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CAPITULO |
CONCEITO DE CAPITAL

O conceito de capital surge normalmente associado a duas definicdes diferentes: capital
financeiro que representa dinheiro ou activos que funcionam como dinheiro, e esta muito
relacionado com os mercados de capitais e o capital real ou circulante, que é constituido
pelos activos necessarios ao ciclo de exploracao das organizacoes (Frank, 1998). Para além
disso, Frank (1998) refere que ha uma forte relacao entre o capital financeiro e o capital real,
pelo facto dos meios materiais serem adquiridos por meios monetérios. Porém, o conceito do
capital remete-nos para uma questao muito importante das financas empresariais actuais.
Se os activos (capital real) das empresas sdo adquiridos através do capital financeiro e este,
pode ter varias origens, por exemplo, proprietarios ou instituicdes financeiras, qual o peso
que cada tipologia de investidor devera ter no financiamento da actividade das organizacdes
(Quintart e Zisswiller, 1994).

Esta questdo ainda torna-se mais relevante, em virtude de os investidores enfrentarem
niveis de risco diferentes quando colocam meios monetarios ao servico das organizacoes.
A titulo de exemplo, em caso de faléncia, os proprietarios s6 podem aceder ao capital que
colocaram na empresa, apos se terem garantido todas as dividas existentes a credores.
Deste modo, é facilmente justificdvel que exijam maiores retornos dos investimentos face a
rendibilidade pretendida pelas instituicoes financeiras. Assim, constatamos que, diferentes
fontes de financiamento tém custos de capitais diversos que variam em funcao do nivel
de risco que os investidores incorrem na colocacao de capital financeiro nas organizacoes
(Brealey e Myers, 2007). Obviamente que, quanto maior for o custo do capital investido
na actividade, maior terd que ser a rendibilidade gerada para se conseguir remunerar os
interesses dos financiadores e, em simultaneo, garantir o autofinanciamento do negécio.
Comotal, a empresa tem que identificar o tipo de financiamento de acordo com um custo de
capital mais adequado as suas capacidades para gerar rendibilidade através da actividade. E
neste contexto que surgiu a investigacdo associada a estrutura de capitais e a sua relevancia
para a maximizacgao do valor das organizacoes.

CAPITULO | - CONCEITO DE CAPITAL 17



Descri¢do Empresa sem Divida a Empresa com Divida Q
8 Resultado antes 1.500.000,00 1.000.000,00
Impostos (6-7)
9 Imposto (IRC) 25% 375.000,00 250.000,00
10 Resultado Liquido (8-9) | 1.125.000,00 750.000,00

n

Rendibilidade dos
Capitais Proprios (10/2)

1%

15%

Fonte: Adaptado de Belletante (1996)

Através do quadro 1, podemos constatar que a evolucdo da rendibilidade dos capitais
préprios estd associada a um efeito de alavanca que pode ser representado através da
seguinte equacao:

RCP=[ROI + (ROI - i) x (P/CP)] x (1-t)
Equacdo 1: RCP = rendibilidade dos capitais préprios; ROI = rendibilidade do ac-
tivo (ou rendibilidade econémica); i = custo financeiro do passivo; P = passivo;
CP = capitais proprios; t = taxa de imposto sobre o rendimento.

Considerando os exemplos anteriores, e substituindo os valores na equacdo anterior temos:
e Alfa(a): RCP=[0,15+ (0,15 - 0) x (O /10.000.000)] x (1- 0,25) <=> RCP = 11%
o Omega (Q): RCP=[015+ (0,15 - 0,10) x (5.000.000 / 5.000.000)] x (1-0,25) <=> RCP = 15%

A alavanca é obtida pelo diferencial (ROI - i), garantindo um maior rendimento através
dos investimentos feitos com divida, por via do acréscimo de rendibilidade econémica que
geram em relacao ao custo do seu financiamento. Desde que a rendibilidade econémica
a gerar seja superior ao custo do financiamento, o efeito da divida (P/CP), ird aumentar a
rendibilidade para os proprietérios.

Caso o custo da divida seja superior a rendibilidade econdmica dos investimentos
financiados, o efeito de alavanca sera negativo, uma vez que os excedentes libertos pela
actividade nédo sao suficientes para remunerar o custo das instituicbes financeiras e, em
simultaneo, garantir os mesmos niveis de rendibilidade para os proprietarios (Belletante, 1996).

Por outro lado, ndo nos podemos esquecer que quanto maior for o endividamento na
empresa mais vulneravel ela tende a ficar relativamente ao risco de faléncia. Para Krause
Litzerberger (1973), a empresa poderia ser financiada na sua totalidade por capitais alheio.
Contudo, no mundo real isso ndo é possivel, porque a capacidade de endividamento das
empresas nao é infinita, uma vez que, a medida que o risco aumenta, os investidores
exigem remuneracoes mais elevadas, elevando o custo do capital investido na actividade,
e diminuindo a capacidade potencial de autofinanciamento do negocio.

20 FACTORES DETERMINANTES DA ESTRUTURA DE CAPITAL DO SECTOR BANCARIO ANGOLANO



CAPITULO I
TEORIAS SOBRE A ESTRUTURA
DE CAPITAIS

Ao longo do tempo, diversos investigadores realizaram trabalhos que pretenderam en-
riquecer as teorias sobre a estrutura de capitais das empresas, tentando identificar os di-
ferentes factores que poderiam condicionar os niveis de endividamento e de capitais pro-
prios. Tendo em atencéo, a ordem cronoldgica pela qual foram surgindo, apresentamos as
seguintes teorias desenvolvidas sobre este tema:

o Teoria dos beneficios fiscais e dos custos de faléncia (Trade-of f theory) - assenta na
analise do custo - beneficio da divida, onde a escolha da proporcdo do endividamen-
to altera o valor da empresa, através dos beneficios relacionados com a poupanca
fiscal desenvolvida por Miller (1977) e De Angelo e Masulis (1980) e os custos associa-
dos ao risco de faléncia (Baxter, 1967; Warner, 1977 e Altman, 1984);

o Teoria dos custos de agéncia (Jensen e Meckling, 1976; Jensen, 1986 e Stulz, 1990) que
defende que a estrutura de capitais resulta do equilibrio dos conflitos entre gesto-
res e proprietarios e entre estes ultimos e os credores;

o Teoria da assimetria da informacao, que defende que a estrutura de capitais é con-
dicionada pela diferente informacao que os varios utilizadores (credores, proprie-
tarios, gestores) das demonstracdes financeiras tém acesso e aos sinais que a em-
presa pretende dar para os diversos agentes externos que intervém na sua activi-
dade (Ross, 1977 e Leland e Pyle, 1977);

e Teoriada hierarquizacao das fontes de financiamento, normalmente designada por
Pecking order theory, que refere que as empresas seguem uma ordem de preferéncia
na escolha das fontes de financiamento da sua actividade (Myers e Maijluf, 1984);

o Teoria baseada no posicionamento estratégico que fundamenta existir uma rela-
cdo entre as estratégias empresariais seguidas e a definicdo da estrutura de capi-
tais (Harris e Raviv, 1991; Arias et al, 2000 e Brealey e Myers, 2007);

CAPITULO Il - TEORIAS SOBRE A ESTRUTURA DE CAPITAIS 23



2.2.2. Custos de agéncia do capital alheio

Os custos de agéncia do capital alheio estdo associados ao aumento do nivel de endivi-

damento e podem resultar de 3 situacoes (Ross et al, 1995):

Substituicdo do activo - a aceitacdo por parte dos proprietarios da realizacao de projectos de in-
vestimento com elevado risco, através de recursos a capitais alheios limita a sua responsabili-
dade perante eventuais maus desempenhos operacionais. Se os projectos obtiverem um VAL
(valor actual liquido) positivo, sdo cumpridas as obrigacoes perante terceiros, ficando os pro-
prietarios com o valor remanescente. Caso contrario, as perdas sao, sobretudo, dos financiado-
res alheios em virtude de que, a maioria do investimento foi realizada por eles.

Como tal, as empresas que apresentam um maior peso de activos fixos na actividade que pos-
sam servir de garantias colaterais as instituicoes financeiras, encontram-se mais capacitadas
para recorrer ao endividamento (Silva, 2006).

Subinvestimento - as empresas com um nivel elevado de endividamento defrontam maiores en-
traves na obtencao de novos financiamentos para projectos de investimentos rentaveis, que pro-
porcionariam um acréscimo do valor a empresa. Tal, estd associado, ao facto de que os titulares
da divida exigem clausulas mais restritivas nos contratos de empréstimo, ficando como princi-
pais beneficidrios dos lucros que potencialmente possam ser gerados. Em funcéo disto, a ten-
déncia da empresa é rejeitar o projecto, e estd, por sua vez, a perder a oportunidade de cresci-
mento futuro, o que afecta, de certo modo, o seu préprio valor (Myers, 1977).

Assim, Silva (2006), refere que as empresas com mais baixo nivel de endividamento, tendem a
ter maiores taxas de crescimento da actividade.

Fluxos de caixa estaveis, significativos e disponiveis - em principio, gestores e proprietdrios, tém
0s mesmos objectivos: crescimento e estabilidade financeira da empresa. A obtencao desses ob-
jectivos garante aos gestores o aumento do seu status e da sua reputacdo, uma oportunidade de
carreira, eventuais promogcoes e a diminuicdo do risco de faléncia da empresa e da perda de em-
prego. Relativamente aos proprietarios terdo maiores garantias de reembolso do investimento
feito e de assegurarem através dos lucros recebidos ou de mais-valias futuras, rendibilidades

superiores a aplicacoes de capitais alternativas.

Porém, existem conflitos entre gestores e proprietarios, porque ambos pretendem aumen-

tar o seu nivel de rendimento, podendo os primeiros tentarem compensar mais o seu es-

forco didrio através de outras compensacoes para além da remuneracao (por exemplo, via-

gens, viaturas, prémios, etc) diminuindo os lucros disponiveis para os segundos (Jensen,

1986). Logo, a empresa ao recorrer a endividamento possibilitard a reducdo dos fluxos de

caixa disponiveis e, consequentemente, os custos de agéncia entre os intervenientes, dado

que os gestores terdao que impor uma maior disciplina no negécio para garantirem os pa-

26
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CAPITULO Il
O SECTOR BANCARIO ANGOLANO

Tal como anteriormente referido, o presente livro estuda os factores determinantes da
estrutura de capitais do sector bancario angolano, tendo em consideracao as diversas teo-
rias apresentadas no capitulo dois. Sendo assim, iremos abordar de seguida os seguintes
pontos, que pretendem caracterizar esta industria que se espera que tenha um forte cres-
cimento durante os préoximos anos:

e A suaevolucao histdrica, tendo em consideracao os principais acontecimentos des-

de a obtencdo da Independéncia;

e A suasituacdo actual, tendo em referéncia, entre outros temas, a dimensdo do mer-
cado, os tipos de competidores, a oferta de produtos e os indicadores de funciona-
mento das instituicoes;

o Asperspectivas futuras, de acordo com a evolucdo econémica e financeira espera-
da para o pais.

3.1. Evolucao histérica do sector
bancario angolano

Aguando da independéncia do pais, em Novembro de 1975, o sector bancario angola-
no era constituido pelo Banco de Angola e por outros 5 bancos comerciais, nomeadamen-
te (Pires, 2009):

o O Banco Comercial de Angola (BCA);

. O Banco de Crédito Comercial e Industrial (BCCI);

. O Banco Totta Standard de Angola (BTSA);

o O Banco Pinto & Sotto Mayor (BPSM);

. O Banco Inter Unido.

CAPITULO Ill = O SECTOR BANCARIO ANGOLANO 37



Quadro 3 - Evolugdo do nimero de instituigdes financeiras a actuar em Angola

Bancos ‘ 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20M
Publicos 2 3 3 3 3 3 3
Mistos 1 1
FECRE 7 9 10 10 10 2 2
Nacionais

Filias de ‘Bancos 4 5 6 6 6 7 7
Estrangeiros

Total 13 17 19 19 19 23 23

Fonte: Adaptado de BNA, 2011

De modo a demonstrarmos o elevado crescimento do sector bancario em Angola, apre-
sentamos de seguida a evolucio registada durante os anos de 2008 a 2011 de varios indi-
cadores relativos as 23 instituicoes financeiras a actuar no pais: activo liquido, volume de
negocios, montante dos depésitos bancarios, niumero de empregados, de balcoes e de caixas
automaticas (ATM’s) existentes no territorio.

Quadro 4 - Indicadores de crescimento do sector bancéario em Angola®

T
Activos Totais 2.504.323,00 | 3.267.000,00 | 4.109.473,00 | 4.954.860,00 97,8%
Volume de negécios 779.257,00 | 1.242.361,00 | 1.500.972,00 | 1.845.349,00 136,8%
Depésitos Bancarios 1.434.000,00 | 2.355.402,00 | 2.710.145,00 | 3.640.507,00 153,8%
Numero de empregados 7983 9.334 12.588 13745 72,2%
Numero de balcées 578 687 838 991 71,5%
NUmero de ATM’s 614 849 1138 1.31 13,5%

Fonte: Adaptado de KPMG, 2011

Ao observarmos os indicadores apresentados, podemos constatar que o crescimento foi
elevado nos anos analisados, destacando-se o incremento nos montantes de depdésitos ban-
carios obtidos e do volume de negdcios que ultrapassaram mais do dobro dos valores ini-
ciais. Assim, evidencia-se o maior alcance junto das populacgdes das diferentes provinciais,
sendo igualmente comprovado, pelo maior numero de balcoes e de ATM's disponiveis que
cresceram de 2008 para 2011, em 113,5% e 71,5%, respetivamente. Para além disso, é im-
portante salientar que o numero de empregados em 2011 j& atinge quase as 14.000 pessoas
e que o volume de bens e direitos das instituicées financeiras ja é de cerca de 5.000.000
milhdes de AOA. Assim, constata-se que o sector bancério tem sido um dos que maior

3 Ativos Totais, Volume de negécios e depdsitos bancarios em milhdes de AOA

40 FACTORES DETERMINANTES DA ESTRUTURA DE CAPITAL DO SECTOR BANCARIO ANGOLANO



Quadro 6 - Estrutura financeira do sector bancario de Angola

G Variagao
Descrigdo 08-1
Capitais Préprios / 312% 9,28% 10,75% 10,89% 249%
Activo Liquido
Passivo/ 96,88% 90.72% 89,25% 8911% -8%
Activo Liquido

Fonte: Adaptado de KPMG, 2011

Quanto ao risco financeiro, embora o endividamento seja muito elevado, verifica-se
que o crédito vencido e as provisdes por atrasos nos recebimentos tém um valor muito re-

duzido na actividade das instituicoes.

Quadro 7 — Risco de crédito no sector bancario de Angola

A Variagdo
Descri¢do 08-11
Provisdes de cobrancas
duvidosas / Créditos 2,28% 4,04% 6,54% 6,42% 181,6%
concedidos
Sledltossicldos 212% 290% 5,53% 4,35% 105,2%
Créditos concedidos

Fonte: Adaptado de KPMG, 2011

Assim, podemos concluir que o sector bancario angolano caracteriza-se, fundamen-
talmente, pelo elevado crescimento que obteve ao longo dos ultimos anos. O maior volu-
me de actividade, exigiu mais investimentos e novas fontes de financiamento que assen-
taram sobretudo em endividamento.

Além disso, ndo é de estranhar que esses investimentos constantes na actividade te-
nham diminuido os indices de rendibilidade de 2008 para 2011. No entanto, continuam
elevados face a realidade africana, sendo igualmente de destacar o risco reduzido de cré-
dito, o que evidencia as boas perspectivas para o sector, face as previsoes de crescimento

sustentado da economia angolana durante os préoximos anos.

3.3. Perspectivas de desenvolvimento
do sector bancario angolano

Nos ultimos 10 anos, a economia angolana registou um dos maiores incrementos a ni-
vel mundial, tendo-se observado um crescimento médio de 12,5% entre 2005 e 2011. A
par do desenvolvimento do sector petrolifero, tem existido por parte do governo um es-
forco enorme no sentido de existir uma maior diversificacdo da actividade econdmica, de
modo a expor menos o pais as crises internacionais. Assim, nos ultimos anos verifica-se
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CAPITULO IV

EVOLUCAO ECONOMICA E
FINANCEIRA DAS INSTITUICOES
FINANCEIRAS ESTUDAS (2007-2011)’

O Banco de Poupanca e Crédito (BPC) ¢ o lider dos bancos comerciais de capitais publi-
cosem Angola, e foi constituido em 1976. Tem a sua sede em Luanda e um capital social de
31.761.690 AOA. Neste momento possui 265 agéncias, 4.029 colaboradores e 1.313.910 clie-
ntes. Ao nivel da sua evolugdo econdémica nos anos estudados, verifica-se um crescimen-
to exponencial do volume de negdcios de 18 milhdes de AOA para cerca de 82 milhées de
AOA. Além disso, verifica-se que os resultados também sofreram um incremento face aos
primeiros em anélise, mantendo valores bastante superiores a 10 milhdes de AOA, nos ul-
timos 3 anos. Deste modo, verificamos que a rendibilidade dos capitais préprios tem sido
elevada (somente em 2011) e ndo foi superior a 20%. Quanto a rendibilidade do activo, tem-
se mantido em valores bastante inferiores, sendo uma consequéncia directa do investi-
mento necessario para garantir o crescimento ocorrido. Relativamente a evolucédo finan-
ceira verifica-se um elevado incremento do activo, uma vez que passou de 213 milhoes de
AOA para cerca de 750 milhdes de AOA. Quanto ao financiamento da actividade, verifi-
ca-se que tem sido feito sobretudo através do passivo de curto prazo que também cresceu
de 6 milhoes para 645 milhdes de euros em 2011.

7 Segundo a revista African Business Magazine, em Outubro de 2012, os bancos Angolanos BPC, BESA,
BIC, BAI e BFA constam na lista dos 100 maiores bancos de Africa, analise feita anualmente através de
varios indicadores, como os Capitais Proprios, Activos Totais, Rendibilidades, entre outros.
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do garantir maiores remuneracoes aos investidores. Ao nivel da evolucdo financeira, ve-
rifica-se que o crescimento da actividade também tem sido financiado sobretudo através
de passivos de curto prazo. De seguida, sao apresentados os quadros relativos a evolucao
econdmica e financeira do BFA.

Quadro 13 - Evolucao Econémica do BFA

VN 19.084.856 | 30.522.943 | 30.385.44] | 41444903 | 40.588.237 | 32.405276
Zar::c‘i’;en 0 VN na 60% 0% 36% 2% 23,5%
RO 10.875788 | 18.658291 22103.521 23248675 23771826 19731620
RL 7768.548 | 16.847.324 | 19.886.129 | 24.067.809 | 23.746.380 | 18.463.238
ROI 4% 4% 4% 4% 3% 4%
RCP 27% 40% 40% 40% 34% 36%

Fonte: Adaptacao prépria

Quadro 14 - Evolucéo Financeira do BFA

AEIOY 8.836.028 10208285 12.946.882  14.389.597 | 16.008.068 | 12.477.772
Corrente
Activo

257.654.032 463.814.402 | 515.854.663 | 583185572 | 656.913.028 | 495.484.339
Corrente
Activos
S 266.490.060 | 474.022.687 528.801.545  597.575169 | 672.921.096  507.962.11
Capital
Préprio 28494363 42340767 | 49591403 | 60733228  68.835532  49.999.059
AR 6.085.079 2035121 | 3.413973 | 14.608.562 6716151 6.571.777
de MLP
Passivo
i 231910618 | 429.646799 475796169 522233379 | 597.369.413 | 451391276
Passivo
ool 237995697 431681920 479.210142 | 536.841941 | 604.085.564 | 457.963.053

Fonte: Adaptagao prépria
O Banco Africano de Investimento (BAI) ¢ um banco comercial de capitais privados an-

golanos, constituido em 1997, igualmente com sede em Luanda, e possui um capital social de
14.786.705 AOA. Tem 106 agéncias, 1.526 colaboradores e 414.481 clientes. O BAI apresenta
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4.1.3. Teoria Trade-Off e os custos de faléncia

Relativamente aos custos de financiamento, verifica-se que o valor minimo é de 1,75%
e o maximo nao atinge o valor de 5%. Além disso, constata-se que das cinco maiores em-
presas em termos de volume de negocios, quatro (BPC, BFA, BESA e BIC) apresentam al-
guns dos maiores custos financeiros (apenas o banco SOL é a excecdo, uma vez que apre-
senta o custo financeiro mais alto e ¢ uma das empresas de menor dimensao). Como tal, jul-
gamos que as variaveis custo financeiro e dimensao poderao apresentar uma relacdo posi-
tiva com o endividamento, pois possivelmente, o crescimento exigiu maior endividamen-
to e, logicamente maiores custos financeiros. Em simultaneo, verifica-se que a variacdo do
volume de negdcios foi elevada ao longo dos anos em anéalise, uma vez que o coeficiente de
variacdo de Pearson apresenta variacoes entre os 30% e os 71%, o que demonstra o cres-
cimento ocorrido no sector e a necessidade de contrair novos endividamentos. Quanto ao
peso dos activos ndo correntes tangiveis no total do activo, verifica-se que é reduzido e que,
é maior sobretudo nos bancos de menor dimensao (BMA, KEVE e BNI), o que podera sig-
nificar que ndo é uma variavel importante para a explicacdo dos niveis de endividamento,
uma vez que este, eventualmente estd dependente preferencialmente dos niveis de crédi-
tos concedidos aos clientes, que incrementam as necessidades financeiras da actividade.

Quadro 31 -Médias relativas as variaveis sobre os custos de faléncia

VOLUME DE
NEGOCIOS LOG(DIM)
(DIM)
BPC 3,84% 50,76% 50.991.905 7,65 452%
BFA 3,44% 37,01% 40.293.025 7,58 2,52%
BAI 1,75% 53,68% 33.623.943 747 2,66%
soL 4.89% 40,76% 8.400.452 6,89 2,62%
BESA 431% 71,22% 44.151.886 7,53 3,21%
KEVE 2,64% 43,84% 2.551.803 6,37 5,29%
BIC 3,46% 30,25% 28.515.964 743 1,81%
BMA 2,32% 63,52% 7322979 6,80 6,23%
BNI 3,56% 48,86% 6.105.043 673 496%

Fonte: Adaptacao prépria

4.1.4. Teoria dos custos de agéncia

No que diz respeito a idade e aos fluxos de caixa operacionais, que tentam refletir o im-
pacto dos custos de agéncia na escolha da estrutura de capitais, verifica-se que as empre-
sas com maior numero de anos de existéncia (s6 o banco SOL é excecdo) sao aquelas que
apresentam também maior capacidade para gerarem fluxos de caixa na sua actividade, o
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Das restantes variaveis estudadas no ambito das teorias dos custos de agéncia, da assi-
metria de informacao, da hierarquizacao das fontes de financiamento, do posicionamento
estratégico e dos custos de transaccao, constata-se que apenas a rendibilidade e o valor de
empréstimos por cliente apresentam uma relacdo relevante e negativa face ao endivida-
mento de curto prazo. Isto demonstra que as empresas com maior capacidade de auto-fi-
nanciamento recorrem menos a capital alheio, o que parece confirmar os principios da te-
oria da hierarquizacao das fontes de financiamento, e que as empresas com um posiciona-
mento estratégico mais proximo dos clientes de maior dimensédo apresentam maior capa-
cidade para obterem créditos com maior maturidade.

Quadro 38 - Coeficientes de correlacao de Pearson relativos as restantes teorias estudadas

-E

Passivo 0,24771 -0,39541

PMLP 0,331444 0,480227 0,290512 0,464314 ‘ -0,26545

pCP -0,51167 -0,52423

-0,39252 -0,31926

Fonte: Adaptacao prépria

Em concluséo, podemos sugerir que as variaveis que mais condicionam a estrutura de
capitais do sector bancario angolano sio a taxa efectiva de imposto (TEI), o nivel de custos
financeiros (CF), o risco do negoécio (RN), a dimenséo (DIM), o peso dos activos nao correntes
tangiveis (ANC), a rendibilidade (REND) e o valor de empréstimos por cliente (EMP), confir-
mando-se as tendéncias previstas nas hipéteses 4 (CF), 6 (DIM), 10 (REND) e 12 (EMP). As
variaveis TEI, RN e ANC, embora com relacoes relevantes com os niveis de endividamen-
to, apresentam resultados que ndo nos permitem validar as relacdes previstas nas hipéte-
ses de investigacdo. Por ultimo, de salientar que apesar do crescimento do sector ser mui-
to elevado, ndo se conseguiu evidenciar uma relacdo estatistica com o nivel de endivida-
mento, devendo tal, ficar a dever-se a grande dispersdo das taxas de crescimento das dife-
rentes instituicdes financeiras estudadas.

4.3. Perfis de bancos face aos
factores determinantes

De forma a identificarmos perfis de bancos relativamente as suas caracteristicas face aos
determinantes estudados, realizdmos a analise de Clusters, utilizando os diversos procedi-
mentos referidos por Reis (2001), de modo a garantir a fiabilidade das solucoes encontradas:

CAPITULO IV - EVOLUGAO ECONOMICA E FINANCEIRA 65



FACTORES
DETERMINANTES
DA ESTRUTURA

DE CAPITAL DO SECTOR
BANCARIO ANGOLANO

(2007-201)

ALBERTINA BARROS ZACARIAS

Sobre o Livro

A estrutura de capitais € um assunto que tem sido muito estudado ao longo dos
anos, tendo sido desenvolvidas varias teorias que tentam identificar os principais
determinantes da decisdo de financiamento das empresas. Contudo, os resultados de
investigacao ainda nao sao unanimes. Por outro lado, a maioria dos estudos tem-se
centrado no estudo de empresas americanas ou europeias, havendo ainda poucas
evidéncias empiricas sobre, por exemplo, a realidade empresarial africana.

Sendo assim o objectivo principal deste livro é estudar os factores determinantes
da estrutura de capitais do sector bancario angolano, sector de actividade, ainda
pouco explorados em termos académicos. Angola € um dos paises que maior taxa de
crescimento econdmico apresentou nos Ultimos 10 anos, tendo as instituicdes bancarias
um papel fundamental na dinamizagdo do meio empresarial. Nove entidades bancérias
presentes no pais, no periodo de 2007 a 2011, foram estudadas.

Sobre o autora

Albertina Barros Zacarias ¢ Mestre em Contabilidade e Financas pelo Instituto
Politécnico de Setubal-IPS-ESCE (Portugal) e Licenciada em Contabilidade e Gestao
pela Universidade de Belas — UNIBELAS, Luanda (Angola).

E professora de Contabilidade, Economia e Gestao Bancdria, e é Directora Geral do
Instituto Superior Politécnico Atlantida, Luanda.

Também disponivel em formato e-book

[E] 55T [E] ISBN: 978-089-802726-6

7 ORI
977898987927286

www.booki.pt






