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Estruturacio de capital nas empresas de Cabo Verde
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!Instituto Politécnico de Braganca, Portugal
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Resumo

A estrutura de capital representa um dos conceitos mais abordados nas financas
corporativas, quer em termos nacionais € internacionais, no entanto, ndo se conhece
nenhum estudo relativo a empresas de Cabo Verde, o que torna o presente trabalho
relevante e inovador. O conceito de estrutura de capital refere-se as decisdes, que as
empresas tém de tomar quanto as fontes de financiamento a recorrer, se devem utilizar mais
capital alheio ou mais capital proprio. Deste modo, a estrutura 6tima de capital ¢
considerada como um dos maiores desafios da gestdo financeira, em que o foco ¢ diminuir
0 maximo possivel o custo total de financiamento e simultaneamente aumentar o valor do
investimento para os detentores do capital ou gestores (Barnea, Haugen, & Senbet, 1981).
Existem diversas teorias que tentam explicar essas decisdes estruturais das empresas, sendo
as mais estudadas a teoria trade-off de Myers (1977) e a teoria pecking order de Myers e
Majluf (1984). A primeira consiste na existéncia de uma estrutura 6tima de capital para
cada classe de rendimentos equivalentes, onde existe um racio 6timo entre o capital proprio
e alheio. A segunda, também conhecida como a teoria da hierarquizacdo das fontes de
financiamento, defende que as empresas primeiro optam por empregar fundos gerados
internamente (autofinanciamento) para financiar um projeto, em segundo lugar utilizam o
recurso através da divida (financiamento por terceiros) e por ultimo recorrerem a emissao
de novas ag¢des. Tendo por base estas teorias e os determinantes da estrutura de capitais dai
resultantes, pretende-se com este trabalho averiguar que teorias e determinantes
influenciam a estrutura de capitais das empresas cabo-verdianas. Para tal, sera usada
informacdo financeira de um conjunto de empresas de Cabo Verde, obtidas por
conveniéncia e aplicada a regressdo linear multipla onde se estudara o endividamento das
empresas (indicador da estrutura de capital) em funcdo de variaveis como rendibilidade do
ativo, tangibilidade e liquidez, de modo a testar (pelo sinal do coeficiente destas variaveis)
se estas empresas seguem a teoria pecking order ou trade off. Tendo em conta estudos
internacionais, nomeadamente em Portugal, é de esperar que as empresas cabo-verdianas
também sigam a teoria pecking order.

Palavras-Chave: estrutura de capital, Cabo Verde, teoria pecking order, teoria trade-off,
empresas privadas.
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