânica, aprovada pela Lei n.º 

10/VI/2002, de 15 de julho, que estipula que “compete ao Banco assegurar diretamente ou regular, 

fiscalizar e promover o bom funcionamento dos sistemas de compensação e pagamentos”, razão porque 

vem zelando pela criação das condições efetivas para a condução eficiente desta função e realizando várias 

atividades ao longo do ano, cabendo destacar: 

1) A monitorização diária e contínua dos sistemas de compensação e de liquidação com o objetivo de 

acompanhar a performance operacional e funcional dos mesmos; 

2) O controlo, registo e reporte dos incidentes que afetam os sistemas de pagamento, sobretudo as 

anomalias relacionadas com o Sistema de Gestão de Depósitos e Liquidação e as suas conexões; 
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3) O acompanhamento dos sistemas de compensação de cheques e documentos afins, de 

transferências interbancárias e da Rede Vinti4, no sentido de verificar o cumprimento dos 

normativos face às situações anómalas que ocorrem e que envolvem os participantes ou a entidade 

gestora responsável pelo processamento do serviço de compensação; 

4) Seguimento da atividade da Rede Vinti4, particularmente nos aspetos relacionados com o 

aprovisionamento das caixas automáticas pelas instituições de crédito ou indisponibilidade das 

máquinas; 

5) A elaboração de relatórios trimestrais com enfoque na análise das estatísticas e dos indicadores 

relativamente à atividade dos sistemas acima referidos. 

A par destas atividades, e na perspetiva de esta função ganhar uma nova dinâmica no contexto dos 

sistemas de pagamento nacional, o Banco de Cabo Verde vem desenvolvendo uma série de ações visando 

adotar os princípios orientadores emanados da CPSS (Committee on Payment and Settlement Systems) e da 

IOSCO (International Organization of Securities Commissions) que recomendam maior ênfase na 

monitorização das infraestruturas de mercado financeiro, quais sejam os sistemas de pagamento e de 

compensação e os sistemas de liquidação de títulos. 

Face às constantes mudanças a que estão sujeitos não só os demais players do sistema, mas também o 

setor em que atuam, as ações dos sistemas de pagamento tem continuado a incidir, principalmente, sobre 

a diversificação dos serviços e infraestruturas de pagamento já existentes, com o objetivo de maior 

cobertura territorial e de diversificação da oferta de serviços e produtos, seja através do alargamento da 

rede de agências, do desenvolvimento da banca virtual e de outros canais eletrónicos de acesso à banca, 

seja, ainda, da expansão/reforço da rede de ATM e POS a outras zonas e concelhos do país. 

Neste contexto, o Banco de Cabo Verde, enquanto regulador e supervisor dos sistemas de pagamento, 

prossegue os seus esforços no sentido de atualizar a regulamentação alinhada, cada vez mais, com as 

melhores práticas internacionais. Igualmente, mantém-se permanentemente atento às mudanças 

introduzidas pelos novos canais de acesso baseados em ferramentas internet, com a função de preservação 

da segurança nas transações. 

4.2 Regulação do Sistema Financeiro  

A missão primordial da Supervisão é assegurar a estabilidade e o funcionamento eficiente do sistema 

financeiro, cabendo-lhe desenvolver suas atribuições e competências de acordo com o disposto nos 

diplomas que regulam a constituição, o funcionamento e a atividade das instituições financeiras.  

Após a entrada em vigor das leis estruturantes do sistema financeiro – Lei de Bases do Sistema Financeiro 

(Lei n.º 61/VIII/2014, de 23 de Abril) e Lei das Atividades e das Instituições Financeiras (Lei n.º 62/VIII/2014, 
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de 23 de Abril) – as quais definem as bases e os princípios orientadores que devem reger o sistema 

financeiro, o Banco de Cabo Verde deu início ao processo de regulamentação das referidas Leis. 

No ano de 2015, o Departamento de Supervisão dedicou-se a dar continuidade ao processo de 

regulamentação acima referido, com a publicação dos seguintes Avisos: 

1) Aviso n.º 1/2015, de 05 de março, o qual aprova o modelo de renúncia concernente às instituições 

de crédito de autorização restrita; 

2) Aviso n.º 3/2015, de 12 de maio, o qual fixa o capital social mínimo das instituições financeiras; 

3) Aviso n.º 4/2015, de 10 de julho, o qual determina as medidas que os bancos deverão adotar com 

vista ao restabelecimento do equilíbrio financeiro e define os procedimentos de submissão dos 

Planos de Recuperação ao Banco de Cabo Verde; 

4) Aviso n.º 5/2015, de 10 de julho, o qual define o conteúdo e as regras dos Planos de Resolução dos 

bancos com sede em Cabo Verde;  

5) Aviso n.º 6/2015, de 16 de novembro, o qual define os termos e as condições a que se encontra 

sujeito o registo das Centrais Privadas de Informação de Crédito (CPIC) junto do Banco de Cabo 

Verde, e regula os requisitos de informação a que estas instituições estão obrigadas e as normas 

pertinentes à sua atividade. 

Em dezembro de 2015, foi publicado o pacote de Avisos do Banco de Cabo Verde relativos ao rácio de 

imobilizado e aquisição de imóveis; limites à tomada firme de valores mobiliários; prazos e métodos de 

amortização; e submissão prévia do relatório anual de gestão e demais documentos de prestação de 

contas, quais sejam, respetivamente: 

6) Aviso n.º 7/2015, de 24 de dezembro, o qual impõe limites ao valor total das ações, ou outras 

partes de capital, de quaisquer sociedades não abrangidas no ativo imobilizado de que as 

instituições de crédito podem ser titulares, e estabelece critérios adicionais de autorização para a 

aquisição de imóveis por parte das instituições de crédito;  

7) Aviso n.º 8/2015, de 24 de dezembro, o qual fixa os limites aplicáveis à subscrição ou aquisição, por 

parte das instituições de crédito sujeitas à supervisão do Banco de Cabo Verde, de ações ou títulos 

de participação não colocados junto dos destinatários de uma oferta e, bem assim, à subscrição de 

ações, quando acompanhada da obrigação de colocação superveniente das mesmas junto dos 

acionistas ou de terceiros; 
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8) Aviso n.º 9/2015, de 24 de dezembro, o qual estabelece os prazos e métodos de amortização de 

instalações e equipamentos, bem como das despesas de instalação, de trespasse e outras de 

natureza similar; 

9) Aviso n.º 10/2015, de 24 de dezembro, o qual estabelece as regras adicionais a serem observadas 

pelas instituições financeiras concernentes à submissão prévia, aprovação e reporte do relatório 

anual de gestão, das contas do exercício, dos demais documentos de prestação de contas e do 

relatório de provisões mínimas regulamentares, este último, nos termos de Aviso próprio. 

Quanto ao setor segurador, cabe ressaltar os seguintes Avisos do Banco de Cabo Verde que, embora 

publicados no início de 2016, foram elaborados e submetidos à apreciação, em consulta restrita, às 

empresas seguradoras e às corretoras de seguros, durante o ano de 2015: 

10) Aviso n.º 1/2016, de 3 de fevereiro, que estabelece os princípios e as regras tangentes aos sistemas 

de gestão de riscos e de controlo interno a implementar pelas empresas seguradoras; 

11) Aviso n.º 2/2016, de 3 de fevereiro, que aprova a tabela de comissões de mediação e de cobrança 

para os seguros novos e continuados;  

12) Aviso n.º 3/2016, de 3 de fevereiro, estabelece os valores mínimos das comissões exigidas aos 

mediadores de seguros, pessoas singulares e coletivas, para que não lhes seja cancelada a respetiva 

inscrição. 

Há de se destacar, igualmente, os seguinte projetos de regulação que se encontram em fase de finalização 

para serem encaminhados à consulta pública: Aviso sobre rácio de solvabilidade; Aviso sobre fundos 

próprios; e Aviso sobre riscos. 

Outrossim, é preciso referir que foi desenvolvido, também em 2015, o Projeto de Decreto-Lei relativo às 

taxas do Banco de Cabo Verde e aos serviços cambiais prestados enquanto banco central,no âmbito do 

exercício de supervisão e regulação do setor financeiro. Este projeto já foi socializado e discutido 

internamente, e encontra-se em fase de conclusão para ser encaminhado à auscultação das instituições 

financeiras. 

Tal projeto de diploma advém do novo panorama legislativo-fiscal vigente no país, tendo em conta a 

promulgação dos novos Códigos Tributários – Código Geral Tributário, Código de Processo Tributário e 

Código das Execuções Tributárias, aprovados, respetivamente, pelas Leis n.º 47/VIII/2013 e n.º 

48/VIII/2013, ambas de 20 de dezembro, e pela Lei n.º 49/VIII/2013, de 26 de dezembro – e a recente 

entrada em vigor do Regime Geral das Taxas e Contribuições, aprovado pela Lei n.º 100/VII/2015, de 2008, 

de 10 de dezembro. 
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Caixa 2: A importância da função compliance para os bancos 

Em linguagem corrente, compliance – do inglês “to comply”, ou seja cumprir – refere-se à observância a um 

princípio, solicitação, proposta, formalidade ou exigência.   

Na terminologia bancária, compliance refere-se ao cumprimento de um conjunto de leis, regulamentos, 

práticas, padrões e códigos de conduta – incluindo aqueles emitidos pela própria entidade – aplicáveis às 

diversas atividades bancárias. Este cumprimento indicia ordem e uniformidade no comportamento dos 

diversos agentes bancários, o que, por sua vez, fomenta a confiança na instituição e diminui o risco 

sistémico. Daí a importância da função compliance para os bancos. 

O objetivo da função compliance é prevenir o desvio relativamente aos princípios e normas aplicáveis, bem 

como, quando ocorrerem desvios, garantir que os mesmos sejam imediatamente tratados de modo a 

garantir o regresso à normalidade. 

As primeiras diretrizes em matéria de compliance para os bancos foram emitidas pelo Comité de Basileia 

para a Supervisão Bancária (Basel Committee on Banking Supervison – BCBS) em Abril de 200516. Usando 

um quadro de princípios, o documento refere que a conformidade com as leis, regras e padrões que 

norteiam a atividade bancária contribui para manter a reputação do banco junto dos seus acionistas, 

clientes, colaboradores e mercados. Ademais, o documento apresenta orientações para ajudar os bancos 

na concepção, implementação e gestão da função compliance. 

As diretrizes do BCBS introduziram a ideia de risco de compliance, ou seja, o risco de um banco incorrer em 

sanções legais ou regulatórias, perda financeira material ou perda de reputação em resultado do não 

cumprimento das normas e práticas aplicáveis às suas atividades bancárias. Segundo estas diretrizes: 

• A função compliance engloba matérias múltiplas, tais como a observância de padrões de conduta 

no mercado, gestão de conflitos de interesse, tratamento adequado da clientela, áreas específicas como a 

prevenção da lavagem de capitais e do financiamento do terrorismo, podendo, ainda, estender-se a 

questões fiscais; 

• As normas de compliance têm origens em diversas fontes, designadamente, legislação primária, 

padrões e regras emanadas de reguladores e supervisores, padrões do mercado, códigos de conduta 

emitidos por associações industriais, bem como códigos de conduta aplicáveis aos colaboradores do banco; 

• Compliance deve fazer parte da cultura da instituição e não ser apenas responsabilidade de 

pessoal especializado na matéria. Sendo assim, um banco estará em melhores condições de gerir o 

respetivo risco de compliance se implementar uma função compliance em linha com os princípios 

enunciados no documento; 

                                                           
16

 Compliance and the compliance function in banks, Basel Committee on Banking Supervision, April 2005, disponível 
em http://www.bis.org/publ/bcbs113.pdf. Para além do BCBS, outros organismos internacionais, designadamente o 
Financial Stability Board, o FMI e o Banco Mundial, têm também promovido a função compliance. 

http://www.bis.org/publ/bcbs113.pdf
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• Entende-se por função compliance o exercício de responsabilidades de compliance por parte de 

determinados colaboradores da instituição e não, necessariamente, a existência de uma estrutura para o 

efeito; 

• Cada banco deve organizar a função compliance em linha com a respetiva estratégia e estrutura 

de gestão de risco, garantindo, porém, que a mesma seja independente, disponha de recursos adequados, 

tenha responsabilidades claramente definidas e as suas atividades sejam objeto de avaliação periódica por 

parte da auditoria interna; 

Um inquérito efetuado pelo BCBS em 200817 indicou que, em parte considerável das jurisdições 

participantes, os bancos gerem a função compliance como uma importante função de controlo do risco e 

em linha com as diretrizes do BCBS, indicando, assim, que as diretrizes contribuíram para melhorias 

marcantes em matéria de tratamento da questão por parte dos bancos.  

De acordo com os resultados do inquérito, os princípios emanados do BCBS mantinham-se relevantes na 

altura e encontravam-se globalmente refletidos nos sistemas de supervisão ou nas reformas em curso. 

Uma apreciação feita em 201418 concluiu que a função compliance havia assumido um elevado grau de 

relevância a nível dos bancos, porém, referiu também um conjunto de aspetos a melhorar, 

designadamente, em termos de recursos humanos e sistemas, independência e interação com outras 

áreas, bem como de reporte.  

Outro aspeto importante referido é a necessidade de uma cultura de ética a nível da instituição, 

sobrepondo-se à procura do lucro. Uma tal atitude relativamente à questão de compliance precisa de ser 

assumida pela gestão de topo e repercutir-se a todos os níveis, resultando num papel cada vez mais 

importante da função a nível da instituição, face aos crescentes custos de não compliance. 

A função compliance também vem adquirindo importância crescente a nível dos bancos centrais. Um 

inquérito a 86 bancos centrais efetuado pelo FMI em 2014 concluiu que 45 por cento destas entidades 

tinha uma unidade dedicada à função, sendo que o respetivo responsável reportava diretamente ao 

Governador ou ao Vice-Governador.19  

A adoção dos princípios e práticas internacionais tem sido uma marca constante da ação do Banco de Cabo 

Verde, sendo que ostentam esta marca alguns dos processos estruturantes implementados pela instituição 

nos últimos anos, tais como a adoção das Normas Internacionais de Relato Financeiro (Internacional 

                                                           
17

 Implementation of the compliance principles – A survey, Basel Committee on Banking Supervision, August 2008, 
disponível em http://www.bis.org/publ/bcbs113.htm. 

18
Re-emphasizing the role of compliance function in banks, Keynote address by Mr. S. S. Mundra, Deputy Governor of 

the Reserve Bank of India, at the Centre for Advanced Financial Research and Learning (CAFRAL) Conference of Chief 
Compliance Officers in RBI, Mumbai, 27 August, 2014, disponível em  http://www.bis.org/review/r140917d.htm. 

19
 Arda, Atilla, Legal Governance, Risk Management, and Compliance in Central Banks, International Monetary Fund, 

November 2014.  

http://www.bis.org/publ/bcbs113.htm
http://www.bis.org/review/r140917d.htm
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Financial Reporting Standards – IFRS) pelo BCV e pelas entidades sujeitas à supervisão, e ainda os processos 

de reforma da legislação bancária, seguradora e do mercado de valores mobiliários.20 

Em linha com esta opção estratégica, o BCV tem dado a devida atenção à questão de compliance, 

designadamente com a criação de um Comité de Segurança e Compliance (CSC), que tem como objetivo a 

avaliação periódica do estado de cumprimento das políticas, normas e regulamentos da instituição em 

todos os seus domínios, zelando para que esta observe os padrões éticos mais elevados. 

Em cumprimento das suas atribuições, o CSC tem vindo a implementar um conjunto de atividades, 

designadamente realizando reuniões periódicas cujas conclusões e recomendações têm servido de suporte 

para decisões pontuais por parte do Conselho de Administração em matérias relacionadas com compliance. 

A problemática de compliance está também presente nos instrumentos de gestão do BCV, nomeadamente, 

constando entre as medidas de melhoria da governança corporativa da instituição consagradas no Plano 

Estratégico (PE) do BCV para o quadriénio 2016-2019, medidas tais que tem vindo a ser traduzidas em 

atividades atualmente em curso.  

Numa visão prospetiva, o exercício da função enfrenta desafios que se refletem no relacionamento do BCV 

com o meio envolvente, incluindo, por exemplo, a ação regulatória e o tratamento de solicitações 

específicas recebidas pela instituição.21 Para fazer face a estes desafios, a função compliance está sendo 

reforçada com vista a um sistemático, efetivo e adequado tratamento das questões com ela relacionadas, 

permitindo, assim, ao BCV cumprir efetivamente as suas responsabilidades atuais e prospectivas na 

matéria.  

No que respeita aos bancos comerciais, a questão de compliance também tem vindo a ganhar importância, 

sendo de salientar, na maioria das instituições, a criação de unidades dedicadas à função ou a atribuição 

desta responsabilidade a unidades já existentes. Sendo que o principal risco específico tratado por tais 

unidades tem sido o de lavagem de capitais, o desenvolvimento da função a nível destas instituições deve 

passar pelo alargamento do leque de riscos específicos tratados e pelo reforço das unidades responsáveis. 

 

 

 

                                                           
20

 Exemplos de resultados desta abordagem incluem o Aviso n.º 2/95, de 27 de março, com as alterações introduzidas 
pelo Aviso n.º 5/99, de 3 de maio, que regula o sistema de controlo interno das instituições de crédito e, ainda, o 
Aviso n.º 2/2013, de 18 de abril, que regula a implementação do sistema de gestão do risco de crédito. 

21
 Para além das questões específicas referidas nas diretrizes do BCBS, colocam-se atualmente várias outras que 

demandam tratamento em matéria de compliance, designadamente, o reporte no âmbito do Foreign Account Tax 
Compliance Act (FATCA), a prevenção e combate ao suborno e à corrupção, e a adesão a sanções internacionais, entre 
outros. 
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5.1 Riscos relacionados com a evolução do ambiente macroeconómico e financeiro 

O enquadramento externo da economia cabo-verdiana mais favorável dos principais parceiros do país 

impactou positivamente a evolução da procura externa dirigida à economia nacional e as transferências 

privadas para apoio familiar. 

Não obstante a desaceleração do crescimento da economia nacional comparativamente ao ano anterior, os 

preços no consumidor permaneceram contidos, beneficiando o rendimento disponível das famílias cabo-

verdianas, favorecendo a recuperação das exportações de turismo, o crescimento das remessas dos 

emigrantes e a redução da fatura das importações. 

A oferta monetária aumentou decorrente da melhoria da posição externa líquida do país, melhorou o 

défice da balança corrente e aumentaram as receitas do Estado, as remessas de emigrantes e, de modo 

significativo, as reservas externas. 

Neste contexto, os riscos à estabilidade financeira relacionados com o ambiente macroeconómico e 

financeiro atenuaram-se ligeiramente, não obstante permanecerem ainda em níveis elevados durante o 

ano de 2015. 

5.2 Riscos relacionados com a evolução da situação financeira de empresas e 

particulares 

A melhoria nas condições de financiamento, de oferta monetária, e o aumento do poder de compra, 

favorecerem positivamente a situação financeira de empresas e particulares, impulsionando a procura de 

crédito, o consumo e o investimento. Os riscos à estabilidade financeira relacionados com a situação 

financeira de empresas e particulares aliviaram-se sensivelmente. 

5.3 Riscos relacionados com o mercado de valores mobiliários 

A conjuntura macroeconómica desfavorável e a crise no setor imobiliário-turístico têm condicionado a 

rendibilidade das empresas emitentes, e deste modo, com impacto negativo no cumprimento das suas 

obrigações contratuais. Além disso, a baixa liquidez dos títulos, aliada à ineficiência do mercado secundário 

e à assimetria de informação, suscitam sérias preocupações, por parte dos investidores, entre as quais se 

incluem importantes instituições do sistema financeiro. 

5.4 Riscos relacionados com o desempenho e a gestão das instituições 

No setor financeiro, particularmente bancário, registou-se o aumento sensível da rendibilidade e redução 

dos níveis de incumprimento. No entanto, subsiste, ainda, o incumprimento em níveis elevados e 

permanecem os potenciais fatores à materialização do risco de crédito em patamares relevantes. 
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Não obstante o aumento dos fundos próprios dos bancos, constitui, ainda, um risco para as instituições, a 

manutenção em níveis ainda não adequados ao perfil de risco que assumem. Os níveis de baixa 

rendibilidade registados no setor bancário, derivado substancialmente de operação não recorrentes, 

limitam a capacidade de geração interna de capital e a remuneração do capital investido. Este facto 

constitui uma preocupação acrescida, quando por um lado, as instituições deverão ainda por alguns anos 

reconhecer nos seus balanços as provisões por perdas ocorridas e, por outro, persistem sérios riscos 

potenciais que poderão ampliar o seu nível de perdas. O risco da rápida deterioração da qualidade da 

carteira e a consequente erosão da base de capital dos bancos permanece portanto elevado. 

Os níveis de cobertura do crédito vencido pelas provisões aumentaram, no entanto, deverão ser 

melhorados os sistemas de classificação do perfil de risco dos clientes e adequados os níveis de 

constituição de provisões para a cobertura de riscos. Contudo, subsistem riscos materialmente relevantes 

relacionados com a não aplicação integral dos normativos relativos à avaliação do risco e a não contínua 

formação dos seus recursos humanos. 

Verificam-se esforços nas instituições no sentido de reforço dos núcleos de gestão de riscos e gabinetes de 

recuperação de crédito, bem como realocação dos seus recursos humanos e sua capacitação técnica, 

acompanhamento da carteira de crédito e implementação de medidas de recuperação. 

Os riscos relacionados com o desempenho e a gestão das instituições evidenciam um perfil descendente, 

fruto dos esforços da sua mitigação, mas requerem uma contínua monitorização por parte da Supervisão. 

Relativamente ao setor segurador, embora com sensível redução dos níveis de rendibilidade, regista-se a 

manutenção da solvência em patamares adequados, o que indicia a manutenção da robustez financeira do 

setor. 

5.5 Riscos relacionados com a estrutura do sistema bancário 

A concentração do crédito e do financiamento continuam a representar sérios riscos  

O setor bancário nacional permanece, estruturalmente, concentrado no que concerne aos mercados de 

crédito e da poupança em duas instituições sistémicas relevantes. A contínua monitorização destas 

instituições requer, por isso, do ponto de vista prudencial, uma atenção especial da entidade de supervisão, 

uma vez que a instabilidade destas instituições pode comprometer a estabilidade de todo o sistema 

financeiro. 

A forte dependência de algumas instituições bancárias a um número reduzido de depositantes continua a 

observar-se, podendo ser um fator acrescido de risco para a estabilidade do sistema. Deste modo, são 

continuamente estimuladas as instituições a diversificarem a sua base de financiamento e a prosseguir a 

uma gestão adequada da liquidez. 
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A concentração setorial elevada da carteira de crédito e a um número restrito de contrapartes, e em 

especial a ativos imobiliários, constitui uma fragilidade do sistema financeiro e um fator de risco adicional 

em Cabo Verde.  

Os riscos relacionados com a estrutura do setor bancário permanecem elevados e merecem, por isso, 

contínua monitorização. 

5.6 Avaliação global da estabilidade do sistema financeiro 

A análise conjugada das diferentes condicionantes da estabilidade permite identificar um perfil 

ligeiramente descendente dos riscos globais e um ligeiro alívio face ao ano anterior, não obstante 

reconhecer a persistência de sérios e potenciais fatores de risco à estabilidade financeira, em patamares 

ainda elevados. 

A estabilidade do sistema financeiro nacional também pode ser medida pelo Z-Score. Este indicador é 

apropriado para avaliar a solidez financeira do setor bancário no seu todo ou dos bancos de forma 

individual, devendo a sua análise ser sempre complementada por recurso a outros indicadores de robustez 

bancária, isto é, os rácios micro e macro-prudenciais, com os resultados dos testes de stress, bem como 

com a envolvente macroeconómica e financeira. 

Com base nos dados agregados do setor bancário, foram calculados os índices Z-Score, relativos ao período 

entre 2002 e 2015. Para efeitos de cálculo, considera-se o valor do ativo e dos fundos próprios de um ano, 

como a média aritmética dos valores no início e no final do ano. Os valores encontrados para o Z-Score 

foram em seguida logaritimizados. 

Gráfico 36 – Evolução do Z-Score 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 

O índice melhorou sensivelmente de 2014 para 2015, indiciando o reforço da estabilidade do sistema face a 

choques sistémicos. A conjugação desta análise com os indicadores bancários relativos à solvabilidade, 

qualidade de ativos, rendibilidade e liquidez, bem como com os resultados dos testes de stress e à 
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avaliação das condições macroeconómicas e financeiras, permite identificar uma ligeira melhoria nas 

condições de estabilidade e solidez do sistema bancário em 2015.  

No entanto, devido aos elevados riscos potenciais na carteira de crédito e na estrutura de financiamento 

das instituições, designadamente o nível elevado de endividamento do setor privado, a baixa rendibilidade 

no sistema financeiro, a elevada concentração no ativo do sistema a determinados setores, e a baixa 

diversificação das fontes de financiamento, bem como as vulnerabilidades que poderão amplificar os seus 

efeitos, deverá ser continuamente reforçada a capacidade de supervisão do sistema financeiro, de modo a 

mitigar todas as fontes de risco sistémico e garantir a manutenção da estabilidade do sistema financeiro 

nacional.  
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Caixa 3: Supervisão macroprudencial: origens, experiência nacional e perspetivas 

Tradicionalmente, a supervisão prudencial da atividade financeira assenta numa abordagem 

microprudencial, orientada pelo objetivo de garantir a estabilidade das instituições financeiras a título 

individual. Entretanto, na sequência da crise financeira internacional iniciada a partir de 2007, tem havido 

uma preocupação crescente com o risco sistémico, ganhando assim corpo o conceito de supervisão 

macroprudencial. Orientada para a garantia da estabilidade do sistema financeiro como um todo, numa 

ótica sistémica, a supervisão macroprudencial preconiza a prevenção e a mitigação dos riscos e dos custos 

macroeconómicos associados à instabilidade financeira.22  

Para além da diferença em termos de objetivos, as duas vertentes diferem ainda na forma como encaram o 

risco. Para a supervisão microprudencial, o risco é um elemento exógeno ao sistema, uma perturbação 

externa que pode conduzir à crise. Já para a supervisão macroprudencial, o risco é um fenómeno 

endógeno, sistémico, pelo que esta abordagem dá atenção às interações entre as diversas instituições e o 

mercado, bem como à sua exposição conjunta a fatores de risco. 

A supervisão macroprudencial utiliza indicadores produzidos a partir de elementos do balanço, bem como, 

quando aplicável, elementos relativos ao valor de mercado da instituição financeira. Recorre a modelos 

financeiros sofisticados para analisar as relações entre as instituições financeiras e a contribuição de cada 

uma delas para o risco sistémico. Os indicadores utilizados incluem o rácio do crédito em relação ao PIB, o 

preço de ativos reais, e ainda agregados monetários. Indicadores de Alerta Precoce (Early Warning 

Indicators – EWI) são então construídos com base nos referidos elementos. 

Na prática, a supervisão macroprudencial utiliza instrumentos múltiplos de intervenção tais como limites ao 

Loan-to-Value Ratio, provisões para riscos de crédito, requisitos de capital, limites à alavancagem e, ainda, 

reservas mínimas anti-cíclicas. 

Porém, a supervisão macroprudencial apresenta também riscos, designadamente, pelo facto de poder 

refrear a inovação financeira e, por esta via, limitar o investimento e o crescimento económico. Daí que se 

recomende que os instrumentos de supervisão macroprudencial sejam aplicados de forma mais assertiva 

em períodos de booms, atacando as externalidades negativas, mas salvaguardando a contribuição do 

sistema financeiro para o crescimento económico. 

Os arranjos institucionais são outro aspeto importante da supervisão macroprudencial, ou seja, a quem é 

atribuída, de forma centralizada ou partilhada, a autoridade em matéria de supervisão macroprudencial e a 

natureza dos poderes da referida entidade, isto é, se tem caráter meramente consultivo ou se assume, 

também, poderes de imposição legal. Neste âmbito, importa definir bem o papel do banco central 

                                                           

22 A título ilustrativo, o reforço da supervisão macroprudencial foi uma das principais decisões aprovadas pelo 
Conselho Europeu, em junho de 2009, seguindo as recomendações do Relatório de Larosière sobre a crise financeira. 
No âmbito deste reforço, foi criado, em dezembro de 2010, o Comité Europeu de Risco Sistémico (CERS), estrutura 
responsável pela supervisão macroprudencial à escala europeia e que congrega as autoridades de supervisão bancária 
dos 27 países da UE, o BCE e as três autoridades europeias de supervisão (Autoridade Bancária Europeia, Autoridade 
Europeia para os Mercados de Valores Mobiliários, e Autoridade Europeia para os Seguros e Pensões). 
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enquanto autoridade de supervisão do sistema financeiro e/ou autoridade monetária, bem como a sua 

relação com a área governamental responsável pelas finanças públicas23. Em estreita relação com esta 

questão, importa decidir se, como, e até que ponto, a política monetária deve ser utilizada para contrariar 

desequilíbrios no sistema financeiro. 

A dimensão externa assume também grande importância no âmbito da supervisão macroprudencial, 

designadamente tendo em conta a possibilidade de os bancos recorrerem à arbitragem macroprudencial, 

por exemplo, concedendo ou obtendo empréstimos através de representações no exterior. A política 

cambial é outro fator relevante, com alguns países introduzindo controlos cambiais com preocupações de 

ordem prudencial. Esta dimensão da supervisão macroprudencial chama a atenção para a necessidade de 

coordenação entre a autoridade de supervisão macroprudencial e suas congéneres de outros países.  

Cabo Verde ensaiou os primeiros passos em matéria de supervisão macroprudencial ainda antes da crise 

financeira, com contatos entre o BCV e o FMI, em 2005, visando assegurar assistência técnica deste 

organismo internacional para análise dos riscos macroprudenciais no setor bancário. Uma missão técnica 

do FMI teve lugar em fevereiro de 2008 e serviu de base para o exercício mais amplo de avaliação do 

sistema financeiro, ocorrido no ano seguinte no âmbito do Financial Sector Assessment Program (FSAP), 

iniciativa conjunta do FMI e do Banco Mundial. 

A partir desta colaboração inicial com as instituições de Bretton Woods24, e seguindo as suas 

recomendações, começou a ser desenvolvido um quadro amplo de seguimento dos riscos no sistema 

financeiro, assente num conjunto mais alargado e aprofundado de indicadores de robustez financeira. Esta 

viragem inclui também a utilização de modernas técnicas de análise, designadamente os stress tests25, bem 

como a publicação anual, a partir de 2009, de um Relatório de Estabilidade Financeira.  

Mais recentemente, no âmbito da reestruturação da supervisão, o então Departamento de Estabilidade e 

Supervisão do Sistema Financeiro passou a designar-se Departamento de Supervisão das Instituições 

Financeiras, e foi alargado com a criação de uma Área de Supervisão Especializada , à qual foram atribuídas 

um amplo leque de competências em matéria de avaliação macroprudencial do sistema financeiro. 

                                                           
23

 No caso de Portugal, por exemplo, optou-se, em 2008, pelo reforço do já existente Conselho Nacional de 
Supervisores Financeiros (CNSF) e pela a criação do Conselho Nacional de Estabilidade Financeira (CNEF). O CNSF 
integra as três autoridades de supervisão então existentes – Banco de Portugal, Comissão do Mercado de Valores 
Mobiliários e Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões – e tem por missão coordenar as atuações 
destas autoridades, fomentar a partilha de informação e facilitar o desenvolvimento de mecanismos de supervisão 
dos conglomerados financeiros. Já o CNEF tem por missão promover a cooperação entre o Ministério das Finanças e 
as três autoridades de supervisão com o objectivo de reforçar a estabilidade do sistema financeiro.  

24
 Outros importantes parceiros externos, casos do Banco de Portugal e do Banco Central do Luxemburgo, mostraram-

se também disponíveis para colaborar com o BCV em matéria de supervisão macroprudencial. 

25
 Outra recomendação feita na altura pela assistência técnica do FMI foi o desenvolvimento de modelos 

econométricos de relação empírica entre variáveis macroeconómicas e o crédito mal parado, visando a construção de 
indicadores de alerta precoce (Early Warning Indicators – EWI) enquanto ferramentas de monitorização do risco de 
crédito 
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A redistribuição orgânica das competências e dos instrumentos operacionais26 são outros componentes do 

processo de implantação da supervisão macroprudencial no BCV. 

No plano institucional, foram iniciadas discussões entre o Ministério das Finanças e o BCV em matéria de 

supervisão macroprudencial, culminando, em dezembro de 2011, com a assinatura de um memorando de 

entendimento sobre a estabilidade financeira e a gestão de crises. Nos termos do memorando, as partes 

comprometem-se a desenvolver mecanismos e procedimentos adequados de partilha de informações e 

avaliações com vista a facilitar a prossecução das respetivas responsabilidades institucionais em matéria de 

estabilidade do sistema financeiro. Entre os diversos aspetos práticos desta cooperação, o memorando 

inclui a criação de um Comité de Estabilidade Financeira para ser o principal fórum para a avaliação das 

ameaças à estabilidade financeira e, quando apropriado, para a concertação de ações de intervenção. 

Considerando os riscos atuais e prospetivos com que se depara a atividade financeira no país, importa 

consolidar e expandir os avanços já conseguidos em matéria de supervisão macroprudencial, perspetivando 

o futuro desta abordagem no contexto nacional. 

A exposição precedente recomenda que o referido processo de consolidação e desenvolvimento assente 

nas experiências internacionais e no caminho até aqui percorrido em matéria de supervisão 

macroprudencial em Cabo Verde perspetive, designadamente, iniciativas orientadas para: 

1. Identificação, dimensionamento e controlo dos riscos sistémicos; 

2. Estabelecimento de formas de mitigação dos referidos riscos, 

3. Definição dos processos, instrumentos e atividades de intervenção; 

4. Sensibilização e capacitação dos stakeholders; 

5. Envolvimento de poderes e capacidades externos ao BCV. 

 

  

                                                           
26

 Inclui-se aqui a Central de Risco de Crédito (CRC), também em fase de reorganização visando a sua melhor utilização 
enquanto ferramenta de apoio à Supervisão Macroprudencial. 
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5.7 Perspetivas de evolução dos riscos para a estabilidade financeira 

Segundo as projeções do FMI e do BCE, perspetiva-se uma modesta melhoria do enquadramento externo, 

relativamente mais favoráveis de evolução da procura externa dirigida a Cabo Verde e do investimento no 

país. 

As previsões do Banco de Cabo Verde sugerem menor crescimento económico em 2016. Do lado da 

procura, projeta-se um crescimento ligeiramente superior ao registado em 2015, suportado pelas 

perspetivas de alguma melhoria das condições do mercado de trabalho, de algum alívio nas restrições de 

acesso ao crédito para consumo e de contínuo aumento, embora em desaceleração, das remessas dos 

emigrantes e dos benefícios sociais. 

O crescimento das receitas fiscais deverá ser mais moderado e espera-se contínua diminuição das despesas 

de investimento público. No entanto, aguarda-se a aceleração de alguns projetos turísticos e o arranque 

das obras de outros empreendimentos financiados com capital externo privado, bem como o aumento do 

crédito bancário. As importações de bens e serviços deverão crescer para satisfazer o esperado aumento da 

procura interna. 

Do lado da oferta, antecipa-se uma recuperação dos setores da agricultura e do comércio, bem como 

alguma aceleração do crescimento do valor acrescentado bruto da construção e do setor imobiliário e 

outros serviços. 

A balança de pagamentos deverá registar défice, mas as reservas internacionais líquidas do país deverão 

manter-se num nível confortável, garantindo mais do que cinco meses das importações de bens e serviços 

projetadas para o ano. 

Perspetiva-se o maior recurso do Estado ao financiamento externo para fazer face à moderação das 

receitas orçamentais. A inflação média anual deverá situar-se entre zero e um por cento em 2016. 

Deste modo, os riscos à estabilidade do sistema financeiro relacionados com a evolução macroeconómica 

são descendentes e deverão manter-se contidos. 

Não obstante o menor crescimento da atividade económica previsto para 2016, com a previsão do 

crescimento do crédito à economia em torno de três por cento, a melhoria prevista no poder de compra 

das famílias, os contínuos esforços de recuperação do crédito e de reforço da base de capital por parte dos 

bancos, espera-se, à semelhança do registado no ano anterior, a contínua desaceleração do nível de 

incumprimento. A solvabilidade e a liquidez do sistema deverão continuar em patamares confortáveis mas 

a rendibilidade do setor bancário poderá ser particularmente afetada pelo crescimento moderado do 

crédito e pelo nível elevado de ativos não geradores de rendimento, incluindo o crédito em risco. 

Assim, os riscos associados à situação financeira de empresas não financeiras e particulares apresentam 

perfil ligeiramente descendente. 
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Os esforços de recuperação do crédito vencido, a par da receção dos bens em dação, induziram à melhoria 

na qualidade da carteira de crédito dos bancos. No entanto, dada a permanência dos rácios de 

incumprimento em níveis elevados e a alta concentração setorial do crédito, subsiste o risco de perdas 

potenciais, materialmente relevantes. Os riscos à solvabilidade mantêm-se ainda elevados, como atestados 

pelos testes de stress. Melhorias significativas deverão ser implementadas quanto à classificação do risco 

de clientes e operações e à adequada cobertura do risco pelas provisões. Deste modo, os riscos 

relacionados com o desempenho e a gestão das instituições deverão manter-se em patamares elevados. 

Persistem os elevados níveis de concentração da carteira face a determinados setores económicos, 

nomeadamente aos setores da Habitação, Construção e do Imobiliário e Serviços Sociais e Pessoais. No 

entanto, com o crescimento moderado do crédito e os esforços de recuperação, a exposição não deverá, 

no curto prazo, aumentar. 

Do lado do funding, permanece a concentração do financiamento face a um número restrito de 

depositantes. Contudo, não se espera, no curto e médio prazo, o agravamento dos riscos associados à 

estrutura do setor bancário. 

No sentido de reforço da capacidade de resiliência do sistema financeiro face às fontes de riscos, o Banco 

de Cabo Verde, no âmbito da atuação enquanto supervisor e regulador do sistema financeiro, elencou um 

conjunto de estratégias, medidas e recomendações.  
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Continuar a estreita monitorização dos riscos da atividade das instituições, particularmente o risco de 
crédito face a grandes exposições 

O Banco de Cabo Verde realizou importantes ações de inspeções, em 2015, às quatro maiores instituições 

bancárias, no âmbito da monitorização do risco de crédito em geral e, em particular, das grandes 

exposições, que culminaram na emissão de determinações no sentido do reforço dos níveis de provisões e 

imparidades e às instituições para  alienação dos ativos recebidos em reembolso de crédito próprio. Para 

além destas ações, a supervisão realizou visitas a outras instituições financeiras no sentido de certificar a 

existência de condições de funcionamento para o exercício das atividades a que foram autorizadas. Foram 

igualmente introduzidas significativas melhorias nos modelos de acompanhamento dos bancos, bem como 

das seguradoras. 

Identifica-se como sendo de extrema importância o sucessivo e estreito acompanhamento dos riscos das 

instituições financeiras, quer à distância através da contínua e permanente monitorização dos riscos do 

setor bancário, quer através das ações de inspeção, com particular incidência sobre as grandes exposições.  

Continuar os esforços de cobertura de riscos pelas provisões 

Na sequência da monitorização da carteira de crédito, sobretudo das grandes exposições, e das inspeções 

realizadas, o Banco de Cabo Verde determinou às instituições o reforço significativo das provisões, visando 

a cobertura adequada de riscos. De igual modo, foi recomendada a implementação de melhorias 

significativas na avaliação do risco das operações e dos clientes, bem como o reforço dos núcleos de gestão 

de risco. 

Reforço da base de capital das instituições bancárias 

Visando o reforço da base de capital das instituições bancárias e no âmbito de uma política de gestão 

adequada dos riscos, o Banco de Cabo Verde decidiu, à semelhança do ano anterior, restringir a 

distribuição de dividendos. O fortalecimento da base de capital manifesta-se de extrema importância, por 

um lado, dadas as incertezas e riscos que ainda ameaçam o sistema financeiro nacional e, por outro, tendo 

em conta as dificuldades de os acionistas procederem, eventualmente, à recapitalização das instituições 

bancárias. Outrossim, identifica-se a necessidade de constituição de uma almofada de capital para 

acomodar perdas potenciais que ainda não foram integralmente reconhecidas. 

Adequação dos acionistas qualificados e membros dos órgãos de administração e fiscalização das 
instituições financeiras 

A idoneidade (pela dimensão ética e profissional) dos acionistas (sobretudo os qualificados) e dos membros 

dos órgãos de administração e fiscalização das instituições financeiras tem vindo a ter um papel cada vez 

mais central na supervisão financeira, tanto a nível internacional, como em Cabo Verde, sobretudo na atual 

conjuntura. 
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Neste sentido, aliada à premissa de que os órgãos de gestão e de fiscalização são as principais linhas de 

defesa da solidez financeira, a verificação da idoneidade, experiência e competência profissional adequadas 

às responsabilidades assumidas, a disponibilidade, a independência, e incompatibilidade dos membros dos 

referidos órgãos, têm vindo a ganhar cada vez mais relevo e rigor por parte da supervisão, e continuará a 

merecer a especial atenção do supervisor e regulador. 

Continuar a promover a confiança no sistema financeiro 

Para a contínua promoção da confiança no sistema financeiro, deverão ser envidados esforços no sentido 

de identificação e mitigação dos riscos de conduta, designadamente a transgressão de regras relativas à 

prevenção da lavagem de capitais e ao financiamento do terrorismo, ou a transgressão de normas 

comerciais, insuficiências relacionadas com sistemas informáticos, irregularidades e fraudes, dentre outros. 

Torna-se deste modo evidente, a necessidade de contínua melhoria da gestão institucional (good 

governance), a responsabilização dos membros dos órgãos da administração (executivos e não executivos) 

e fiscalização pela gestão sã e prudente da instituição, a institucionalização de um ambiente de controlo de 

riscos a todos os níveis, a introdução de uma cultura de valores e boas práticas, para reforço contínuo da 

imagem institucional, da confiança dos clientes, depositantes, investidores, acionistas, credores, 

trabalhadores e público em geral. 

Fortalecer a supervisão comportamental como importante ferramenta da estabilidade 

O papel da supervisão comportamental vem consagrado na Lei de Bases do Sistema Financeiro como um 

dos importantes pilares da solidez e a estabilidade do sistema financeiro. A supervisão comportamental 

visa estabelecer e vigiar as regras e procedimentos a ser observados pelas instituições financeiras na 

relação com os seus clientes. 

O exercício da supervisão comportamental é delegado ao Gabinete de Apoio ao Consumidor, estrutura 

interna que supervisiona a conduta das instituições, estabelecendo regras específicas para a defesa dos 

direitos, garantias e interesses legítimos dos consumidores, com o fito de reforçar a confiança no sistema 

financeiro. 

A apreciação das reclamações constitui um instrumento de fiscalização do cumprimento das normas em 

vigor pelas instituições financeiras. Com efeito, o BCV promove as diligências necessárias para a verificação 

do cumprimento das normas por cuja observância lhe caiba zelar, adotando as medidas adequadas para 

obter a sanação dos incumprimentos detetados, sem prejuízo da instauração de procedimento 

contraordenacional sempre que a conduta das entidades reclamadas, nomeadamente pela sua gravidade 

ou reiteração, o justifique. 

Através do exercício da supervisão comportamental identificam-se melhorias na qualidade dos serviços 

prestados pelas instituições bancárias, o que promove a confiança dos clientes no sistema bancário. 
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Aferir melhor o perfil de risco das instituições bancárias 

No âmbito da supervisão baseada em riscos, cujo foco de análise do supervisor orienta-se para o 

conhecimento da magnitude dos riscos e a qualidade dos sistemas de controlo associados, o Banco de Cabo 

Verde iniciou o processo de avaliação das instituições bancárias. O objetivo primordial deste processo é 

permitir a avaliação adequada do perfil de risco de cada instituição e, assim, delinear a alocação eficiente 

de recursos, a definição das prioridades da supervisão e a implementação das melhores práticas, com vista 

ao reforço da sua robustez financeira e prudencial. Assim, o processo ora iniciado deverá ser 

paulatinamente aplicado a todo o conjunto das instituições bancárias nacionais. 

Dar continuidade aos esforços da regulação para reforço da estabilidade financeira 

Após entrada em vigor da Lei de Bases do Sistema Financeiro (Lei n.º 61/VIII/2014, de 23 de Abril) e da Lei 

das Atividades e das Instituições Financeiras (Lei n.º 62/VIII/2014, de 23 de Abril), o Banco de Cabo Verde 

publicou importantes Avisos, visando a implementação prática das mesmas. O Banco Central deverá 

prosseguir os esforços de institucionalização de uma regulação moderna e eficiente, alinhada às melhores 

práticas internacionais e adequada a realidade do país, visando o estabelecimento de um ambiente 

propício à manutenção da estabilidade financeira. 

Necessidade de contínua interação entre a política monetária e a estabilidade financeira 

O Conselho de Administração do Banco de Cabo Verde decidiu, em fevereiro de 2015, reduzir a taxa de 

reservas mínimas de caixa em três pontos percentuais, para os 15 por cento, diminuir a taxa diretora em 25 

pontos base para os 3,5 por cento (e, consequentemente, as taxas de Facilidade Permanente de Cedência 

de Liquidez e de Redesconto, por indexação), bem como reduzir a taxa de Facilidade Permanente de 

Absorção de Liquidez em 25 pontos base, para os 0,25 por cento. 

Na base da decisão estiveram os objetivos de estimular o crédito e favorecer o crescimento económico do 

país, numa perspetiva de manutenção da estabilidade do sistema financeiro. Esta medida realça a 

importância da contínua interação entre as decisões de política monetária e as questões de estabilidade 

financeira. 
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Caixa 4: O projeto de diploma sobre o Fundo de Garantia de Depósitos em Cabo 

Verde 

A institucionalização formal de sistemas de garantia de depósitos 27 tem sido uma tendência dominante no 

mundo a partir do eclodir da crise económica e financeira de 2007.  

O verdadeiro fundamento que se encontra por trás desta ação são os impactos de um colapso do sistema 

bancário sobre a economia real em consequência do temor do pequeno depositante em perder suas 

economias, representado pela “corrida bancária”, ou seja, a corrida aos bancos para a retirada dos recursos 

depositados, motivada pela perda de confiança na solvência da instituição. 

Em Cabo Verde, embora o sistema financeiro seja relativamente estável, as vulnerabilidades evidenciadas 

na carteira de crédito elevaram a consciência do Banco de Cabo Verde sobre os potenciais riscos sistémicos 

e da necessidade da implementação de instrumentos adicionais que visem promover o fortalecimento das 

redes de proteção financeira.  

Neste quadro, e no âmbito da prevenção, gestão e resolução de crises bancárias, o Banco de Cabo Verde 

preparou um projeto de diploma que visa a criação do Fundo de Garantia de Depósitos (FGD), como 

elemento integrante do Sistema de Garantia preconizado no artigo 51º da Lei n.º 61/VIII/2014, de 23 de 

abril, a Lei de Bases do Sistema Financeiro. 

Na essência, propõe-se, com o FGD, responder à necessidade de conferir aos depositantes - sobretudo os 

pequenos - que têm maior dificuldade em avaliar o risco das instituições de crédito - a garantia de que os 

seus depósitos serão reembolsados, mesmo no caso de a respetiva instituição de crédito se tornar incapaz 

de o fazer, o que constitui um elemento essencial para o reforço da confiança no sistema bancário e, por 

esta via, para a salvaguarda da estabilidade do sistema financeiro. 

Para o cumprimento eficaz dos objetivos do Fundo, fez-se necessário considerar, no projeto de diploma, as 

especificidades do sistema financeiro cabo-verdiano e as boas práticas, sistematizadas em 

“recomendações”, nomeadamente aquelas provenientes da Comissão da Basileia sobre Supervisão 

Bancária - Associação Internacional dos Seguradores de Depósitos (IADI), e a Financial Stability Fórum. 

As boas práticas neste domínio aconselham que os sistemas de seguros devam ser 

estruturados/desenhados de forma apropriada, para que sejam amplamente compreendidos pelo público, 

tenham credibilidade e evitem efeitos de risco moral. 

Para a devida escrutinação dos fundamentos que regem a criação do FGD, o projeto passa por um processo 

de consulta pública. Pretende-se, por esta via, possibilitar que todos os agentes do sistema bancário se 

possam manifestar, enviando comentários e sugestões sobre os parâmetros essenciais do FGD, quais 

sejam: a definição do nível de cobertura; o âmbito da cobertura; a proveniência dos recursos financeiros 

                                                           
27

 Também designado por Sistemas de Seguro de Depósitos 
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para constituição do Fundo; a abordagem que seria utilizada para ajustar prémios ao risco; definição do 

Target para o provisionamento do FGD; o plano a adotar caso a reserva não seja satisfatória para honrar e 

ressarcir os depositantes; e a estrutura orgânica do Fundo, responsável para a sua gestão, bem como as 

responsabilidades cometidas.  
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Anexo 1 – Indicadores de robustez financeira do sistema bancário e segurador 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 
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Anexo 2 – Balanço  e demonstração de resultados agregado do setor bancário 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde  
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Anexo 3 – Margem financeira do setor bancário 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 
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Anexo 4 – Resultados dos testes de stress 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 
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Anexo 5 – Balanço agregado do setor segurador 

 

Fonte: Banco de Cabo Verde 


