A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

1. INTRODUCAO

O objecto deste trabalho é analisar a instabilidade que se abateu e abate sobre
0 sector bancario portugués, sendo realizada uma analise que visa comparar e
conhecer o0 seu estado antes e ap0s a chamada crise do subprime, tentando
perceber se a banca portuguesa se encontra preparada para enfrentar a

instabilidade dos mercados financeiros.

A realizacdo desta dissertacdo pretende discernir qual o caminho que o
sistema bancéario nacional ir4 percorrer num futuro proximo, numa altura em
que a concessao de crédito as familias e empresas nunca como hoje esta
limitada e dependente da capacidade de captacdo de recursos, bem como do
preco a pagar pelos mesmos. Existe uma forte necessidade de controlar este
gap, pois ele regula o equilibrio que é necessario existir entre o total de
recursos sob gestao e o total de crédito concedido por parte de cada instituicao
bancaria. Este equilibrio possui uma influéncia direta nos resultados da conta
de exploracdo de cada banco, numa altura em que a banca nacional se vé
impedida de recorrer aos mercados internacionais, e em que o chamado racio
de transformacédo se assume como um instrumento fundamental para a banca

e que tera com alguma certeza um papel determinante na sua evolugao.

No capitulo 2, procura-se sinteticamente analisar o sector bancario portugués
no seu enquadramento macroecondmico, anterior ao efeito subprime, definicdo
oriunda dos Estados Unidos da América e que surge como uma contraposicao
ao termo prime, o qual diz respeito a todos os empréstimos concedidos a
clientes de bom risco, decorrendo dos bons rendimentos por si auferidos.

Procura-se de igual modo, perceber o que terd levado alguns bancos
portugueses a internacionalizarem-se, bem como o0 que tera atraido alguns

grupos financeiros espanhdis para o mercado bancario portugués.

No capitulo 3, analisa-se o efeito da chamada crise subprime no nosso sistema
bancario, qual o efeito que esta tera na recapitalizacdo da banca e na sua
capacidade de concessdo de crédito, tendo em conta um cenario

macroecondémico adverso, e a0 mesmo tempo perceber qual o contributo que
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as medidas adotadas pelo governo e pelos bancos tiveram para a contencéo
da crise. Adicionalmente, analisa-se a estrutura de balan¢co da banca antes e
depois do efeito subprime e finalmente, realiza-se uma analise SWOT do sector
bancéario portugués, de onde se pretende extrair conclusées para a contencao
e resolucédo dos efeitos da crise.

No capitulo 4, pretende-se realizar uma analise as principais propostas a
implementar por via do Basileia Ill, e qual o papel que estas poderao vir a ter
no reequilibrio do sector bancario em Portugal.

No capitulo 5, efetua-se uma andlise da banca em Portugal, recorrendo as
quatro principais instituicbes financeiras Portuguesas, tendo por base uma
analise aos seus racios de capital e aos seus niveis de liquidez, tentando aferir
quais as suas necessidades de financiamento, qual o seu risco de solvéncia e
guais as suas necessidades de aumento de capital.

Adicionalmente, analisam-se 0s principais resultados do exercicio de testes de
stress realizados em 2011 aos principais bancos portugueses, de forma a
conhecer a capacidade financeira destes para fazer face aos seus

COMpPromissos.

No capitulo 6, perspetivou-se um modelo de negdcio que possa ser sustentavel
para a banca portuguesa, capaz de fazer face aos desafios do sistema
financeiro, tendo em conta a capacidade da banca para captar recursos, o novo
quadro regulatorio, bem como o ambiente macroeconémico e a atual estrutura

da economia portuguesa.

No capitulo 7, apresentam-se as principais conclusdes obtidas com o presente
trabalho, realizando-se uma analise comparativa entre aquilo que foi o estado
do sector bancéario em Portugal antes do efeito subprime e aquele em que se
encontra atualmente, pois existe a necessidade de as instituicbes bancarias,
assegurarem niveis de capital core, o qual passa pela obrigacdo de se gerar

liquidez e de se cumprirem 0s novos racios de capital tier 1 (10% em 2012), o
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que depende ndo s6 da realizacdo de aumentos de capital por parte dos
bancos mas também da venda ou alienacao de ativos ndo core.

Sera entdo fundamental uma otimizacdo da base de custos e da eficiéncia
operacional, no sentido de se encontrarem boas solu¢des para a gestao do
crédito vencido, devendo no futuro os modelos de negécio da banca, ser
alheios ao aumento do prémio de risco interbancario, até que se verifigue a
normalizacdo deste e se restabelecam novamente os niveis de confianca nos

mercados.



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

2. ABANCA EM PORTUGAL ANTES DO EFEITO SUBPRIME.

As duas ultimas décadas na economia portuguesa foram marcadas pela
evolucdo do sector financeiro em Portugal, visto como um dos mais ativos e
sofisticados (Teles, 2008), pois era inovador, competitivo, promotor da
inovacgao sistemética e, logo, originando crescimento econémico.

Depois das nacionalizacbes da banca e dos seguros, das industrias vitais e das
infra-estruturas de transportes apds o 25 de Abril, o processo de privatizacfes
que se iniciou no final dos anos oitenta teve um forte impacto na economia
portuguesa. Os argumentos a favor de uma reducédo da intervencao do Estado
na economia sustentavam que a iniciativa privada conduziria a um crescimento
da produtividade e da competitividade das empresas, permitindo além disso
aliviar o peso da divida externa portuguesa com as receitas obtidas através das
privatizacgoes.

O nivel de vida dos portugueses melhorou de forma significativa nos 25 anos
depois do 25 de Abril de 1974, a produtividade aumentou, assim como 0S
investimentos do sector privado, o Sistema Nacional de Saude foi estabelecido
e atingida a generalidade do acesso a educacdo publica (Castells, Caraca e
Cardoso, 2012:27).

No final dos anos noventa, apesar do Estado portugués continuar a deter
participacfes em 93 companhias de sectores tdo variados como a producéo de
cereais, gas, petréleo, industria quimica, polpa de papel, construcdo naval,
caminho-de-ferro, industria metallrgica, portos e banca, a tendéncia foi a de
prosseguir com a "alienacdo” do patriménio através da segunda fase de
privatizacdo de grandes empresas como a Portugal Telecom, a Brisa ou a
EDP, decorrendo de tal politica evidentes beneficios financeiros para o sector
bancéario em Portugal.

O Estado decide-se pelo protecionismo de alguns sectores como sejam o da
construgdo, o das comunicagdes, o sector das energia e o da banca,
beneficiando com os seus lucros, num periodo de uma verdadeira estagnacéo
da economia, devido as politicas levadas a cabo pelo Estado, contudo no final
da década de noventa, aposta-se na privatizagdo de um conjunto de bens e
servicos (abastecimento de agua, autoestradas, saude, energia, entre outros),

favorecendo a competitividade (Neves,2011:207), e originando um conjunto de



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

importantes receitas provenientes da venda de patrimoénio e capital, as quais
contribuiram para a diminuicdo do deficit orcamental e para aliviar o
desequilibrio das contas publicas.

O sector mais valorizado foi o da habitagéo, devido & descida das taxas de juro
nos anos 90, resultante do processo europeu de integracdo monetaria. Neste
periodo o Estado portugués fomentou todo um desenvolvimento econdmico
baseado no sector da construcao, quer privado, quer publico, e do qual o sector
bancéario portugués beneficiou, solidificando o seu crescimento (Teles,
2008:48).

Refira-se que as politicas econdmicas partilhadas por todos os partidos
politicos no poder ao longo das duas ultimas décadas, nomeadamente projetos
de infraestruturas financiados pelo Estado (Expo 98, estadios para o
Campeonato Europeu de Futebol 2004 e novas autoestradas), tiveram pouco
impacto no crescimento econémico (Castells, Caraca e Cardoso, 2012:27).
Contudo, a crise do subprime (crise de imobiliario desencadeada pelo crédito
hipotecario de alto risco) iniciada em 2007, nos Estados Unidos, estendeu-se
rapidamente a Europa e a Portugal, um pais pequeno, com uma economia
fragil e onde a agitacdo financeira terd consequéncias severas (Castells,
Caraca e Cardoso, 2012:27).

Os agregados familiares portugueses continuavam a endividar-se e a contrair
novos empréstimos, porém a taxa de desemprego estava a aumentar de
acordo com Neves (2011:208), cifrando-se em 7,3% na segunda metade de
2008 e em 11,1% no final de 2010, o que corresponde a um quadro de

recessdo econémica e de preocupacao para os credores nacionais.

2.1 O SECTOR FINANCEIRO PORTUGUES E A ORIGEM DA CRISE

Durante as duas ultimas décadas assistiu-se a um agravamento da ineficiéncia
do mercado imobiliario, tendo a entrada na Comunidade Econdmica Europeia,
em 1986, contribuido para uma aceleracdo do crescimento econdmico
portugués, devido a abertura dos mercados europeus e ao influxo de subsidios
comunitarios, de acordo com Amaral (2010:126), os quais foram fundamentais

para a realizacao de diversas infra estruturas e algumas reformas do pais.
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Em 1999 da-se a adesédo de Portugal ao Euro, posterior a respetiva assinatura
do Tratado de Maastricht a 7 de Fevereiro de 1992, onde se substituiu o termo
Comunidade Europeia (CE) por Unido Europeia (EU), sendo condicdo manter o
deficit em 3% e o racio da divida publica face ao Produto Interno Bruto (PIB),
abaixo dos 60%, verificou-se contudo que tais normas orgamentais nunca
foram cumpridas por alguns estados-membros, nomeadamente por Portugal,
permitindo-se que 0s mesmos continuassem a contrair empréstimos a taxas de
juro muito baixas, descurando-se 0 rigor orcamental e uma analise a
capacidade de cada Estado para fazer face ao endividamento ja contraido,
sendo suficiente a credibilidade da prépria zona euro, para aceder a
financiamento barato, de acordo com Castells, Caraca e Cardoso (2012:94),
contribuindo-se claramente para o endividamento do Estado, das empresas e
das familias, com estas a terem no crédito a habitacdo o seu maior nivel de
endividamento.

A estes primeiros aumentos de capital comunitario, comecam a juntar-se
volumes de capital literalmente trazidos do futuro, por via da concessdo de
crédito a habitagcdo com juros cada vez mais baixos, sendo que em 1985 a taxa
de juro afeta ao crédito a habitacédo era superior a 20% ao ano, em 1995 era de
12,6% para empréstimos superiores a 5 anos e em 2000 estava em 6%,
representando uma reducao de 14 pontos percentuais num espaco de 15 anos,
de acordo com Lagoa e Ledo, (2004:183), convertendo-se num incremento do
risco de crédito por parte das familias, facultado pela atribuicdo de crédito
hipotecario sem o devido controlo e acompanhamento do sistema bancario
portugués (Amaral, 2010:126). Neste sentido, verifica-se que o peso do crédito
a habitacdo (Vd. Gréfico 2.1.1) representava 78,8% do endividamento das

familias a Dezembro de 2008 em Portugal.
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Gréfico 2.1.1: Peso do crédito a habitacdo no crédito total a particulares
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Fonte: Boletins Estatisticos do Banco de Portugal.

O grafico acima apresenta a evolugdo do crédito a habitacdo em percentagem
do crédito total a particulares (crédito a habitacdo/crédito total a particulares),
excluindo operacdes de titularizacdo. Logo, através do grafico 2.1.1, verifica-se
que Portugal ndo passava por qualquer processo de ajustamento ao nivel do
seu mercado imobiliario, verificando-se uma reducdo de apenas 0,76% entre
Dez./2005 e Dez./2008 no que respeita ao peso do crédito a habitagcdo no
crédito total concedido a particulares, permitindo concluir que para a banca
nacional a garantia hipotecaria existente em caso de execucdo, era suficiente
para o ressarcir da divida junto do banco credor, continuando a conceder-se
crédito a habitacdo, com base no respeito de uma LTV (loan to vale) menor ou
igual a 80%, pois o sector continuava a sentir-se confortavel com as garantias
contratadas.

De acordo com Shiller (2008:40-41), a ineficiéncia do mercado imobiliario a
partir de 2006, comecara a dar nos Estados Unidos e em geral, sinais de
ineficiéncia, dado que os precos das habitacbes se encontravam sobre
valorizados, de tal forma que ndo eram acompanhados pela procura e pelo
rendimento das familias, provocando um desequilibrio entre esta e a oferta,
sendo este o ajustamento que o mercado acabard por fazer, com toda a
instabilidade econdémica conhecida.

O investimento publico nacional ao nivel do sector da habitag&o, limitava-se a
construgdo de bairros sociais e a promocado de um conjunto de incentivos
fiscais (taxas de juro bonificadas, deducbes fiscais nas contas poupanca

habitacdo, entre outros), incentivando-se o sector da construcéo junto do sector
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privado e a concessdo de crédito a habitacdo por parte da banca, favorecendo-
se um modelo de concesséo de crédito as familias e as empresas, assente
principalmente no sector imobiliario e na construcdo, sendo este um modelo de
desenvolvimento geral de acordo com (Castells, Caraca e Cardoso, 2012:188),
gue se baseava na constante obtencédo de endividamento e que contribuiu para
a crise atual.

O grafico 2.1.2 refere-se ao Indice Confidencial Imobiliario em Portugal
Continental, o qual, com base no indice de precos utilizado em Portugal
continental, analisa a evolugdo do preco real dos alojamentos familiares
classicos concedidos por empresas de mediacdo imobiliaria, tendo o ano de
2005 como o ano base.

O grafico mostra uma trajetéria de crescimento irregular, com a taxa de
variagcdo anual a apresentar contudo um comportamento positivo, ainda que
marcado pelo abrandamento do ritmo de crescimento, sendo certa uma
reducado do valor dos alojamentos nos proximos anos, como forma de promover

a absorcao destes pelo mercado.

Gréfico 2.1.2: Evolucao do valor de oferta habitacional em Portugal,
(2005=100)
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Fonte: Confidencial Imobiliario, Newsletter Imobiliaria Portuguesa (2009).

http://www.confidencialimobiliario.com/Public.

Consideraram-se imoveis novos e usados nas areas metropolitanas de Lisboa

e Porto, Norte, Centro, Alentejo e Algarve, e o célculo do indice assenta numa
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metodologia que contempla mecanismos de ajustamento de qualidade,
nomeadamente estratificacéo e calculo de precos-hedonicos.

Como refere Teles (2008:48), verificava-se a existéncia de um total de 5,7
milhdes de imoveis edificados para um total de 3,7 milhdes de familias, sinal de
um endividamento crescente das familias portuguesas, representando 50% do
produto interno bruto (PIB) em meados dos anos 90 e 130% do PIB em 2008.
Muitas familias portuguesas vivem hoje endividadas durante metade das suas
vidas, gerindo o seu dia-a-dia em funcao das variagoes da taxa de juro e do
valor da prestacao a pagar ao banco.

O sector bancario beneficiou de igual modo, dos beneficios fiscais atribuidos
aos planos poupanca reforma e da erosdo das pensfes introduzida pela
recente reforma da seguranca social.

As classes médias e altas investiram em fundos de pensfes, verdadeiros
dinamizadores da especulacdo bolsista nos ultimos anos, na esperanca de
conseguirem um complemento para as suas reformas. Contudo, para os
bancos a principal fonte de receitas reside nas comissdes que sdo pagas pelos
detentores dos mesmos aos bancos, que 0s promovem junto da sua carteira de
clientes, de acordo com Teles (2008:49).

Se a promocao publica dos fundos de pensdes e o recurso ao crédito, nas
Gltimas duas décadas, foi sobretudo dirigido as classes médias, novas formas
de concessdo de crédito foram sendo implementadas, sendo o sector da
educacdo também ele visado.

Com as propinas a aumentarem acima da inflacdo e beneficiando-se de um
sistema de acao social muito incipiente, o Estado apoiou um modelo de
empréstimo bancario aos estudantes do ensino superior que se dirigia,
obviamente, a quem nao podia recorrer ao apoio familiar, com vantagens para
a banca face a vinculacdo que se estabelecia com um cliente numa fase de
investimento pessoal, pois de acordo com Neves (2011:210), no segundo
trimestre de 2008 a taxa de desemprego nas pessoas com formagao superior
era apenas de 5,8%, sO suplantada por quem néo tinha qualquer tipo de
escolaridade. De ha trés décadas para cd, novas politicas econdémicas
elevaram o endividamento a um nivel insuportavel para a classes média e

meédia-baixa sobre as quais recai o grande endividamento. A divida publica dos



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

paises europeus tém duas causas principais: por um lado, a contrarrevolucao
fiscal, iniciada na década de 1980, que favoreceu os detentores de maior
informacédo e capacidade financeira, e por outro, as solu¢cdes dadas pelos
Estados a crise causada pelos investimentos desregrados dos bancos e dos
fundos especulativos (hedge funds), em que alguns sabiam dos riscos
associados, mas que nao resistiam ao lucro proporcionado pelos mesmos, e
esses estavam em clara vantagem relativamente ao investidor individual
detentor de menos formacao e informacado financeira, de acordo com Attali
(2009:55). A desregulacao financeira eliminou os indispensaveis mecanismos
de salvaguarda e deixou que fossem construidos produtos financeiros cada vez
mais complexos que levariam a excessos graves e a uma crise econdémica e

financeira mundial atual (Millet e Toussaint, 2012:13).

2.2 O MODELO DE BANCA EM PORTUGAL.

Em consequéncia do observado na seccao anterior, a dependéncia do sistema
financeiro é antecipada para um periodo pré activo da vida das pessoas, pois
de acordo com Neves (2011:210), as pessoas com formacdo média
apresentavam uma taxa de desemprego de 7,7% no segundo trimestre de
2008, contra apenas uma de 5,8% das que tinham formacéo superior, segundo
o mesmo autor, tal levou a que a banca tivesse interesse em vincular
prematuramente as pessoas numa fase em que investiam na sua formacao
superior, sendo vistos como clientes prime, apds a sua entrada na vida ativa,
algo que ainda é visivel nos dias de hoje, com protocolos estabelecidos entre
universidades e instituicbes bancarias, quer no apoio a integracdo na vida
académica, quer através de linhas de financiamento bonificadas para diversas
finalidades, quer através de bolsas para apoio a investigacdo, entre outras,
apostando-se na visibilidade da instituicao junto de um sector com potencial de
negocio. Noutra vertente, e igualmente contribuindo para o negdcio bancario,
salientar-se-iam os desempregados, com direito a subsidio de desemprego ou
sofrendo de atrasos permanentes na sua atribuicdo, 0s quais recorrem ao uso
generalizado do cartdo de crédito (cujas taxas de juro sdo as mais elevadas no

mercado), visando salvaguardar uma situacéo financeira dificil, ainda que por
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vezes seja de caracter temporario, contribuindo para o seu endividamento, e
para a diminuicdo do respetivo rendimento disponivel.

O aumento do desemprego e a consequente estagnacao ou mesmo diminuicédo
dos salarios, teve no forte endividamento das familias e empresas nos altimos
20 anos, o motor do crescimento bruto do sector bancério em Portugal, pese
embora ndo sustentavel, pois os efeitos do aumento do crédito mal parado
haveriam de se repercutir negativamente na conta de exploracdo da banca,
fruto do grau de incumprimento e da reducéo da margem financeira.

O modelo de banca em Portugal, antes da crise subprime com origem nos
Estados Unidos da América (EUA), era assente no crédito imobilidrio, e na
importancia da aquisicao de habitacdo propria permanente, representando em
1998, quando a bolha imobiliaria portuguesa estava ja em expansao, 73% do
crédito concedido era a particulares e 35% do crédito concedido era as
empresas por parte da banca, em 2006 representava ja& 80% e 56%
respetivamente e (Amaral, 2010:124), sendo evidente o aumento do nivel de
endividamento. Contudo o rebentamento da bolha do subprime haveria de
deteriorar os ativos do sector financeiro, trazendo problemas de liquidez para
as instituicbes financeiras e levando certamente a uma crise bancéaria. Nesse
periodo a banca em Portugal estava fortemente vinculada a concesséo de
crédito para apoio a construcdo e ao sector imobiliario, contribuindo para um
forte perfil de risco de crédito, quer os ativos fossem materiais, como por
exemplo: as casas de habitacdo (hipoteca do imdvel), ou imateriais como por
exemplo: avales pessoais, fiancas, entre outros, 0os quais serviriam de contra
garantia aos muitos empréstimos concedidos pela banca (Castells, Caraca e
Cardoso, 2012:27). No entanto, muitas destas garantias eram sobrevalorizadas
face aos valores normais a praticar para o mercado nacional, fruto da
especulacdo imobiliaria promovida pelos agentes imobiliarios, achando-se a
banca dependente do cumprimento do servico da divida por parte dos seus
devedores, pois passamos a falar de um mercado que deixou de ser eficiente,
devido ao facto de a procura ndo acompanhar o excesso de oferta e € neste
ambito que em Setembro de 2007, a zona euro sente 0s primeiros efeitos desta
crise imobiliaria, que se torna numa crise de liquidez para o euro, dificultando o

acesso ao crédito na economia real (Castells, Caraca e Cardoso, 2012:27). O
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gue se passava em Portugal era o reflexo da baixa das taxas de juro, tendo

como uma consequéncia direta e imediata o endividamento dos particulares,

das empresas e do Estado, ao mesmo tempo que baixava a capacidade de

aforro. No caso de Portugal, o inquérito ao patrimonio e endividamento das

familias de finais de 2006 permite-nos desagregar alguns indicadores por

escaldo de rendimento. A tabela 2.2.1 mostra um agravamento da situacéo

financeira das familias. Um facto particularmente sério € o de as familias de

rendimento médio-baixo estarem entre 13% a 40% das familias que tém uma

taxa de servico da divida entre 28% e 41%, o que é uma situacao

particularmente vulneravel, pois representam cerca de 15% do total das

familias portuguesas de acordo com Mateus (2009:31).

Tabela 2.2.1:

Participacdo das familias no mercado da divida e

indicadores do endividamento para as familias com dividas

% de Familias

Participagéo

no mercado da divida

Divida Total /

Rendimento

Divida Total /

Riqueza

Servigo da Divida /

Rendimento mensal

Total | 100 | 416 1,443 0,278 0,219
Escalédo de Rendimento

1 10 126 1,887 0,389 0,413
2 15 21,4 2,081 0,433 0,374
3 25 39,6 2,143 0,357 0,283
4 25 49,1 1,598 0,296 0,233
5 15 57,5 1,275 0,257 0,159
6 10 63,9 0,976 0,212 0,119
Idade

20-30 4 57,9 3,943 0,609 03
30-40 19 66,2 2,464 0,433 0,261
40-50 25 56,7 1,492 0,276 0,205
50-65 28 36,7 0,7 0,134 0,164
>65 | 25| 10,7| 04| 0,06 | 0,157

Fonte: Mateus (2009), com base em dados do INE Banco de Portugal (Inquérito ao Patriménio e Endividamento das

Familias de 2006).

Nota: (a) Os valores extremos dos intervalos de rendimento mensal por agregado familiar considerado séo os
seguintes: escaldo 1- €375-500,escaléo 2- €500-700, escaldo 3- €700-1060,escaléo 4: €1060-1630, escaléo 5-€1630-

2630, escaldo 6-€2630 ou mais.

12




A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

Este inquérito revelou que cerca de 42% do total das familias portuguesas
participam no mercado da divida. As estatisticas do Banco de Portugal
(Estatisticas Monetarias e Financeiras do Banco de Portugal) apresentam-nos
desde finais de 2005 taxas de crédito vencido e de cobranca duvidosa na casa
dos 2%, o que se verificava conforme tabela 2.2.2, em Junho de 2009 ao
evidenciar-se uma percentagem de crédito vencido de 2%, em percentagem do
ativo total e em Junho de 2010 de 2,4%. Embora seja um critério usado em

Portugal, é diferente junto do de outros paises (Mateus, 2009:31).

Tabela 2.2.2: Balan¢o do sistema bancéario: 2008-2010

BALANGQO DO SISTEMABANCARIO
Base consolidada
Estrutura Taxas de varlagio Taxas de varlagio Taxas de varla-
Em milhées de euros om p d semestral ?::1 glm":g!
atlvototal) {em percentagem) {am percentagem) gem)
2008 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010
Dez. Jun. Dez. Jun, Jun.  Dez.  Jun Jun.  Dez.  Jun. $1 82 $ ™ T2

Calxa e disponibllidades em bancos centrals 9920 9452 10889 9134 19 21 17 194 98 34 AT 152 161 63 104
om outras de crédit 4666 4921 4918 5126 1.0 1.0 1.0 170 54 42 55 0 4.2 -109 170
plicacoes em cOes de crédlt 29756 37312 38 356 2725 76 75 61 25 289 123 254 28 47 21 128
dos quais: em Bancos Centrais 802 8393 4377 1940 17 09 04 19007 4460 769 9469 -478 557 -00 367
Aflvos financelros ao Justo valor através de resultados 21040 21074 20808 22583 43 41 42 146 -11 72 02 13 8§ 123 33
Titulos de capital 1145 1731 2052 1958 04 04 04 227 W2 131 512 186 -46 20 -65
Instrumentos de divida 9016 9283 972 9637 19 19 18 314 84 38 30 53 4 104 106
Qutros 10884 10060 8982 10988 21 18 21 34 475 82 75 07 223 167 48
Atlvos financelros disponivels para venda 27034 31380 4313 49941 64 84 9.4 122 585 591 161 374 158 141 14
Titulos de capital 5669 6355 7517 6693 13 15 13 03 328 53 121 183 -0 42 -145
Instrumentos de divida 19534 23181 33282 41556 47 65 78 169 704 793 187 436 249 176 64
Qutros 1831 1853 233 1604 04 05 03 21 213 86 12 258 213 34 248
Investimentos detidos até & maturidade 5009 6052 7641 12973 12 15 24 1636 525 1143 208 262 698 96 549
Derlvados de cobertura 2304 1810 1742 2052 04 03 04 182 244 134 215 38 178 B85 86
Inveatimento em fillals 2766 28 3348 329 06 07 06 26 210 123 40 164 A5 54 484
Crédito a cllentes liquido 321444 318308 319368 331341 649 625 622 08 41 08 03 37 [ X
Crédito bruto 330986 320352 331386 344203 672 649 647 42 04 45 05 06 39 02 37
doqual: Grédito vencidoa clientes 7144 10041 10917 12869 20 21 24 616 528 282 06 87 179 78 93
Imparidade & corregdes de valor de crédito aclientes 9542 10954 207 12862 22 24 24 03 B9 174 148 97 0 17 52
Ativos titularlzados e néo desreconhecidos 28260 32893 34063 M4u §7 67 65 429 20§ 47 164 36 11 59 AT
dos quais: Crédito a clientes 27769 32362 33547 34016 66 66 64 406 208 81 165 37 14 46 31
Atlvos tangivels e Intangivels 5914 5909 5830 6042 12 12 1 59 03 23 01 04 18 13 06
Qutros ativos 18 769 18348 20396 22768 37 40 43 14.3 87 21 22 M2 1§ 6§ 47
Total do ativo 476883 490437  S10587 532360 1000 1000 1000 58 kAl 85 28 41 43 22 20

Fonte: Banco de Portugal (2010), Relatério de Estabilidade Financeira Novembro de 2010, pag. 52.

Contudo a definicdo oficial no sistema bancério portugués diz que “sao
transferidos para a conta de crédito e juros vencidos todos os créditos que se
encontrem por regularizar decorridos que sejam, no maximo 30 dias sobre o
seu vencimento, sem prejuizo de a instituicdo efetuar a sua transferéncia logo
gue entenda que estéo esgotadas as possibilidades de regularizagéo imediata”
(Mateus, 2009:31). Assim, no caso de uma familia que ndo paga ha trés meses
a prestacao da casa e esgotou a possibilidade de realizar esse pagamento, o
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banco respetivo classifica como malparado o referente a dois meses de
prestacdes em atraso. No caso dos EUA, por exemplo, todo o empréstimo tem
gue ser considerado malparado, e a falta de pagamento das prestacdes arrasta
para previsao de ndo pagamento o remanescente de acordo Mateus (2009:31).
A forma de classificagdo em Portugal leva a um valor bastante inferior, embora
haja bancos que fazem imediatamente o provisionamento total conforme refere
Mateus (2009:31). O territério nacional em 2006 encontrava-se repleto de
imoOveis vazios, e mais de 12% dos edificios encontravam-se desocupados,
naquela que é a terceira maior percentagem de abandono habitacional da
Europa Ocidental, e sobe para 25% se lhe adicionarmos os edificios dados

como segunda habitacéo, e que estédo vazios (Amaral, 2010).

Tabela 2.2.3: Balangos do total das familias nos EUA e Portugal

Em percentagem do rendimento disponivel

1997 | 2000 | 2002 | 2004 | 2006 | 2007
EUA
Servico da divida 12,20 12,89 10,80 13,62 14,49 14,32
Ativos totais 663,52 686,53 611,23 681,13 706,74 697,10
D.q. Casas 144,09 158,88 173,54 192,40 202,95 216,84
Habitagdo (p.m.)
Ativos financeiros 461,08 471,39 382,24 427,33 441,04 438,30
Passivos 95,40 103,83 110,93 127,12 137,30 139,00
financeiros
Riqueza Liquida 366,39 367,57 271,32 300,21 303,73 299,30
Financeira
::::fza Liquida 568,12 582,71 500,30 554,01 569,40 558,10
Portugal
Servico da divida 8,23 13,38 16,69 17,12 20,61 23,73
Ativos totais 511,00 529,00 510,60 532,40 548,60 557,62
D.g. Casas 212,00 219,00 218,00 229,00 236,00 240,72
Habitagdo (p.m.)
Ativos financeiros | 299,00 310,00 292,60 303,40 312,60 316,90
Passivos 75,70 103,60 112,60 125,50 136,70 144,20
financeiros
Riqueza Liquida 223,30 206,40 180,00 177,90 175,90 172,70
Financeira

- -

Maueraliauida | 3530 | 42540 398,00 406,90 411,90 | 41342

Fonte: Mateus (2009), com base em dados FED, Flow-of-Funds; Banco de Portugal (grau de esforgo: Boletim
Estatistico Setembro de 2004).
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A tabela 2.2.3 mostra que embora a riqueza liquida total e riqueza liquida
financeira das familias americanas tenha baixado de 2006 para 2007, ainda
estavam nos finais de 2007 claramente acima dos niveis de 2002, tendo
contudo o servigo da divida aumentado cerca de 4 pontos percentuais do PIB.
Em comparacéo apresentamos os numeros calculados pelo Banco de Portugal.
Dado o menor nivel de desenvolvimento econdmico do pais, ndo € de
estranhar que todos os niveis do balanco das familias portuguesas sejam
inferiores em percentagem do PIB aos americanos, exceto o da riqueza em
imoveis.

Porém, o que é preocupante é que a taxa de esforco das familias portuguesas
seja de 23,7% comparativamente com a americana que era de 14,3% em 2007,
sendo de realcar que o capital liquido das familias portuguesas € cerca de 60%
a 70% dos niveis americanos, o que as torna mais afetaveis e sera sem duvida
um motivo de preocupacdo futuro do sistema bancario portugués. (Mateus,
2009:30).

Neste sentido, podemos dizer que a crise que se perspetivava resultou de uma
forte pressdo dos agentes imobiliarios, coadjuvada pela dindmica do sistema
bancéario portugués e juros baixos, levando a que uma forte massa monetaria
fosse canalizada para o sector imobiliario, desconhecendo-se como seria 0

ressarcir futuro desse apoio concedido pela banca.

Gréfico 2.2.1: Licencas concedidas a habitacdo em Portugal
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Fonte: Confidencial Imobiliario, Newsletter Imobiliaria Portuguesa (2008).

http://www.confidencialimobiliario.com/Public
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O gréfico 2.2.1 refere-se ao numero de licencas concedidas para habitacdo
nova e para habitacdo total. O nimero de licencas para a habitacéo total inclui
autorizacdes para construcdes novas, alteracdes, reconstrucdes e demolicdes
de edificios, contudo o grafico comprova ja um agravar do mercado imobiliério,
por via da queda do numero geral de licengas concedidas, e que este era
incapaz de escoar o seu produto final, superando a oferta habitacional
claramente a procura dos particulares e empresas. Esta foi a primeira fonte de
risco, que depois se foi estendendo a outros niveis do sistema financeiro,
devido a uma subavaliagéo do risco, o que facilitou o processo de atribuicdo de
mais crédito hipotecario, produto ancora da banca nacional, transformando-se
num processo ativo, em que a qualidade de analise dos financiamentos foi
perdendo qualidade como contrapartida de objetivos comerciais a atingir, ao
gue se associou um fator que contribuiu para o aumento da concessao de
crédito hipotecario, o qual era um modelo fortemente praticado pela banca
portuguesa, e que passava pela utilizacdo premente de segundas hipotecas e
de linhas de crédito home equity baseadas na diferenca entre o valor da casa e
do crédito vivo do cliente, sendo que muitas instituicdes atribuiam crédito sem
terem obtido devidamente informacdes sobre a primeira hipoteca (Mateus,
2009:23-25). Adicionalmente, era pratica comum no sector bancario portugués,
de acordo com Mateus (2009:25), atribuir-se crédito hipotecéario equivalente a
100% do valor do valor da casa (loan to value ratio), pelo que basta uma
reducdo significativa do valor do imdvel, para o crédito poder vir a ficar em risco
por via da depreciacdo da respectiva contra garantia associada. Nos anos 80, a
maioria dos bancos em Portugal que faziam crédito hipotecario nunca
ultrapassavam taxas de esfor¢co (soma dos juros mais amortizacdo sobre o
rendimento disponivel da familia) de 25%, o que ja era considerado um limite
maximo, de acordo com Amaral (2009:25). Logo, esta crise financeira de
proporcdes sem precedentes desenvolveu-se nos Estados Unidos e na Europa,
acabando com a ideia do mercado auto-regulado, com consequéncias muito
graves para a economia das empresas e das familias de acordo com Castells,
Caraca e Cardoso (2012:25). No entanto, verificava-se uma forte redugcao do
rendimento disponivel das familias (Vd. Tabela 2.2.3), em resposta ao elevado

servico da divida, nivel de endividamento e deterioracdo das condicdes
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macroecondmicas, como por exemplo a subida do nivel de desemprego. Tal
contribuiu para que o ano de 2008 viesse a constituir o ano de viragem no
mercado de investimento imobiliario em Portugal, assinalando-se assim o fim
de um ciclo de rendimentos anormais e excecionais, alimentado pelo acesso ao
crédito abundante e barato, de acordo com Mamede (2009:82-83). O colapso
de varias instituicdes financeiras, apos o inicio de 2008, rapidamente se refletiu
em crescentes dificuldades de acesso ao crédito, acelerando a quebra do
investimento e do consumo a uma escala internacional. A economia entrou
numa fase descendente devido a quebra do investimento, do consumo e das
exportacdes, o que acentuou a diminuicdo da producédo, provocando assim o
aumento do desemprego e o agravamento da situacao financeira de todos os
agentes econdmicos, aumentando o risco de crédito e as restricdes na
concessado de crédito. O resultado € uma contracdo da economia a todos os
niveis, o aumento do desemprego e da pobreza. Constata-se assim que a taxa
de crescimento da carteira de crédito das instituicbes financeiras portuguesas
ao sector privado néo financeiro em 2007 (10,7%), encontrava-se em linha com
a taxa média de crescimento verificada nas economias da zona euro (11,2%),
de acordo com os dados disponiveis em publicacdo do BCE, European Union

Banking Structures (2008), e conforme se pode constatar pelo grafico 2.2.2.

Grafico 2.2.2: Evolucdo da taxa de crescimento do crédito a empresas e
particulares
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Fonte: BCE “EU Banking Structures”, referente a Outubro de 2008.
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No grafico 2.2.2 apresentam-se as taxas de variagdo homélogas do crédito a
empresas nao financeiras e particulares, excluindo operacfes de titularizacao.
Sendo ja possivel verificar o abrandamento do ritmo de crescimento do crédito
em Dezembro de 2008. Este problema serd agravado pela descida do preco
das casas, reduzindo o capital liquido das familias, motivado pelo facto de o
crédito hipotecério atribuido nos ultimos anos em Portugal ter sido subprime,
isto &, concedido a pessoas de fracos rendimentos, que manifestavam assim
um elevado risco de incumprimento das suas responsabilidades crediticias.
Contudo tal refletia-se de forma muito positiva nos balancos e na conta de
exploracdo dos principais bancos nacionais.

O sector financeiro é contudo a imagem no espelho da economia real, pois 0s
ativos da banca caracterizam o passivo das familias, das empresas e do
Estado, o que, aliado ao forte aumento do crédito malparado possui reflexos
diretos na conta de exploracéo e nas carteiras de crédito dos bancos. E assim
facil constatar que no caso de um sobre-endividamento das familias, tal vem a

refletir-se num desequilibrio do préprio sector financeiro.

Gréfico 2.2.3: Evolucdo do crédito interno total e depédsitos
equiparados
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Fonte: Boletins Estatisticos do Banco de Portugal.

O gréfico 2.2.3 permite visualizar a evolucdo do crédito interno (elemento do
ativo dos bancos), excetuando o crédito concedido as administracdes publicas,
e 0s depositos (principal elemento do passivo dos bancos) em termos de
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volume. Este aumento dos recursos esta relacionado com dois fatores
principais, nomeadamente a reorganizacdo da carteira de ativos financeiros
dos clientes que, face a instabilidade nos mercados financeiros, optaram por
investir as suas poupancas em depdsitos bancérios, em detrimento da
realizacdo de aplicacbes mais sensiveis a flutuagbes (mercados de capital,
divida e fundos de investimento), beneficiando da oferta de remuneracdes
muito atrativas nos depoésitos por parte dos bancos', na tentativa de captarem
novos recursos, de forma a suprimirem as dificuldades de obtencdo de
financiamento nos mercados por grosso (Acharya e Mora, 2011).

Em suma, o modelo de banca em Portugal alterou-se porque a economia
portuguesa, de acordo com Mateus (2009) sofreu os efeitos de uma crise
financeira, devido a fatores originarios do exterior e ao mesmo tempo internos,
concorrendo para tal os elevados niveis de endividamento que os agentes
econdmicos nacionais atingiram.

Desta forma, o sistema bancario portugués, depois da sua recapitalizacéo e
apos uma limpeza dos ativos considerados problematicos, passara a ver a sua
capacidade para conceder crédito condicionada a uma capacidade intrinseca
para a captacdo de depdsitos e de poupanca, quer das familias, quer das
empresas, no fundo o denominado racio de transformacdo, o qual serd no

futuro a base do modelo de crescimento do sector bancario.

2.3 A ORIGEM DA INTERNACIONALIZAQAO DA BANCA NACIONAL.

“As duas Ultimas décadas de actividade bancéaria, no conjunto dos paises
industrializados europeus, foram no sentido da desregulamentacdo e da
liberalizacdo. Todo este processo de liberalizacdo e abertura a iniciativa privada
da banca revolucionou toda a estrutura do sector bancério em Portugal, ao
nivel da concessao de crédito, da rendibilidade e da propria cobertura bancaria,
passando pela intervencdo nos mercados bolsista e cambial e
consequentemente na internacionalizacdo das instituicbes”, de acordo com
Ribeiro (2006).

! No final de 2008, registaram-se ofertas de taxas de remuneragéo de depdsitos a prazo por parte de bancos nacionais
de grande e pequena dimensé&o para os segmentos de particulares e empresas com prémios a atingirem os 150-200
p.s. relativamente a taxa MMI Offer b. do respetivo periodo, de acordo com o Banco de Portugal, Boletim Econémico de
Inverno (2008).
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Até ao 25 de Abril de 1974, todos os bancos que operavam em Portugal eram
privados, exceto a Caixa Geral de Depositos, inclusive o Banco de Portugal,
Banco Nacional Ultramarino e o Banco de Angola. Em Marco de 1975
determinou-se a nacionalizacdo da banca comercial (exceto de bancos
estrangeiros estabelecidos em Portugal, como sdo o caso do Banco do Brasil,
do Crédit Franco-Portugués propriedade do Crédit Lyonnais e do Bank of
London & South América, propriedade do Lloyds Bank), contudo em Setembro
de 1974, havia ja ocorrido a nacionalizacdo do Banco de Portugal, do Banco
Nacional Ultramarino e do Banco de Angola, decretando-se em 1976, com
base na Constituicdo da Republica Portuguesa, a irreversibilidade das
nacionalizacdes ocorridas apés o 25 de Abril de 1974 (art.° 83°), de acordo com
Ribeiro (2006).

Logo, a banca em Portugal no ano de 1984, segundo Pinho (1999:3),
encontrava-se numa situacdo que se caracterizava por “‘uma total auséncia de
ameaca a entrada”.

Contudo, passados oito anos apd6s a quase total nacionalizacdo da banca
nacional, da-se o inicio de todo um processo de abertura da actividade
bancéaria a iniciativa privada, admitida pela revisdo constitucional, com a
publicacdo do Decreto-Lei n°® 406/83, de 19 de Novembro, e do Decreto-Lei n°
51/84, de 11 de Fevereiro de 1984 e varios bancos estrangeiros entraram no
mercado bancario nacional, tais como o Barclays Bank, o Banque National de
Paris, o Chase Manhattan, o Citibank ou o Manufacturers Hanover Bank, de
acordo com Ribeiro (2006).

Com base na tabela 2.3.1, vinte e quatro bancos iniciaram a sua actividade
entre 1986 e 1996 (e mais dez bancos entre 1996 e 2002). No entanto, como
se pode observar na tabela 2.3.2, muitos encerraram entretanto ou foram alvo

de fusao.
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Tabela 2.3.1: Niumero de bancos em Portugal

1986 17 9 26
1990 20 13 33
1995 30 15 45
1996 31 19 50
1997 35 20 55
1998 33 24 57
1999 34 25 59
2000 29 29 58
2001 30 27 57
2002 32 28 60
2012 30 29 59

Fonte: Associagao Portuguesa de Bancos e Boletins informativos do Banco de Portugal.

Tabela 2.3.2: Sucursais de bancos e novos bancos a operar em Portugal a

partir de 1984, que aproveitaram a liberalizacédo regulamentar.

Manufacters Hanover Bank* 1984
BANIF-Banco Internacional do Funchal, SA * 1984
Banco Santander Portugal, SA 1985
BPI-Banco Portugués de Investimentos, SA 1985
Citibank Portugal 1985
Barclays Bank 1985
BNP Paribas 1985
Général Bank 1985
Chase Mahattan Bank* 1985
BCP-Banco Comercial Portugués 1985
Fortis Bank-Sucursal em Portugal * 1985
BCI-Banco Comércio e Industria* 1986
BIC-Banco Internacional de Crédito, SA * 1986
Caixa-Banco de Investimento, SA 1987
Banco Bilbao Viscaya Argentaria (Portugal), SA 1988
BEX-Banco Exterior de Espanha 1989
ABN-Amro Bank 1989
BCM-Banco Comercial de Macau* 1990
Bank of Tokyo * 1990
Deutche Bank (Portugal), SA 1990
Banco Activobank (Portugal), SA 1990
Banco Mello* 1990
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BNC-Banco Nacional de Crédito, SA * 1991
Credibanco—Banco de Crédito Pessoal, SA 1991
BNCI-Banco Nacional de Crédito Imobiliario* 1992
Banco Finantia; SA 1993
BCP-Investimento, SA 1993
Bll-Banco de Investimento Imobiliario* 1993
BNI-Banco Nacional de Investimentos* 1993
Banco Espirito Santo de Investimento, SA 1993
Banco ESSI 1993
Banco Cisf 1993
BPN-Banco Portugués de Negdcios, SA 1993
Finibanco * 1993
FCE Bank, PLC 1993
BSN-Banco Santander de Negdcios Portugal, SA 1993
Banco Itau Europa; SA 1994
Banco Efisa, SA 1994
Banco Celelem, SA-Sucursal* 1995
Caja de Ahoros de Salamanca Y Soria-Sucursal 1995
Banco Alves Ribeiro 1996
Interbanco, SA 1996
Selectibail, SA * 1996
Banco Privado Portugués, SA 1996
BankBoston Latino-americano, SA 1996
Central-Banco de Investimento, SA 1997
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e Pontevedra 1997
Sanpaolo IMI Bank (International), SA 1997
Banco de Investimento Argentaria, SA (Sucursal) * 1997
Banque PSA Finance (Sucursal em Portugal) 1997
Banco Atlantico, SA (Espanha) - Sucursal em Portugal 1997
Banco Alves Ribeiro, SA 1997
BAI - Banco Africano de Investimentos, SARL (Sucursal) * 1998
Credifin-Banco de Crédito ao Consumo; SA 1998
Banco Madesant - Sociedade Unipessoal, SA 1998
BBL-Bank Brussels Lambert - Sucursal em Portugal 1999
Banco de Investimento Global, SA 1999
Banco Privado Europa, SA 1999
Rheinhyp - Rheinische Hypothekenbank AG - Sucursal * 1999
Banco Mais, SA 2000
RCI Banque Sucursal Portugal 2000
Banco Popular Espafiol, SA - Sucursal em Portugal 2000
Caja de Ahorros Y Monte de Piedade de Madrid, Portugal 2000
Caja de Ahorros de Galicia, Sucursal em Portugal 2000
Banco Portugués de Gestdo, SA 2000
BMW Bank GMBH, Sucursal Portuguesa 2000
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Banque Privée Edmond de Rothschild Europe - Sucursal 2000
Dresdner Bank Luxembourg SA, Sucursal em Portugal 2000
Citibank International PLC - Sucursal em Portugal 2000
Banco Postal, SA 2001
BEST - Banco Electrdénico de Servigo Total, SA 2001
Finibanco, SA 2001
BANIF - Banco de Investimento, SA 2001
BANIF - Banco Internacional do Funchal, SA 2002
Banco BPI, SA 2002
Banco BAI Europa, SA 2002
Banco Espirito Santo dos Acores, SA 2002
Eurohypo Aktiengesellschaft, Sucursal em Portugal 2002
Eurohypo Aktiengesellschaft E.Deutchen Bank,Sucursal* 2001
Banco Cetelem, SA 2003
Bank, SA - Sucursal em Portugal General Electric Capital 2003
BNP Paribas Private Bank, SA 2003
Banque Centrale de Compensation - Clearnet -Sucursal

em Portugal 2003
Santander Consumer Finance, SA - Sucursal em Portugal 2004

Fonte: Ribeiro (2006), com base em dados do Banco de Portugal.

*Sem actividade ou entretanto alvo de aquisi¢&o.

Devido a abertura do sector bancario nacional ao exterior e ao fator
globalizacéo, houve a necessidade de harmonizar o sistema bancario de forma
a adaptar as diretivas e os regulamentos europeus a legislacao nacional.

De acordo com Ribeiro (2006): “O periodo entre a adesdo ao Mercado Unico
Europeu e o inicio da década de 90, ficou marcado por um aumento de
privatizacBes das instituicdes, mudando a estrutura de propriedade dos bancos
comerciais em Portugal, abrindo o caminho para a internacionalizacdo dos
bancos portugueses, num cenario de globalizacéo e liberalizagéo, iniciado nos
anos 80 com o Ato Unico Europeu”.

Contudo, e de acordo com a tabela 2.3.3, 0 numero de bancos a operar em
Portugal tem conseguido manter-se inalterado na ultima década, compensado

pela entrada de novos bancos no sector bancario nacional.
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Tabela 2.3.3: Bancos e sucursais de bancos a operar em Portugal em
Marco de 2012.

Caixa Geral de Depdsitos, SA 1876
Banco Espirito Santo, SA 1937
Banco Comercial Portugués, SA 1985
Banco Portugués de Investimento, SA 1985
Barclays Bank PLC 1985
Fortis Bank — Sucursal em Portugal 1985
Caixa — Banco de Investimento, SA 1987
Banco Bilbao Viscaya Argentaria (Portugal), SA 1988
BNP Paribas, SA 1988
Banco ActivoBank, SA 1990
Banco Popular Portugal, SA 1991
Banco Investimento Imobiliario, SA 1993
Banco Espirito Santo de Investimento 1993
Banco Finantia, SA 1993
BPN — Banco Portugués de Negdcios, SA 1993
FCE Bank — Sucursal em Portugal 1993
Banco EFISA,SA 1994
Banco Itau BBA Internacional 1994
Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y Soria, Caja de 1995
Ahorros y Monte — Piedad — Sucursal em Portugal

Banco Santander Consumer Portugal, SA 1996
Banco Invest, SA 1997
Banque PSA Finance — Sucursal em Portugal 1997
Banco Madesant - Sociedade Unipessoal, SA 1998
Banco Investimento Global, SA 1999
Banco Rural Europa, SA 1999
ING Belgium SA/NV — Sucursal em Portugal 1999
Banco Portugués de Gestdo, SA 2000
Banque Privée Edmond de Rothschild — Suc. Portuguesa 2000
BMW Bank GMBH, Sucursal Portuguesa 2000
Citibank International PLC — Sucursal em Portugal 2000
RCI Banque — Sucursal em Portugal 2000
BANIF — Banco de Investimento, SA 2001
BEST — Banco Eletrénico de Servigo Total, SA 2001
Finibanco, SA 2001
Banco BAI Europa, SA 2002
Banco BPI,SA 2002
Banco Espirito Santo dos Acores 2002
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BANIF — Banco Internacional do Funchal, SA 2002
Eurohypo Aktiengesellschaft — Sucursal em Portugal 2002
Banco BNP Paribas Personal Finance, SA 2003
BNP Paribas — Wealth Management, SA- Suc. Portuguesa 2003
Banco Santander Totta, SA 2004
Monte de Piedade y Caja General de Ahorros de Badajoz

— Sucursal em Portugal 2004
AS “Privat Bank” sucursal em Portugal 2005
Banco Primus, SA 2006
Banco Credibom, SA 2007
Dexia Sabadell, SA — Sucursal em Portugal 2007
Banco BIC Portugués, SA 2008
Banco L.J. Carregosa 2008
Banque Privée Espirito Santo — Sucursal em Portugal 2008
BNP Paribas — Securities Services, SA — Suc. Portuguesa 2008
Hiposwiss Private Banque Genéve, SA — Suc. em Portugal 2008
Banco do Brasil Aktiengesellschaft — Austria Suc. Portugal 2009
Banco Privado Atlantico — Europa, SA 2009
Banco BANIF Mais, SA 2011
NCG Banco SA, Sucursal em Portugal 2011
Bankia, SA — Sucursal em Portugal 2011
Deutsche Bank Aktiengesellschaft — Sucursal em Portugal 2011
Volkswagen Bank GMBH — Sucursal em Portugal 2012

Fonte: Com base em dados do Banco de Portugal, referentes a Margo de 2012.

A opcéao da internacionalizagdo por via de parcerias foi a opcao eleita para o
desenvolvimento do sistema bancéario portugués, de acordo com Ribeiro
(2006), pois apds consolidarem a sua quota de mercado ao nivel nacional, os
principais grupos bancérios portugueses, encetavam uma fase de expansao a

nivel internacional.
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Tabela 2.3.4: Estratégias de internacionalizac&o.

Acordos de Entrada em mercados-alvo com

distribuicio reduzidos custos. Rendibilidade limitada.

Permite a avaliagdo dos mercado-
alvo com um reduzido custo, com | Actividade limitada.
vista a uma entrada futura.

Escritdrios de
representac¢ao

Permite a realizagdo de operagées
Sucursais diversificadas, comparativamente | Custos de implementagdo.
com as alternativas anteriores.

Partilha de Know-how.

Aliangas L L. ) . -
,g, Custos inferiores a uma estratégia de | Potencial de crescimento condicionado.
estrategicas e

aquisigdo.
Acesso a Know-how detido pelo

. arceiro. . e

Joint Ventures p N ~ Poder estratégico de decisdo limitado.

Consolidagdo da cooperagdo entre
parceiros.

Maior controlo sobre as atividades
da instituigdo adquirida.

Uso de sinergias entre as duas
instituicdes.

Aquisicoes Investimento efetuado.

Fonte: Ribeiro (2006), com base em dados do The Banker (Fevereiro de 2002).

De acordo com Ribeiro (2006), e passo a citar: “os bancos do sul da Europa
privilegiaram os mercados da América Latina, havendo algum cuidado com a
internacionalizacdo para os paises da Europa Central e Oriental.

A linha de orientacdo para a internacionalizacdo das instituicdes bancarias
portuguesas dirigia-se sobretudo para mercados emergentes, contudo onde
sempre haviam existido relagdes economicas e principalmente historicas.
Alguns dos grupos bancéarios nacionais optaram por criar bancos fora de
Portugal, mas com uma maior propensdo para 0s paises de lingua oficial

portuguesa”.

= Banco Espirito Santo? através de negécios em Espanha (BESI), no
Brasil (BESI), nos Estados Unidos da América (ES Bank), em Macau
(BES Oriente), em Angola (BES Angola), em Cabo Verde (BES Cabo

2 Cfr: Ribeiro (2006) e sob consulta no site: www.bes.pt
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Verde), em Mocambique (Moza Bank), em Franca (Vénétie) e na Libia
(Aman Bank).

= Millenium-BCP? através de negécios em Mocambique (Millennium BIM),
em Angola (Banco Millennium Angola), na China (Escritorio de
Representacdo em Guangzhou), na Grécia (Millenium Bank), nos
Estados Unidos da América (Sucursais em New Jersey), em Franca
(Banque BCP), na Pol6nia (Bank Millenium) e na Roménia (Banca

Millenium).

= Grupo Caixa Geral de Depositos® por via de negdcios em Espanha
(Banco Caixa Geral), em Macau (Banco Nacional Ultramarino), em Cabo
Verde (Banco Interatlantico e Banco Comercial Atlantico), na Africa do
Sul (Mercantil Bank), no Brasil (Banco Caixa Geral), em Angola (Banco
Caixa Geral Totta), em Mocambique (Banco Comercial de Investimento)

e em S&o Tomé e Principe (Banco Internacional).

= Banco Portugués de Investimento® através de negdécios em Angola
(Banco de Fomento de Angola) e em Mocgcambique (Banco Comercial e

de Investimentos).

Logo, Portugal classificava-se a nivel europeu como um caso intermédio de
concentracdo, onde o0s cinco principais bancos nacionais (Caixa Geral de
Depasitos, Millenium-BCP, Banco Espirito Santo, Santander-Totta e o Banco
Portugués de Investimento) possuiam entre 60 a 80% dos depositos de
clientes, sendo ultrapassado apenas pela Suécia e pela Holanda (com niveis
superiores a 80%), mas afastado da Alemanha e do Reino Unido, de acordo
com um estudo sobre fusdes e aquisicdes da Unido Europeia efetuado pela
Consultora Deloitte & Touche (2002).

Tal concentracdo dita intermédia poder-se-ia avaliar em termos concorrenciais

utilizando o indice de Herfindah!®, em que o mesmo considera como monopdlio

% Cfr: Ribeiro (2006) e sob consulta no site: www.millenium.pt
* Cfr: Ribeiro (2006) e sob consulta no site: www.cgd.pt
% Cfr: Ribeiro (2006) e sob consulta no site: www.bpi.pt

27


http://www.millenium.pt/
http://www.cgd.pt/
http://www.bpi.pt/

A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

0s 100% (H =100?=10.000), com o dominio do sistema bancario por uma Unica
instituicdo, e a dita concorréncia perfeita quando este indice tende para zero.

O indice de Herfindahl pode expressar-se matematicamente da seguinte forma:

n
H= Z S.iz
i=1

onde:
n - n° de instituicdes de crédito;

si- Quota de mercado considerada para cada instituicdo de crédito.

Consideramos no segundo cenario a Caixa Geral de Depésitos, com uma
guota de mercado de 40%, pois trata-se da instituicao financeira nacional de
maior dimensdo, e consequente quota de banqueiro. Logo, aplicando-se o
referido indice as cinco instituicdes bancéarias (CGD, BCP, BES, Santander-
Totta e BPI), poderiamos classificar o tipo de concorréncia existente na banca
em 2002, sendo evidente que o indice que considera uma quota de mercado
de 60%, aquele que se encontra mais proximo da denominada concorréncia

perfeita.
1° Cenario (quota de mercado afeta a 60%):
= Quota de mercado conjunta de 60% (20%-CGD;15%-BCP;15%-
BES;5%-Totta e 5%-BPI), encontraremos um indice de 900;
H = 20%+15%+15%+5%+5%; H= 900.
2° Cenario (quota de mercado afeta a 80%)):
= Quota de mercado conjunta de 80% (40%-CGD;15%-BCP;15%-

BES;5%-Totta e 5%-BPI), encontraremos um indice de 2100;

H = 40%+15%+15%+5%+5% H= 2100.

¢ indice de Herfindahl — em consulta no site: http://en.wikipedia.org/wiki/Herfindahl_index.
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As aliancas estratégicas da banca nacional no inicio do processo de
internacionalizacao, no fim do século XX, de acordo com Ribeiro (2006), foram
orientadas e caracterizadas pelas seguintes linhas de orientacéo, que passo a

citar:

» “Os bancos nacionais escolheram como parceiros nas suas aliangas,

regra geral outros bancos (65% das aliangas) ”.

» “20% dos parceiros eram nacionais e os restantes 80% estrangeiros”.

Como critérios para a escolha dos parceiros apontaram-se a identidade cultural

e de gestdo, bem como o conhecimento tecnoldgico.

» “Os sectores onde se formavam as aliancas sdo preferencialmente os
servigos financeiros (37% das aliangas, revestindo a forma de simples
acordos formais) e 0 negocio bancério (23%), permitindo a entrada aos
bancos em dominios como 0s seguros, as sociedades financeiras e de

leasing”.

»  “O territério nacional foi o preferido para as aliancas (70%), seguido do
espaco europeu (17%) e dos PALOP (7%) .

= “As modalidades escolhidas para as aliancas foram as joint ventures
(60%) e os acordos simples (33%) ™.

= “Os objetivos para a formagéo de aliangas foram a obtencgéo de escala e
dimensao critica (30%) permitindo a melhoria da produtividade, o
alargamento da gama de produtos (23%) e 0O acesso a novas
tecnologias (23%), facilitando o0 inicio do processo de

internacionalizacao”.

Logo de acordo com Ribeiro (2006), o sucesso das aliancas manifesta-se pelo

crescimento da rendibilidade e pela obtencéo de sinergias em termos de grupo.

Neste sentido, os cinco principais grupos financeiros nacionais (CGD,
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Millenium-BCP, BES, Santander-Totta e BPI, perceberam a importancia do
valor das aliancas estratégicas e da formacéo de grupos financeiros, de forma
a conseguirem obter dimensédo competitiva a nivel internacional.

Assim, as motivagdes e os fatores que influenciaram a decisdao da

internacionalizacao foram, de acordo com Blandon (2000):

= “Acompanhamento dos exportadores domeésticos”.
“Um dos mais referidos motivos para que 0s bancos se estabelecam no exterior
tem sido o fornecimento de servicos bancarios aos clientes domésticos do
banco, nomeadamente informacdes sobre o ambiente econémico desse pais e
servicos. Este comportamento é justificado pela necessidade de, antes de
mais, protegerem o relacionamento com o cliente no mercado domeéstico, antes

gue ele possa ser substituido por um novo banco”.

= “Acompanhamento do comportamento do cliente — expansao”.
“A expansao dos clientes domésticos para novos mercados / paises, tornando-
se multinacionais, é também considerado um dos principais motivos para a

internacionalizacdo bancéaria”.

= “Participacdo no mercado de capitais do pais recetor”.
“Segundo este, alguns autores defendem que os bancos se estabelecem em
alguns paises com o objetivo de participarem no seu mercado de capitais,
podendo, por exemplo, através disto canalizar e rentabilizar as poupancas
(funding dos bancos) dos seus clientes domeésticos. Outra das razdes para este
comportamento € a possibilidade de diversificagdo do risco a nivel
internacional, algumas pesquisas demonstraram que a existéncia de um
mercado de capitais de maior dimensdo e mais desenvolvido € um fator

fundamental para a internacionalizagéo da banca”.

= “Participacdo no sistema bancério do pais recetor”.
“Esta deveria ser uma das principais motivagcdes dos bancos, dado que quando
entram num mercado novo tém o objetivo de efetuar tipicas operacdes

bancarias comerciais, como 0s empréstimos e captacdo de depositos™.
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= “Atitude das autoridades do pais recetor”.
“A necessidade de uma licenca passada pelas autoridades nacionais € ainda
um requisito obrigatdrio para se operar em muitos paises.
A segunda diretiva bancaria estabelece a licenca bancaria Unica europeia,
segundo a qual um banco de um pais da UE pode operar em qualquer outro

pais membro sem a necessidade de uma autorizacao local”.

= “Diferencas culturais”.
“As diferencas entre os consumidores dos varios paises europeus Sao
naturalmente uma barreira de entrada para os bancos estrangeiros, dado que
desconhecem a pratica bancéria, 0os gostos, usos e costumes, etc., pelo que a
adaptacdo dos seus produtos as necessidades dos potenciais clientes sera
tanto menor quanto menor for a diferenca cultural existente. Esta situacéo
explica em parte, a tendéncia dos primeiros movimentos de internacionalizacao

da banca portuguesa”.

Como conclusao, de acordo com Blandon (2000), podemos dizer que o0s
bancos nacionais escolheram, como paises de investimento, aqueles onde ja

existiam empresas nacionais e onde as ligacfes culturais eram mais fortes.

2.4 A PRESENCA DA BANCA ESPANHOLA NO SISTEMA BANCARIO
PORTUGUES.

Com base na pesquisa efetuada junto do Banco de Portugal e de outras fontes
de mercado, sobre algumas instituices financeiras espanholas que marcam
presenca ainda hoje no territdrio nacional, podemos concluir que 0 nosso pais
era considerado estratégico em termos ibéricos.

Selecionaram-se instituicdes financeiras de média dimensado, deixando-se o
grupo Santander e o BBVA, S.A. de fora desta analise, devido a sua dimensao
como grupo financeiro.

Consideraram-se especificamente nesta analise representativa:

= Banco:

Banco Popular Portugal, SA (controlado pelo Banco Popular Espanol, SA).
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= Sucursais:

Pastor Servicios Financieros, EFC, SA:

e Sucursal em Portugal (integrado em 2011 no grupo Banco Popular);
Caja Madrid:

e Caja de ahorros y Monte de Piedad de Madrid — Sucursal em Portugal;
Caja Vigo:

o Caixa de aforros de Vigo, Ourense e Pontevedra - Sucursal em Portugal
— resultado da cisdo da Caixa de Aforros de Galicia, Vigo, Ourense e
Pontevedra (Novacaixagalicia), sendo registada a 30/12/2011, sob a
nova marca comercial: Novagalicia Banco - Sucursal em Portugal”;

Caja Duero:

e Caja Espaia de Inversiones, Salamanca y Soria, Caja de Ahorros y

Monte de Piedad - Sucursal em Portugal®;
Caixa Galicia:

e Resultado da cisdo da Caixa de Aforros de Galicia, Vigo, Ourense e
Pontevedra (Novacaixagalicia), sendo registada a 30/12/2011, sob a
nova marca comercial: Novagalicia Banco - Sucursal em Portugal®;

Caja Badajoz:

e Monte de Piedade e Caja general de ahorros de Badajoz™.

» Escritérios de representacao:
La Caixa — La caixa de estalvis i pensions de Barcelona.

” Consulta em site: https://www.novagaliciabanco.com
& Consulta em site: http://www.cajaduero.pt

® Consulta em site: https://www.novagaliciabanco.com
% Consulta em site: https://www.cajabadajoz.es
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Tabela 2.4.1: Agéncias, Sucursais e escritérios de representacdo de

bancos e caixas espanholas presentes em Portugal (2002-2012)

Entrada § g § g "
no N N N N Q
G q g = 9 @ 2 a a
Instituicoes Financeiras Observagoes sistema 3 5 .g .g §
bancdrio | 3 3 S| & 3
q = 35 > >
nacional ] a < <
. " . Integragdo Grupo Banco Popular em
Pastor- Servigos Financeiros grag P P 1997 1 1
2011.
. . Integragdo no Novagalicia Banco
Caixa Vigo . 1997 3 0
g SA, constituido em 2011. 99
Caja Duero Ativo no sistema bancdrio nacional. 1995 6 5

Aquisicdo em 2002 de 100% do
Banco Popular Portugal, SA capital do Banco Nacional de 2000 2 179
Crédito, SA. (12 sucursal em 1999)

Caja Madrid Ativo no sistema bancdrio nacional. 2002 1 1

Integragdo no Novagalicia Banco

Caixa Galicil o,
aixa Galicla SA, constituido em 2011.

2000 6 5

Instalagdo do primeiro escritério de
Caja de Badajoz representagéo em Lisboa e abertura 1991 0 3
de 19 agéncia operativa em 2004.

La Caixa (parceria com o BPI) | Escritério de representagéo. 1

Fontes: Banco de Portugal (2002), Jornal de negécios n°® 258 (12/2002), site: https://www.novagaliciabanco.com, site:

http://www.cajaduero.pt e site: https://www.cajabadajoz.es e site: https://www.bancopopular.pt.

= Banco Popular Espaiiol, SA.
O Banco Popular Espaiiol foi fundado em 1926, possui sede em Madrid, sendo
o terceiro grupo bancario espanhol (quinta entidade bancéria se incluirmos as
caixas) e o banco mais eficiente (medido pelo racio “cost to income”) do seu
sistema financeiro, de acordo com os Resultados Anuais de 2011 e um dos
mais eficientes, segundo a agéncia de rating Moody's em 05 de Outubro de
2011, a qual lhe atribuiu uma classificacdo A2 e passo a citar: “O rating do
Banco Popular espanhol reflete o seu foco na banca de retalho, particularmente
em PME’s, e nos seus fortes fundamentos financeiros: alta rendibilidade e um
dos melhores racios de eficiéncia da banca europeia”, conforme informagao
disponibilizada pelo grupo Banco Popular a 31 de Dezembro de 2011, junto dos

seus investidores.

1 Cfr: prensabancopopular@bancopopular.es
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Para além do Banco Popular que esta presente a nivel nacional, este controla
seis bancos regionais (Banco de Andalucia, Banco de Castilha, Banco do
Crédito Balear, Banco de Galicia, Banco de Vasconia e mais recentemente o
Banco Pastor, terminando-se o respetivo processo de fusdao em 2011), um
banco especializado em crédito hipotecario (Banco Popular Hipotecario), um
banco de gestdo de patrimonios (Banca Popular Privada) e um banco na
internet (Banco Popular-e.com) para além de empresas financeiras de crédito
especializado (leasing, factoring, etc.), (vVd. por exemplo, site:
www.bancopopular.pt).

A presenca do Banco Popular em Portugal é anterior ao 25 de Abril de 1974,
gquando teve wuma participacdo acionista no Banco da Agricultura,
posteriormente nacionalizado.

Em 1991 efetuou uma parceria com o BCP, substituida em 1996 por uma outra
com o Grupo Champalimaud (BPSM), e em 1992 haviam atingido ja as vinte e
oito agéncias, porém em 2001, num acordo amigavel com o BCP foi extinta a
sociedade.*?

Com a compra do BPSM pelo BCP, a sociedade existente foi anulada e os
responsaveis do Banco Popular decidiram entrar diretamente no mercado
financeiro portugués com a abertura em 1999 de uma sucursal.

Em 2000 com a marca Banco Popular principiam o processo de abertura de
balcdes, o primeiro em Lisboa e o segundo na cidade do Porto, depois em
outras cidades, privilegiando contudo o norte do pais e as cidades de maior
dimenséo.

Em 2001 adquiriram a sociedade de factoring, Heller Factoring Portugal e em
2002 chegam a acordo com o empresario Américo Amorim para a compra de
75,2% do BNC (Banco Nacional de Crédito Imobiliario, SA), ficando com o
controlo a 100% da referida instituicdo. O BNC tinha cento e onze agéncias em
Portugal e ao consolidar com o Banco Popular Espafol aumenta em 7% os
seus ativos totais. As motivacdes que estiveram na base da aposta numa
presenca direta no mercado portugués deveram-se as dificuldades encontradas
no estabelecimento de parcerias com bancos nacionais, a0 que acrescia a

intencdo em estar presente num mercado considerado cada vez mais

12 - ~ .
Cfr: Relatdrio e contas 2011 - Banco Popular Espafiol e site: www.bancopopular.es
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importante, dada a proximidade geogréafica e cultural e ao gradual crescimento
das relacdes comerciais verificado entre as duas economias.

As Cajas de Ahorro®® espanholas sdo entidades que tem a sua origem no
Século XVIII e que atualmente séo instituicbes de crédito plenas e em tudo
comparadas aos bancos, integrando o sistema financeiro espanhol. Tém como
forma juridica, o caracter privado e atuam com critérios de mercado, embora
revertendo parte dos seus ganhos para a sua causa social (Vd. por exemplo,
site: http://www.cajaduero.pt).

As Cajas especializaram-se no crédito e poupanca das familias, nos pequenos
negocios e nas pequenas e médias empresas, inicialmente com uma forte raiz
local dado que as agéncias estavam localizadas preponderantemente na regido
onde mantinham a sede. Nos Ultimos anos assistiu-se a expanséo das mesmas

para fora do seu mercado local.

Novagalicia Banco, Sucursal em Portugal.
Em resultado da cisdo da Caixa de Aforros de Galicia, Vigo, Ourense e
Pontevedra (Novacaixagalicia), foi constituido o Novagalicia Banco, SA, o qual
universalmente lhe sucede nos direitos, obrigacdes e relacbes juridicas no
ambito da sua actividade bancaria. Como consequéncia, no passado dia
30.12.2011, foi registada a Sucursal em Portugal, sob a marca comercial
Novagalicia Banco, (Vd. por exemplo, site: https://www.novagaliciabanco.com).
A Caixa Galicia** havia sido o resultado de sete processos de fusdo e de duas
aguisicdes parciais, tendo sido constituida no ano de 1978, embora 0s seus
antecedentes remontem a 1842, quando nasceu a primeira Caja de Ahorros de
La Corufia. A sua presencga internacional iniciou-se em 1984, estando presente
através de escritérios de representacdo em paises onde existam emigrantes
galegos (Franca, Alemanha, Reino Unido, Suica, Argentina, México e
Venezuela), possuindo atualmente um total de oito escritérios. Sendo
entendido pelos seus responsaveis que a entrada em Portugal se justificava
por ser uma forma de expansdo, em face da proximidade geogréafica, da

afinidade cultural, do intercambio comercial e da crescente inter-relacéo

13 cr. Cajas de Ahorros Confederadas — informagé&o disponivel em www.ceca.es.
14 Cfr: Relatério e Contas de 2002 referente a Caixa Galicia e site: www.caixagalicia.es.
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existente entre os grupos empresariais da Galiza e de Portugal, sendo o seu

mercado alvo a nivel ibérico as médias e as grandes empresas.

» Caja Madrid, Sucursal em Portugal.
A Caja Madrid™ teve a sua origem no Monte de Piedade de Madrid e foi a
primeira caixa a ser criada em Espanha, no ano de 1838. A sua sede social é
em Madrid e tem uma rede de quase duas mil agéncias em Espanha,
atualmente com presenca em todas as comunidades autonémicas espanholas,
embora o seu mercado principal seja a regido de Madrid, onde é lider de
mercado.
O seu primeiro escritério de representacdo no exterior foi o de Lisboa, no ano
de 1991, tendo como objetivo aprofundar o conhecimento do mercado
portugués e a captacdo de negdécio no segmento de banca de negdcios, quer
por via de empréstimos sindicados, quer por via das grandes empresas e
consorcios de exploracéo de infra-estruturas rodoviarias.
Em 2000, a presenca em Portugal evoluiu para a abertura de uma sucursal.
Tal teve em conta a existéncia de uma base de operacbes com empresas
portuguesas (embora formalizadas através de Madrid), a facilidade
administrativa de abertura de uma sucursal, a proximidade geografica e a
necessidade sentida de acompanhar os clientes domésticos que ja estavam ha

alguns anos a trabalhar em Portugal ou que demonstravam essa intengao.

= Caja Duero, Sucursal em Portugal.

As suas origens remontam a 1881, mas a atual Caja Duero'® é um resultado da
fusdo da Caja de Ahorros de Monte de Piedade de Salamanca (esta ja como
resultado de fusGes anteriores) e da Caja de Ahorros y Préstamos da Provincia
de Soria em 1991, (Vd. por exemplo: site: http://www.cajaduero.pt).

A sua sede social € em Salamanca. Em Junho de 2000, integrou a rede do
Crédit Lyonnais Espafa, alcancando desde entdo uma presenca em quase
todo o territorio espanhol. Para além da actividade bancéria, o grupo Duero tem

15 fr: Relatério e Contas 2002 da Caja Madrid e site: www.cajamadrid.es.
18 Cr: site: www.cajaduero.es
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participagbes industriais significativas em empresas regionais do sector de
infra-estruturas, alimentacao, energético, entre outros.*’

A sua presenca internacional inicia-se com Portugal, e posteriormente em
Franca, tendo sido iniciada em 1990, com a abertura de um escritério de
representacdo em Lisboa. O motivo principal para esta aposta passou pela
intencdo de conhecer o mercado portugués, considerado como de elevado
potencial de crescimento e de expansdo natural da Caja Duero. Em 1995
decidem evoluir para uma presenca mais direta no mercado financeiro
portugués e abrem uma sucursal operativa em Lisboa. As motivacbes para
estarem presentes no mercado portugués deveram-se a proximidade
geografica e cultural, dentro do seu plano de expansao para toda a Peninsula
Ibérica iniciado nos anos 90, pelo que obrigatoriamente tinha que incluir
Portugal, dado o enorme desenvolvimento do comércio bilateral e das
movimentacdes de pessoas e bens entre os dois paises.

Neste sentido e em conformidade com a informacéo recolhida sobre quatro
instituicées financeiras de origem espanhola presentes no nosso pais, conclui
que todas possuiam pouca experiéncia internacional, para a Caja Duero e para
a Caja Madrid, Portugal foi a primeira iniciativa fora do respetivo pais.

Pode-se concluir que a proximidade geografica e cultural, a facilidade de
abertura de sucursais devido a desregulamentacédo implementada pela adeséo
a Unido Europeia, a cada vez maior interligacdo das duas economias, quer nas
relacbes comerciais entre empresas dos dois paises ibéricos, quer nos
investimentos diretos efetuados pelas suas empresas, principalmente por
empresas espanholas, tera levado a necessidade de seguir o0s movimentos de
internacionalizacdo dos seus clientes e a vontade de cobrir todo o espaco
geografico da Peninsula Ibérica.

No entanto, se nos restringirmos a andlise do segmento de empresas de média
e de grande dimenséo, verificamos que é neste mercado que mais investem,
considerando a sua atuacdo neste mercado como muito importante do ponto
de vista estratégico, e onde acabam por basear a sua internacionalizacao,
estendendo a sua influéncia ao nivel do sector bancario, acabando por o tornar

mais concorrencial e aberto.

7 cr. Cajas de Ahorros Confederadas — informagé&o disponivel em www.ceca.es. e site da Caja Duero.

37


http://www.ceca.es/

A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

3. ABANCA EM PORTUGAL E A CRISE SUBPRIME.

Neste capitulo sera analisado o impacte da crise financeira no sector bancario
portugués. Comecamos por analisar a vulnerabilidade do sector a crise
internacional e os efeitos da crise, examinamos o0 papel da supervisdao do
sector e finalmente faremos uma analise SWOT do sector bancario portugués,
de onde pretendemos extrair conclusdes para a contencédo e resolucdo dos

efeitos da crise.

3.1 A BANCA EM PORTUGAL E O PERIGO DE CONTAGIO.

“Subprime (definicdo): neologismo da lingua inglesa, langcado inicialmente
no vocabulario financeiro americano. Em rigor, surgiu por contraposicdo ao
termo prime, ja consagrado como designacdo de um empréstimo «seguro»,
concedido a um bom cliente, isto € a alguém que dispde de ativos confortaveis.
Assim, um crédito subprime corresponde a um empréstimo concedido a alguém
de baixos rendimentos que portanto, apresenta um alto risco de incumprimento.
A partir de Agosto de 2007, a palavra subprime tornou-se simbolo de maldicao
e desgraca para milhdes de pessoas que perderam o seu dinheiro, a sua casa,
ou até as duas coisas.” Shiller J. (2008:5)

Poderéo ter estado na base desta crise internacional muitos fatores, mas numa
economia global e moderna, com autoridades atentas e eficazes, tal teria sido
evitado, dado que se titularizou divida de diversas naturezas sob a designacéo
de asset-backed securities'® de acordo com Attali (2009:53).

Contudo, para melhor se perceber os efeitos da chamada crise subprime,
importa distinguir os varios tipos de crédito existentes no mercado norte-

americano, de acordo com a definicdo dada por DiMartino e Duca (2007):

= “Crédito prime — empréstimos tradicionais, concedidos a clientes com um
bom registo anterior de crédito, que entram com pagamentos iniciais

significativos e que documentam detalhadamente os seus rendimentos”.

= “Crédito jumbo — empréstimos de qualidade prime, mas que excedem o

limite maximo de 417 mil délares, sendo hipotecas que sé podem ser

18 - o . . . . . N
ABS (asset-backed securities) séo titulos associados a um ativo subjacente, criados por titularizag&o, sendo que na
maior parte dos casos, os ABS estdo associados a uma carteira de créditos imobiliarios hipotecarios.
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compradas e garantidas pelas Government Sponsored Entreprises
(GSE) .

= “Crédito subprime — concedidos a clientes que nao possuem um bom
indicador de crédito, podendo mesmo ndo haver qualquer indicador
anterior. Ou seja, sdo atribuidos a quem nao apresenta os rendimentos
detalhadamente e a quem néo é obrigado a realizar pagamentos iniciais,
pelo que o empréstimo cobre 100% do valor da residéncia. Na pratica,
estes sdo 0s empréstimos hipotecarios que apresentam o maior risco de
incumprimento, sendo também o0s que pagam as maiores taxas de juro,

devido ao respetivo risco associado”.

= “Crédito alternative-A (Alt-A) — concedidos a clientes que se podem
qualificar como estando acima do limiar do Subprime mas que, ou nao
documentam em detalhe os seus rendimentos ou nao realizam entradas

iniciais”.

No entanto, os acontecimentos que originaram o despoletar da crise tiveram o
seu inicio muito antes de 2007, dado que apds o crescimento tecnolbgico
verificado no final do século XX, sucedeu-se um periodo de enfraquecimento
econdémico no seguimento dos atentados de 11 de Setembro de 2001, (Vd. por
exemplo, Franca, 2010), neste sentido, a generalidade dos bancos de
investimento e dos bancos universais (banca comercial e banca de
investimento) adotam um modelo conhecido como originate-to-distribute
(originar e distribuir), e que consistia na criagdo de crédito que posteriormente
era titularizado.

Verificou-se que o modelo que surgiu para a concessao de crédito hipotecario
non prime era idéntico ao que ja tinha sido utilizado para o crédito prime em
meados da década de oitenta, (Vd. por exemplo Ribeiro, 2009).

Logo, quem concedia crédito hipotecario agregava conjuntos de hipotecas de

forma a vendé-las a entidades que as transformavam em mortgage backed
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securities'®, podendo, essas entidades, com o valor da venda conceder novos
empréstimos.

Na préatica, este modelo libertava mais capital para alocacdo a novas
operacles de crédito, possibilitando que os bancos continuassem a conceder
crédito sem qualquer limitacdo, conforme a analise realizada por Bhatia (2007),
Purnanandam (2009) e Gorton (2009).

Consequentemente, o0s investidores, confrontados com o abrandamento
econémico, passaram a ter comportamentos de maior risco, investindo em
instrumentos alternativos, apenas como forma de aumentarem as taxas de
retorno esperadas, mesmo sabendo que esses ativos possuiam menor liquidez
ou até uma menor qualidade de crédito.

Nos Estados Unidos, para se preservar o funcionamento do sistema capitalista
sem pOr em causa 0s padroes de reparticdo de riqueza, foi preciso manter a
procura sem aumentar os rendimentos, pelo que se incentivou a classe média
ao endividamento, solucdo globalizada a partir da década de oitenta, através
da utilizacdo de cartbes de crédito para gastos correntes e empréstimos
bancéarios para a compra de nova habitacdo de acordo com Attali (2009: 48).
Os efeitos ndo foram sentidos nas primeiras fases da crise, pois a bolha
imobiliaria veio a rebentar no final 2006, e a crise do subprime, que afetou o
mercado interbancério, tem o seu comeco no verdo de 2007. Foi em 2007 que
o primeiro grande banco britanico, o Northern Rock, se encontrou em apuros.?
Ao longo de todo esse periodo as economias no geral mal sentiram esses
efeitos e a economia dos EUA continuou a crescer.?! Apenas no fim do Verao
de 2008, quando surge a globalizacdo da crise, a queda comecou
verdadeiramente a acontecer, sendo que a Europa apesar de mais distante,
nao deixou de ser afetada, e em Portugal o sistema bancario ndo mais voltaria
a ser igual.

No decorrer de 2007, comegam-se a sentir oS primeiros sinais negativos da
crise ao nivel da economia mundial, contribuindo para um desacelerar de toda

a actividade econ6mica. O crescimento econdmico e a estabilidade financeira

¥ vBs (Mortgage-Backed Securities) - titulos de securitizag&o cujos ativos subjacentes sédo empréstimos hipotecarios.

% Curiosamente o apoio do Banco de Inglaterra ao Northern Rock foi decidido a 14 de Setembro de 2007, exatamente
um ano antes da fatidica decisdo do Fed Americano de deixar cair o LEHMAN BROTHERS; Cfr. Neves (2011:124).

2 Segundo o FMI (World Economic Outlook), a economia americana cresceu 3,1% em 2005, 2,7% em 2006, 1,9% em
2007 e estagnou (0,0%) em 2008; Cfr. Neves (2011: 124).
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foram afetados negativamente, devido essencialmente & deterioracdo da
situacdo dos mercados imobiliarios nas economias mais evoluidas e
desenvolvidas. No primeiro semestre de 2008, evidenciou-se uma subida dos
precos dos bens alimentares e consequentemente do preco do petréleo, o que
se traduziu no aumento da taxa de inflagdo em alguns paises.

Na sequéncia da crise do mercado subprime dos Estados Unidos, os efeitos no
sistema bancario portugués comecam a sentir-se, principalmente no segundo
semestre de 2007, com sinais evidentes nos seus indicadores de rendibilidade,
liquidez e de solvabilidade.

No primeiro semestre de 2007, os bancos portugueses mantiveram uma
evolucdo positiva, em linha com as tendéncias observadas nos anos anteriores,
mantendo o mesmo nivel de crescimento na sua actividade, bem como o0s
niveis de rendibilidade e de qualidade dos seus ativos mais lucrativos %,
conforme se terd oportunidade de demonstrar na seccao 3.4 (Vd. Tabela 3.4.3
e 3.4.7 e Grafico 3.4.4), em conformidade com Associacdo Portuguesa de
Bancos (2012).

O financiamento nos mercados por grosso assumiu valores elevados,
assumindo-se como um recurso muito expressivo a emissao de titulos de
divida, com destaque para as obriga¢cdes hipotecarias.

No segundo semestre de 2007 e ja ha sequéncia de uma reavaliacéo do risco a
nivel global, assistiu-se a uma desvalorizacdo de alguns ativos financeiros,
quer de acdes quer de titulos de divida, em particular quando emitidos por
instituicées financeiras, e de acordo com Attali (2009:70): "No dia 1 de Outubro
de 2007, a UBS e o Citigroup tornaram publico consideraveis depreciacdes dos
seus ativos ligados aos subprimes. Nos dias que se seguiram, varios bancos
americanos e europeus fizeram o0 mesmo”.

Contudo, pese embora a fraca exposi¢éo dos bancos portugueses ao mercado
subprime norte-americano de acordo com a analise aos "Riscos e
Vulnerabilidades em Portugal® do Relatorio de Estabilidade Financeira do
Banco de Portugal (2007: 37), esta veio a influenciar negativamente a evolugao
e a rendibilidade das instituicdes de crédito nacionais, por via do aumento dos

custos de financiamento, e consequente reducdo do contributo da margem

2 Associacdo Portuguesa de Bancos, principais varidveis e indicadores da actividade bancaria em 2007.
www.apb.pt/centro_de_estudos/publicacoes/boletim_apb
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financeira para os resultados, diminuicdo do peso das comissdes e operagdes
financeiras e por reducbes de valor nas suas carteiras de ativos financeiros.
Por consequéncia, os indicadores de solvabilidade deterioraram-se
significativamente.?®

Ainda assim, é importante assinalar que as notac¢des atribuidas pelas agéncias
de rating internacionais aos bancos portugueses praticamente néo se alteraram
no segundo semestre de 2008, mantendo-se bastante positivas, situacao que
se veio a alterar a partir do primeiro semestre de 2011, como se pode aferir
pela tabela 3.1.2., onde efetivamente se comeca a verificar a reducdo das
notacdes atribuidas aos principais bancos nacionais, de acordo com Banco de
Portugal (2011c).

Tabela 3.1.1: Nota¢cdes de Rating da divida de longo prazo de 12/2008 a
11/2010.

NOTAGCOES DE RATING DA DIVIDA DE LONGO PRAZO DOS CINCO MAIORES GRUPOS BANCARIOS
PORTUGUESES E DO GOVERNO PORTUGUES

S&P Moody's Fitch

3-Dez 31-Dez 30-Jun 08-Nov | 31-Dez 31-Dez 30-Jun 08-Mov | 31-Dez 31-Dez 30-Jun 08-Noy

2008 2009 2010 2010 2008 2009 2010 2010 2008 2009 2010 2010
CGD Ab- A+ A~ A- Aal Aa2 Aa3 Al AA- Al A A+
BCP A A- BBB+ BBB+ Aa3d Al Al A3 At A+ At BBB+
BST AR LY. A A Aa3 Aa3 Aa3 Al AR LY. AR LY.
BPI A A A- A- Al Al Al AZ At A+ At A=
BES A A A= A- Aad Al Al A2 A+ A+ At BBB+
Replblica
Portuguess Al A+ A A Aa2 Ag2 Aa2 Al AR AR AL Al

Fonte: Bloomberg e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2010, pag. 27.

Nota: “Para os bancos, os ratings da S&P referem-se a categoria LT Local Issuer Credit; os ratings da Moody's
referem-se a categoria Long Term Bank Deposits; os ratings da Fitch referem-se a categoria LT Issuer Default Rating.

Para a Republica Portuguesa, os ratings referem-se todos a categoria Local Currency LT Debt”.

% Associacdo Portuguesa de Bancos, principais varidveis e indicadores da actividade bancaria em 2008.

www.apb.pt/centro_de_estudos/publicacoes/boletim_apb
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Tabela 3.1.2: Notagfes de Rating da divida de longo prazo de 12/2010 a
11/2011.

NOTAGOES DE RATING DA DIVIDA DE LONGO PRAZO DOS CINCO MAIORES GRUPOS BANCARIOS

PORTUGUESES E DA REPUBLICA PORTUGUESA

S5&P Moody's Fitch
31-Dez-10 16-Mai-11 4-Nov-11 31-Dez-10 16-Mai-11 4-Nov-11 31-Dez-10 16-Mai-11 4-Nov-11

CGD A- BBE- BEB- Al Baal Baz A BEB- BEB-
BCP BBB+ BBE- BEB- A3 Baa2 Ba3 BEB+ BEB- BBB-
BST A BBE- BEB- Al A3 Baaz Al AA Al-
BPI A- BBE- BEB- A2 Baa2 BaZ A- BEB- BEB-
BES A- BBE- BEB- A2 Baaz BaZ BBE+ - -

Repuiblica Portuguesa A- BBE- BEB- Al Baal BaZ A+ BEB- BBB-

Fonte: Bloomberg e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.42.

Nota: “Para os bancos, os ratings da S&P referem-se a categoria LT Local Issuer Credit; os ratings da Moody's
referem-se a categoria Long Term Bank Deposits; os ratings da Fitch referem-se a categoria LT Issuer Default Rating.

Para a Republica Portuguesa, os ratings referem-se todos a categoria Local Currency LT Debt”.

A economia portuguesa sofreu a acao de uma crise econdémico-financeira, que
se comecou a fazer sentir com maior preocupacao a partir de Dezembro de
2008, tendo origem em fatores externos, e também em fatores internos, com
especial relevancia para os elevados niveis de endividamento que os agentes
econdémicos haviam contraido junto da banca portuguesa. (Vd. Capitulo 2)
Trata-se de uma situacdo grave, tendo em conta que, desde 2001, e em
conformidade com as projecdes de curto prazo da Comissdo Europeia, a
economia nacional encontrava-se estagnada, sendo que tal assim iria
continuar, se nao existissem alteracdes profundas quer ao nivel politico, quer
ao nivel das proéprias instituicoes.

A evidéncia ao longo deste periodo mostra que, quando os mercados
financeiros estdo severamente sob stress, mesmo bancos altamente cotados
podem sentir dificuldades em aceder ao mercado por grosso de fundos
(basicamente o mercado interbancéario), de acordo com Rixtel e Gasperini
(2013).
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Tabela 3.1.3: Portugal: projecdes macroecondmicas elaboradas em 2007

bn Euro :r T:;s %GDP | 92-94 | 2005 | 2006 |2007 |2008 |2009 | 2010
GDP at previous year prices 163.1 | 100.0 2.1 0.9 1.4 1.9 02 | -16 | -0.2
Private consumption 106.0 65.0 2.6 2.0 1.9 1.6 14 -0.2 | 0.1
Public consumption 33.1 20.3 2.5 3.2 -1.4 0.0 0.1 0.3 0.4
Gross fixed capital formation 35.6 21.8 2.9 -09 | -0.7 3.2 -08 | -5.5 | -3.8
Of which : equipment 12.1 7.4 3.2 1.0 7.3 8.2 3.7 | -11.0 | -3.0
Exports (goods and services) 53.2 32.6 4.6 2.0 8.7 7.5 03 | -38 | 0.8
Imports (goods and services) 65.3 40.0 5.5 3.5 5.1 56 23 | -28 | -04
GNI at previous year prices (GDP deflator) 156.6 96.0 2.1 0.5 -0.3 1.5 -03 | -1.3 | -0.9
Unemployment rate 5.6 7.7 7.8 8.1 7.8 8.8 9.1
:‘ ;\:\;Fcr)'di"g (+)or borrowing (-) vis-a- 40 | -83 | 93 | 87 |-102| -82 | -87
General government balance -3.8 61 | -39 | -26 | -22 | 46 | 4.4

Fonte: Mateus (2009), com base em dados da Comisséo Europeia.

De acordo com Mateus (2009:101), a situacdo econémica dos portugueses é
ainda pior do que aquela que a evolugédo do PIB demonstra, pois 0s agentes
econémicos devido ao seu elevado endividamento que devera ultrapassar o
limiar dos 100% do PIB em 2007 e tendo em conta o elevado pagamento de
juros ao exterior, segundo o autor fard mais sentido falar-se em Produto
Nacional e ndo em Produto Interno.

A Comissao Europeia comecou a publicar este indicador para 0 nosso pais,
entre 2005 e 2008, mostrando que o PIB cresceu globalmente 4,49%, e o PNL
cresceu apenas 1,39%. Assim o grau de divergéncia em relacdo a Unido
Europeia € ainda mais acentuado.

O indicador de actividade econdmica esteve em queda ao longo de todo o ano
de 2008. No primeiro trimestre de 2009, o pais tinha entrado em recesséo
técnica, e a taxa de crescimento do PIB no referido ano seria negativa, de
acordo Mateus (2009:101).

Ao longo do ano de 2007 varios grandes bancos recorreram a aumentos de
capital, primeiro foi o Millenium-BCP e depois o BPI, geralmente de fontes
privadas (Mateus, 2009:101-103).
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Grafico 3.1.1: Portugal: indicadores coincidentes da actividade e do

consumo privado.
Percentagem (%)
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Fonte: Mateus (2009), com base em dados do Banco de Portugal.

Com base no gréfico acima, é passivel de se constatar que uma descida do
nivel do consumo em Portugal, o qual é acompanhado pela queda do nivel de
atividade em 2009, fruto de uma subida do desemprego e do elevado numero
de faléncias de empresas verificado em Portugal, de acordo com Mateus
(2009:101).

Com o agravar da situacdo econdémica de Portugal, e com a descoberta de
prejuizos na ordem de 1 bilido de euros por parte do Banco Portugués de
Negocios (BPN), o governo resolveu avangar com respetiva nacionalizagao do
mesmo a 3 de Novembro de 2008, e anunciou um programa de injecao de
capital na banca nacional de 4 bilides de euros, disponibilizando-se de igual
modo a prestar avales a empréstimos dos bancos até 20 bilides de euros.

Em finais de 2008, o Banco Privado Portugués (BPP) entra em situacdo de
insolvéncia pelo que acaba adquirido por um conjunto de grandes bancos.

Em conjugacdo com a Comissdo Europeia, 0 governo portugués anuncia
medidas de estimulo fiscal em Dezembro de 2008, no valor de 2,2 bilides de
euros, correspondendo a 1,2% do PIB. Contudo o seu impacto foi limitado, pois

trata-se de garantias a empresas, muitas das quais ja sobre endividadas, ou
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investimentos publicos, que irdo demorar o seu tempo a promover o devido
retorno, de acordo com o autor (Mateus, 2009:103).

O ano de 2008 foi seriamente afetado pela crise nos mercados financeiros
internacionais e pelo abrandamento econémico a nivel global, em particular a
partir de Setembro de 2008, o que se traduziu num cenario muito adverso para
a actividade bancaria em Portugal.

Porém, os bancos portugueses apresentaram uma elevada capacidade de
adaptacdo a este contexto especialmente desfavoravel, tendo beneficiado de
medidas estatais de apoio ao sistema financeiro e das alteracdes ao
regulamento da politica monetéaria do Eurosistema (Vd. anexo ).

Durante o ano de 2008, as instituicdes financeiras portuguesas decidiram quais
0s requisitos de capital necessario de acordo com a regulamentacdo de
Basileia Il.

O ritmo de crescimento do desemprego e o numero de faléncias das empresas
continuam a aumentar, pelo que o indicador de confianga econdmica calculado
pelo INE atinge em Janeiro de 2009 o ponto mais baixo dos ultimos 20 anos
(Mateus, 2009:101).

No entanto, a estratégia de expansédo da actividade das instituicbes aumentou
a sensibilidade do balanco para a avaliagdo do risco nos mercados financeiros
internacionais, quer do lado do activo, quer do passivo.

Contudo em 2009, e de acordo com a Associacdo Portuguesa de Bancos, o
conjunto das principais variaveis e dos indicadores da actividade bancéria,

mantinham-se no geral favoraveis face a 2008, nomeadamente:

= “O acréscimo geral da actividade bancéria, com um crescimento de 7,2%
do crédito a clientes (face ao ano de 2008), o qual foi acompanhado por
um aumento de apenas 9,8% face ao ano anterior, em termos de

recursos de clientes (operagdes passivas) .
= “O crescimento de 17%, cifrando-se nos 78,2 mil milhdes de euros, da

divida titulada, beneficiando da melhoria verificada nos mercados

internacionais, face ao ano anterior”.
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= “O aumento de 176 balcdes verificado na rede bancaria, face ao ano de

2008, a qual atinge no final de 2009 um total de 6 314 unidades”.

= “O aumento do numero de trabalhadores em 2009 cifrando-se num total
de 59 331 colaboradores, revela praticamente a estabilizacdo do volume
de emprego no sector bancario (mas representando em crescimento de

mais 0,6% em relac&o ao ano transato) ”.

» “O indicador cost-to-income volta contudo a registar um agravamento,
decorrente da sua reducdo em 2,5 %, fixando-se em 53,3% (> 45%),

fruto da deterioracdo do produto bancario”.

Contudo em 2010, o inicio de ano ficou marcado por quebras nos mercados
acionistas e fortes tensdes nos mercados de divida publica na area do euro,
levando a adocdo de um conjunto de medidas por parte das autoridades da
Unido Europeia, nomeadamente e de acordo com o Relatério de Estabilidade
do Banco de Portugal (2010:23): “Neste quadro, as autoridades anunciaram
varias medidas, entre as quais planos de consolidacdo orcamental por parte
dos governos dos paises mais afetados e, no inicio de maio, um plano conjunto
da Unido Europeia e do FMI de apoio a Grécia. Paralelamente, o BCE
anunciou medidas visando restaurar a liquidez e a profundidade nos
segmentos de mercado disfuncionais, de forma a repor o normal
funcionamento do mecanismo de transmissao da politica monetaria.

Uma destas medidas consistiu num programa de compra de titulos de divida
publica e privada da area do euro (Securities Market Programme). O BCE
também expandiu as operacdes de refinanciamento de prazo alargado,
retornou ao procedimento de satisfacao total da procura a taxa fixa em todas as
operacOes de refinanciamento reversiveis e restabeleceu a linha de swap em
dolares norte-americanos com a Reserva Federal dos EUA. Foi também
anunciada a manutencdo da elegibilidade dos titulos emitidos ou garantidos
pelo Estado grego como colateral para as operacdes de refinanciamento, até

indicagdo em contrario’.
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Logo, o crescimento da economia portuguesa deverd ser influenciado
negativamente a curto prazo, por via do processo de ajustamento orcamental,
levado a cabo em Portugal, sendo de antever impactos negativos no sistema
bancario portugués, resultantes de um consequente processo de
enfraguecimento da economia nacional.

De acordo com os dados da Comissdo Europeia, as previsbes para 2011
apontam para um ligeiro abrandamento da economia mundial. Estima-se ainda
que a generalidade das economias desacelere, mantendo um ritmo de

crescimento moderado, num contexto de reequilibrio das contas publicas.

Tabela 3.1.4: PrevisGes econdmicas da Comisséo Europeia de 2010

EUA 2727121 25 | -04 | 1,6 | 1,1 |1,5| -11,2 | -11,3 | -89 |-79 | 84,7 |92,2| 98,4 | 102,1

41 27]25] 18 | 03| 15 | 18 127] 63 | 63 46 ]39] 791 |sas]ans] a7s

Portugal | -2,6 | 1,3 | -1,0 038 09 | 1,4 | 23 |1,3| -93 -7,3 |-49|-51| 76,1 [82,8|888| 92,4

Fonte: Mateus (2009), com base em dados da Comissao Europeia.
Previsdo de Outono de 2010, relativamente aos principais indicadores econémicos (PIB, inflacdo, saldo orcamental e

racio de endividamento).

Para 2011, o Fundo Monetério Internacional (FMI) estimava para a zona euro
uma desaceleracdo das exportacdes, associada ao enfraquecimento da
economia mundial, esperando contudo que o contributo das exportacdes
liguidas para o crescimento do PIB se mantivesse num valor positivo e que o
investimento aumentasse, invertendo a evolugcéo negativa registada entre 2008
e 2010.

Contudo, pese embora um ligeiro aumento do preco do petréleo em 2010 e
2011, de acordo com as projecdes da Comissdo Europeia, a taxa de inflagéo
para a maioria das economias acima analisadas dever-se-ia manter moderada.
A crise financeira global nasce nos Estados Unidos de acordo com Castells,
Caraca e Cardoso (2012:23-24), teve na sua origem o0 capitalismo
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informacional global, no inicio da década de 80, e resulta segundo 0s mesmos

da combinacéo de seis fatores, que passo a citar:

= Primeiro: “a transformacéo tecnoldgica das financas que forneceu a base
para a formacdo de um mercado financeiro global, em torno de redes
informaticas globais, e equipou as instituicdes financeiras com
capacidade informatica para usar modelos mateméaticos avancados”.

» Segundo: “a liberalizacdo e desregulamentacdo dos mercados
financeiros e instituicbes financeiras, permitindo uma quase total
liberdade de fluxos de capital através das empresas, comprimindo a
capacidade de regulacéao dos reguladores nacionais”™.

= Terceiro: “a titularizacdo de todas as organizacbes econdmicas,
atividades ou ativos, fazendo da avaliacdo financeira o modelo principal
através do qual se avaliam as empresas, Estados, moedas e economias
nacionais, querendo com isto dizer-se que em face de um cada vez
menor retorno ligado aos investimentos, qualquer tipo de divida é
titularizada e posteriormente negociada. Novas tecnologias financeiras
tornaram possivel a invencéo de inimeros produtos derivados, opcdes e
titulos securitizados (como exemplo, CDO's?*), que se tornaram cada
vez mais complexos e interligados, virtualizando o capital e eliminando
qualquer resquicio de transparéncia nos mercados, esvaziando de

sentido os principios da contabilidade e da responsabilidade”.

» Quarto: ‘o desequilibrio entre a acumulacdo de capital nos paises
recém-industrializados (como a China e alguns paises produtores de
petréleo) e os empréstimos de capital, nos Estados Unidos, facilitou a
expansdo do crédito facil nos EUA, que resultou numa onda de
empréstimos a um elevado numero de consumidores que se habituaram
a viver no limite da divida, ao serem empurrados muito para além da sua

capacidade financeira”.

% cpo (collateralized debt Obligation) — ativo titularizado com base em crédito que serve de garantia, geralmente ABS
(asset-backed securities), acdes e obrigacdes.
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» Quinto: “como os mercados financeiros apenas funcionam parcialmente
de acordo com a légica da oferta e da procura e estdo muito vulneraveis
as turbuléncias da informagéo, a crise das hipotecas que comegou nos
Estados Unidos em 2007, depois de rebentar a bolha imobiliaria,
repercutiu-se no sistema financeiro global e nos mercados imobiliarios e

de hipotecas internacionais”™.

= Sexto: “a falta de supervisdo adequada na negociacdo de valores
imobiliarios e praticas financeiras levou a que se promovesse um
crescimento econdémico positivo mas insustentavel, pois era feito com

base em empréstimos de elevado risco”.

A nivel internacional existem bastantes ddvidas quanto aos mecanismos de
resolucao da crise da divida soberana na zona euro, 0 que tem vindo a exercer
pressdes significativas sobre os bancos europeus. O aumento do risco de
contagio motivou a execu¢do de um conjunto de medidas em Julho de 2011,
com o intuito de reforcar os mecanismos de estabilidade financeira na Uniéo
Europeia (UE).

A atuacao do Banco Central Europeu (BCE) nos mercados financeiros, passou
pela aquisicdo de titulos de divida no ambito do securities market programme,
e foi uma forma bastante importante para conter as perturbacdes na zona
euro.?

No final de Outubro de 2011 foram anunciadas diversas medidas no ambito da
cimeira de chefes de estado e de governo da Unido Europeia (UE), sendo que
estas pressuponham o reforco do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira
(FEEF) e o reforco de capital dos bancos europeus. Estas medidas foram
inicialmente avaliadas positivamente pelos participantes nos mercados
financeiros, contudo apO0s a cimeira as preocupacbes em torno da
sustentabilidade da divida publica italiana agudizaram-se, coadjuvado por um
contexto de instabilidade politica no referido pais, de acordo com Banco de
Portugal (2011c).

% Cfr. Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.32
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Recentemente, tais preocupacdes estenderam-se a Espanha e, em menor
grau, a um numero adicional de paises da area do euro.

Este degradar do enquadramento  macroeconémico concentra-se
essencialmente nas economias avancadas, ainda que as previsdes de
crescimento para as economias emergentes também tenham vindo a ser

afetadas negativamente (cfr. graficos 3.1.2 e 3.1.3).

Grafico 3.1.2: Evolucao das previsfes do PIB para 2011.
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Fonte: FMI e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.34.

Gréfico 3.1.3: Evolucao das previsdes do PIB para 2012.
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Fonte: FMI e Relatorio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.34.
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Nos Estados Unidos, a procura interna continua a evidenciar uma recuperacao
bastante moderada e a probabilidade de recessdo aumentou ligeiramente.

No entanto, a execucéo de determinadas medidas orcamentais expansionistas
podem ter efeitos positivos sobre o crescimento econémico no curto prazo,
exigindo contudo um plano or¢gamental que garanta a sustentabilidade da
divida publica norte-americana a médio e longo prazo, de acordo com Banco
de Portugal (2011c).

Estas perturbacdes provocadas pela crise subprime, com origem nos Estados
Unidos, também tiveram algum impacto nas economias de mercado
emergentes, pese embora estas continuem a registar niveis de crescimento
elevados, pelo que os efeitos negativos da contracdo da procura externa
poderdo ser compensados pelo aumento da procura interna, apesar de
existirem efeitos internos que exercem alguma pressao sobre este crescimento,
nomeadamente o facto de nalguns paises terem vindo a ser implementadas
politicas econdmicas com 0 objetivo de evitar o aumento exagerado de
consumo interno, de acordo com Banco de Portugal (2011c).

Existem elementos de risco que podem condicionar a evolugcdo destas
economias, nomeadamente o0s riscos para a estabilidade financeira,
associados ao elevado crescimento do crédito e dos precos dos ativos, assim
como o risco de uma quebra dos fluxos internacionais de capital, que se pode
traduzir num rapido ajustamento aos desequilibrios macroeconémicos globais.
Globalmente, os riscos para a evolucdo da actividade econdomica a nivel
internacional sdo nitidamente no sentido descendente, e de contribuirem para o

agravamento da conjuntura econémica internacional.
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Gréafico 3.1.4: Evolucdo das previsdes de analistas privados para o

crescimento do PIB na area do euro em 2012.
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Fonte: Consensus Economics, MJEconomics, The Economist e Aspen Publishers e Relatério de Estabilidade

Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.34.

Logo, é essencial um esforco concertado de atuacdo que limite os efeitos de
interacao entre o risco soberano, o sistema financeiro e a economia.

Por outro lado, as vulnerabilidades observadas nalgumas economias de
mercado emergentes, a volatilidade nos mercados financeiros e nos precos de
matérias-primas, bem como algumas tensbes geopoliticas também podem
comprometer a evolucao da actividade econémica a nivel mundial.

As projecBes de crescimento para a economia portuguesa em 2012 também
tém sido revistas em baixa, levando a necessidade de ajustamento dos
desequilibrios macroeconémicos e financeiros exerce uma forte presséo
descendente sobre a procura interna no curto prazo, de acordo com Banco de
Portugal (2011c).

A consolidacado orcamental implica uma redugao do consumo e investimento
publicos, associado a perspetivas negativas quanto a evolugdo do rendimento
e da procura, e condi¢cbes de financiamento restritivas, as mesmas deveréo
contribuir para a contragcdo do consumo e do investimento privados, e para a
evolucao da actividade econdmica em Portugal.

Neste cenario de ajustamento, a economia portuguesa devera registar uma

contracao significativa no futuro préximo, ainda que no meédio e longo prazo,
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seja expectavel que a implementacdo adequada de medidas estruturais
permita promover a competitividade, produtividade e o crescimento potencial,
contribuindo também para a recuperacdo do acesso a financiamento nos
mercados financeiros internacionais, de acordo com Banco de Portugal
(2011d).

3.2 ABANCA PORTUGUESA E OS EFEITOS DA CRISE.

Ao longo dos ultimos meses de 2011, os riscos macroecondmicos e financeiros
agravaram-se fortemente, quer ao nivel doméstico, quer a nivel internacional,
verificando-se um agravamento das perspetivas futuras face ao
engquadramento macroeconémico e financeiro internacional, de acordo com
Banco de Portugal (2011a).

Saliente-se que no primeiro semestre de 2011 este enquadramento era no
geral favoravel, pelo que deveria ter contribuido para atenuar o efeito do
processo de ajustamento econdémico levado a cabo em Portugal, durante o
terceiro trimestre de 2011. Contudo assistiu-se a uma deterioracdo da
oportunidade de crescimento ao nivel global, em particular na zona euro,
devido ao agravamento das tensfes associadas a crise da divida soberana.
Esta situacdo aumenta os desafios enfrentados pela economia portuguesa, e
pelo sistema financeiro portugués, dado que o ajustamento dos desequilibrios
da economia pode ter que ser efetuado num quadro bastante mais adverso, em
especial no que diz respeito a evolugdo da procura externa. Neste sentido, o
enquadramento macroecondmico e financeiro da actividade do sistema
bancario caracteriza-se por uma elevada duvida, nomeadamente devido a
manutenc¢ao de davidas em volta dos mecanismos de resolugéo institucional da
crise da divida soberana na zona euro, bem como sobre o caminho futuro da
economia mundial e nacional.

Num enquadramento dificil, os principais riscos para a estabilidade financeira
em Portugal continuam a estar fortemente relacionados entre si, sendo de

realcar de acordo com Banco de Portugal (2011c), os seguintes:
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= “O fortificar dos mecanismos de interacdo e reforco entre o risco
soberano, o sistema financeiro e a economia a nivel internacional e
doméstica, que podem limitar a capacidade de recuperacdo da
economia e ameacar a estabilidade financeira a nivel global”.

= “O agravamento das dificuldades no acesso dos bancos europeus a

financiamento nos mercados internacionais de divida por grosso”.

» “Os desafios suportados pelos bancos portugueses num cenario de
recessdo da economia, enquadrada por um contexto macroeconémico e
financeiro dificil e por restricbes no acesso ao crédito externo (incluindo
grandes empresas ndo financeiras, publicas e privadas), apesar do
Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira e do acesso a

financiamento junto do Eurosistema”.

» “O impacto de um enquadramento econdémico desfavoravel sobre a
actividade, rendibilidade e solvabilidade dos bancos, em particular sobre

a qualidade de crédito”.

Estes riscos encontram-se profundamente interligados e tendem a fortalecer-
se, tornando-se necessario atuar de forma a reduzir o impacto destes, tanto a
nivel internacional como nacional.

Logo, existe a necessidade de convergir a médio prazo para uma estrutura de
financiamento mais sustentavel, a qual ir4 condicionar a evolugéo da actividade
dos bancos portugueses nos proximos anos. Num cenario de forte contracéo
da procura interna, é esperado um abrandamento da procura de empréstimos
por parte das empresas e em especial dos particulares, de acordo com Banco
de Portugal (2011c).

A atual conjuntura econdémica justifica critérios mais restritivos na aprovacéao de
empréstimos. Contudo, o processo de estabilizacdo do sistema bancéario nédo
deveria prejudicar o financiamento aos sectores da nossa economia e
empresas mais competitivos. Para tal as estratégias de desalavancagem

devem privilegiar a venda de ativos nao estratégicos, o0 aumento do recurso a
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financiamento estavel e o reforco do capital, no entanto este processo deve
assumir uma natureza gradual e ordenada.?® Logo, a gestdo deste equilibrio
constitui um dos mais importantes desafios para o sistema bancario portugués.
Os bancos portugueses néo apresentavam contudo uma exposi¢do muito clara
ao risco soberano antes da eclos&o da crise financeira.”’

Logo, de acordo com Banco de Portugal (2011c), a reducdo da procura de
divida publica portuguesa nos mercados financeiros internacionais implicou
uma maior disposi¢cédo destes instrumentos junto dos bancos portugueses, que
podem utilizar estes ativos como colateral em operagcbes de mercado

(designadamente repos) e junto do BCE (cfr. graficos 3.2.1 e 3.2.2).

Gréfico 3.2.1: Exposicao de instituicbes financeiras monetarias a divida

soberana (empréstimos e titulos) para alguns paises da zona euro.
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Fonte: BCE, Calculos do Banco de Portugal e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro
de 2011, pag.40.

2 Acompanhado e monitorizado de forma permanente pelo Banco de Portugal, no &mbito do Programa de Assisténcia
Econdémica e Financeira, Cfr. Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011,
péag.33.

T cr. Secgdo 4.2 -"Risco de mercado”, do Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de
2011.
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Grafico 3.2.2: Exposigao bruta intersectorial na economia portuguesa
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Fonte: Banco de Portugal, Cfr. Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011,
pag.41.

Notas: “BC — Banco Central; RM — Resto do mundo; SF — Sistema financeiro; AP — Administracdes publicas; SNF —
Sociedades nao financeiras; PART — Particulares. Diametro do circulo proporcional a exposic¢ao intersectorial; largura
dos tragos proporcional as relagdes intersectoriais. A metodologia pressupde a estimacdo por maxima entropia de
exposi¢oes bilaterais de cada sector, tendo por base exposi¢des bilaterais de empréstimos e depdsitos”; Cfr. Silva, N.
(2010), RelagBes Intersectoriais na Economia Portuguesa: uma aplicagdo do modelo de divida contingente, Banco de

Portugal, Relatério de Estabilidade Financeira Novembro de 2010.

Porém, o aumento do risco soberano tem efeitos negativos na valorizacdo dos
ativos colaterais dos bancos em operacdes de refinanciamento. No caso do
gréafico 3.2.2, este mostra a relacao entre os varios sectores da economia, para
0 2° trimestre de 2008 e para o 2° trimestre de 2011, permitindo tirar trés
conclusoes.

Em primeiro lugar, é de destacar o papel essencial desempenhado pelo sector
financeiro (SF), como canalizador de recursos e como detentor de acgbes e
titulos de outros sectores. Em segundo lugar, é de salientar a progressiva
interligacdo do resto do mundo (RM) com todos 0S outros sectores, como
consequéncia da globalizacdo e do aumento do processo de integracao
econOmica e financeira a escala europeia e mundial. Em terceiro lugar, a
exposicao intra-sectorial entre as sociedades nao financeiras (SNF), inclui a

administracdo publica e o setor financeiro (SF), no qual se incluem o banco
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central, outras instituicdes financeiras e monetérias, outros intermediarios
financeiros, auxiliares financeiros, sociedades de seguros e fundos de pensdes.
O tipo de representacao pretende simplificar a realidade, na medida em que
ndo distingue ativos de passivos, nem divida de capital proprio, o que limita a
sua utilizacao para analise de choques. Porém, tendo em conta as diferencas
que lhe sao inerentes, é possivel ter uma caracterizacdo mais rica de todo o
processo de intermediacdo financeira permitindo entender o mecanismo de
transmissdo de choques entre sectores, de acordo com o autor (Silva, 2010,
123-142).

Considera-se que os ativos financeiros que sdo detidos pelos varios sectores
podem ser classificados em dois tipos principais: participacbes no capital
préprio (acoes) e divida (depdsitos, titulos de divida, empréstimos e outros).

No entanto aceita-se que qualquer um destes instrumentos seja avaliado a
precos de mercado, logo neste modelo qualquer choque é possivel de ser
transmitido aos outros sectores por duas vias. Primeiro, por via dos detentores
do capital proprio do sector que sofre o choque, registando uma perda (ou um
ganho) proporcional a sua participacdo, ou por via da divida, pois eventuais
choques podem gerar sempre alteracbes na qualidade da divida, gerando
perdas (ou ganhos), junto dos sectores que detém esses ativos de acordo com
Silva (2010,123-142).

Estes sectores por seu lado vao distribuir eventuais perdas (ou ganhos) pelos
que detém o capital préprio e assim sucessivamente até ao total
desaparecimento do choque.

Os choques da exposicdo a divida publica na rendibilidade e no capital
regulamentar foram relativamente limitados, até ao momento, dado que estes
titulos estdo registados na sua maioria em carteiras de ativos financeiros
disponiveis para venda ou detidos até a maturidade.

A exposicdo dos bancos portugueses a divida publica teve um impacto
negativo sobre o seu capital regulamentar, dadas as dificuldades de acesso a
financiamento nos mercados internacionais de divida por grosso a médio e
longo prazo (Silva, 2010).

Logo, num primeiro exame 0s bancos reduziram as suas operacdes de

passivos interbancarios menos seguros e as titularizacbes, e como

58



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

consequéncia, passaram a depender de fontes de financiamento mais seguras,
em especial de covered bonds?®, que se tornaram o principal instrumento de
financiamento por grosso a longo prazo para os bancos de diversos paises da
zona euro. Seguidamente beneficiaram, do apoio direto e indireto de
financiamento dos governos e do Eurosistema sendo decisivo para o estabilizar
das condicbes de financiamento em fases de maior stress do mercado.
Verifica-se igualmente, que os mercados de financiamento da zona do euro se
tornam cada vez mais segmentados de acordo com a nacionalidade dos
bancos, pois 0 acesso dos bancos a instrumentos especificos de financiamento
ja ndo depende da sua classificacdo de crédito independente, mas do seu pais
de origem. Adicionalmente, varios investidores institucionais que se tinham
tornado importantes fontes de financiamento para bancos da zona euro, como
os fundos do mercado monetario dos EUA, reduziram drasticamente a sua
exposicdo a medida que a crise se aprofundou. Finalmente, uma fracdo
crescente da divida dos bancos dos paises mais atingidos pela crise foi
mantida pelos bancos emissores (Rixtel e Gasperini, 2013).

No caso da banca nacional desde o final de Abril de 2010 que a mesma nao
tém acesso aos mercados, financiando-se essencialmente junto do BCE e do
Banco Europeu de Investimento, e nos mercados de divida a curto prazo.
Porém, os bancos tém reforcado a captacdo de depdsitos junto da sua base de
clientes, o que tem contribuido para uma estrutura de financiamento mais
equilibrada, pois recentemente, os bancos portugueses tiveram dificuldades
acrescidas de financiamento junto dos mercados de divida a curto prazo, dado
o aumento das tensdes nos mercados financeiros internacionais (Vd. Gréfico
3.2.3).

Ao mesmo tempo, algumas agéncias de rating continuaram a rever
negativamente as notagfes atribuidas aos bancos portugueses, conforme

tabela (3.1.2), anteriormente apresentada.

Covered Bonds: obrigacdes associadas a créditos imobilidrios ou a dividas de municipios. Em caso de

incumprimento, o investidor pode reembolsar-se com os ativos subjacentes.
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Gréfico 3.2.3: Crédit default swap spreads de bancos portugueses.
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Neste contexto, o enquadramento macroecondémico e financeiro da actividade
do sistema bancério nacional caracteriza-se por uma elevada incerteza. Alias,
no grafico 3.2.3 a linha de base referente ao indice de crédito padrao
(representada pelo i traxx financial sénior a 5 anos), é por norma calculada com
tempos de execugdo que variam a 3, 5, 7 e 10 anos, e permite aos investidores
analisarem o risco de crédito da sua carteira no médio e no curto prazo, sendo
possivel verificar uma subida dos spreads a partir de Julho de 2011, de acordo
com Banco de Portugal (2011c).

Apesar do Programa de Assisténcia Economica e Financeira, do nivel elevado
do financiamento junto do BCE e da acrescida captacdo de depdésitos, as
limitacdes no acesso ao financiamento nos mercados internacionais de divida
por grosso e o0 enfraquecimento do sistema bancario portugués tém
implicagbes diretas sobre a oferta de crédito, podendo assumir uma natureza
limitativa para alguns agentes financeiros. Contudo, é importante notar que a
contracdo da actividade econdmica e do rendimento se traduz numa reducao
de procura de crédito. Por outro lado, as atuais perspetivas negativas face ao
atual enquadramento macroeconémico e financeiro, justifica uma reavaliacéo

dos riscos assumidos pelos bancos na concessao de crédito, traduzindo-se
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num aumento dos prémios de risco cobrados aos clientes, de acordo com
Banco de Portugal (2011c).

Neste sentido, existe um equilibrio muito sensivel entre o processo de
desalavancagem do sistema bancario portugués, conforme definido no ambito
do programa de assisténcia economica e financeira, e a necessidade de
continuar a assegurar o financiamento dos sectores mais produtivos e
competitivos da economia nacional. A estabilidade do sistema financeiro
portugués, contudo encontra-se condicionada pela deterioragdo das
perspetivas de crescimento econdmico, com consequéncias negativas sobre a
actividade, rendibilidade e solvabilidade dos bancos portugueses. Existe uma
forte influéncia negativa sobre a qualidade do crédito, associada a possibilidade
de aumento das imparidades® resultantes da contracdo da actividade
econOmica, pelo que os bancos portugueses tenderdo a registar uma pressao
sobre as suas necessidades de capital, que tera de ser efetuada com o reforco
do capital regulamentar ou com a venda de ativos, num contexto gradual,
equilibrado e consistente com a situacdo macroecondmica, de acordo com
Banco de Portugal (2011c).

Portanto, estes desafios exigem que os bancos portugueses tenham o capital
necessario para enfrentar possiveis choques adicionais, de forma a
continuarem a assegurar a estabilidade do sistema financeiro portugués.*°

Os bancos comecaram a implementar os planos de contencdo que deveréo
conduzir a uma situacdo mais sustentavel no médio prazo, porém este
processo assume uma natureza gradual e progressiva. A tomada de tais
medidas devera permitir a recuperagdo da confianca dos investidores
internacionais nos bancos portugueses, contribuindo para um regresso gradual
aos mercados internacionais de divida por grosso. A continuacdo dos esforcos
de consolidacdo orcamental é fundamental para assegurar a sustentabilidade
das finangas publicas, sendo essencial também para assegurar a estabilidade

financeira em Portugal. N&o obstante, estes esfor¢cos tém necessariamente de

2% Ativos contabilizados acima do seu valor recuperavel, sendo que se o valor escriturado exceder a quantia a ser
recuperada através da respectiva venda ou uso, podemos descrever o activo como estando em imparidade, devendo
reconhecer a entidade detentora a sua perda, Cfr. Comissdo de Normalizagédo Contabilistica, NCRF 12, versdo 070618,
ag.2.
Os bancos portugueses mostraram capacidade nos testes de Stress - 2011, para absorver choques negativos, Cfr.
Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.48.

61



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

ser complementados com medidas que permitam ultrapassar algumas
debilidades estruturais da economia portuguesa, promovendo a sua
competitividade, o seu crescimento potencial e o reequilibrio do sistema
bancario portugués. Neste sentido, como forma de analisar o impacto da crise
financeira internacional, foram realizados stress tests ao nivel da Unido
Europeia (UE) no primeiro semestre de 2011, e no caso aos principais quatro
bancos nacionais, onde se pretendia aferir qual a capacidade, de resisténcia a
uma evolucdo negativa dos mercados. Sobretudo avaliou-se a adequagéo de
capital dos bancos para absorver choques simulados, tendo por referéncia um
racio de capital core tier 1 de 5 por cento.®® Em Portugal, o exercicio foi
realizado pelos quatro maiores grupos bancéarios, nomeadamente a Caixa
Geral de Depositos, o Banco Comercial Portugués, o Banco Espirito Santo
Financial e o Banco BPI. Refira-se que o Banco Santander Totta, que
representa cerca de 8,5 por cento do total do activo do sistema bancério, foi
integrado no exercicio de stress test realizado pelo Banco de Espanha,
enguanto filial do Banco Santander, uma vez que o exercicio foi realizado tendo
em conta oS grupos bancarios ao nivel mais elevado de consolidacdo, de
acordo com Banco de Portugal (2011c).

Os bancos realizaram o exercicio de stress test aplicando as metodologias,
cenarios e pressupostos desenvolvidos pela Autoridade Bancaria Europeia
(EBA) em colaboracdo com o European Systemic Risk Board (ESRB), o Banco
Central Europeu (BCE) e a Unido Europeia (UE), de acordo com Banco de
Portugal (2011c). O stress test teve como referéncia dois cenarios
macroecondémicos apresentados pela EBA, o cenario de base e o cenario
adverso. Ambos os cenarios consideraram um horizonte temporal de dois anos

(2011- 2012), de acordo com Banco de Portugal (2011c), nomeadamente:

81 O conceito de capital core tier 1 utilizado no exercicio de stress test difere do conceito subjacente ao Aviso

N° 1/2011 do Banco de Portugal por incluir, entre outros, as deducdes relativas a participacdes em instituicdes
financeiras que n&o consolidam no grupo e as dedugdes relativas ao diferencial entre a perda esperada e a imparidade
para as instituicdes que utilizam o método das notagdes internas (com excegéo da carteira de ac¢oes).

Core tier 1 = (Fundos Préprios Base - Titulos de participacdo - Empréstimos subordinados, cujas condi¢cdes sejam
aprovadas pelo Banco de Portugal - parte liberada de agGes preferenciais remiveis) / ativos e extrapatrimoniais

ponderados pelo risco.
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= “O cenério de base® previa a continuacéo da recuperacdo econémica a
decorrer na Unido Europeia, com um aumento gradual das taxas de
juros na area do euro e uma desvalorizagdo do ddlar face ao euro e
projetava uma desaceleracdo para a economia portuguesa em 2011, e a

sua recuperacédo de forma moderada em 2012”.

= “O cenério adverso® foi desenvolvido pelo BCE de forma idéntica aos
desenvolvidos para o stress test realizados em 2009 e 2010. O cenério
aliava um conjunto de choques comuns a todas as economias bem
como um conjunto de choques idiossincraticos, com o objetivo de captar
caracteristicas estruturais de cada economia. O elemento chave do
cenario consistia num agravamento da crise da divida soberana nos
paises da zona euro em 2011.%* Adicionalmente, o desemprego também
aumentava, atingindo cerca de 13 por cento da populacdo ativa em
2012”.

Tabela 3.2.1 Cenérios macroecondmicos para Portugal.

Portugal

Cendrio de base 2011 2012
PIB a pregos constantes (taxa de variagdo anual, em percentagem) -1,0 0,8
Desemprego (em percentagem da populagdo activa, valores de fim de periodo) 11,1 11,2
Taxa de juro de curto prazo (Euribor a 3 meses, valores de fim de periodo) 1,5 1,8
Taxa de juro de longo prazo (OTs a 10 anos, valores de fim de periodo) 6,9 7,1
Pregos de imdveis ndo residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) 0,0 0,0
Pregos de imdveis residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) 0,0 0,0
Taxa de desconto atuarial (variagdo em p.p. face ao valor do ano anterior) 0,0 0,0
Cendrio adverso 2011 2012
PIB a pregos constantes (taxa de variagdo anual, em percentagem) -3,0 -2,6
Desemprego (em percentagem da populagdo activa, valores de fim de periodo) 11,6 12,9
Taxa de juro de curto prazo (Euribor a 3 meses, valores de fim de periodo) 2,8 3,1
Taxa de juro de longo prazo (OTs a 10 anos, valores de fim de periodo) 9,4 9,6
Precos de imdveis ndo residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) -10,0 -16,9
Precos de imdveis residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) -2,9 -8,4
Taxa de desconto atuarial (variagdo em p.p. face ao valor do ano anterior) 0,5 0,25

Fonte: EBA e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.46.
Nota: tvh - taxa de variagdo homologa.

Informacdo sobre os cenérios, metodologias e procedimentos do exercicio Europeu de stress test, ver

http://www.eba.europa.eu/EU-wide-stress-testing/2011/The-EBA-publishes-details-of-its-stress-test-scena.aspx.
33
Idem.

 Wolf (2011), por exemplo, analisa os efeitos da divida soberana grega no stress do mercado bancéario.
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O stress test aos principais bancos portugueses assumiu um conjunto de
hipéteses metodoldgicas, de acordo com Banco de Portugal (2011c), e que

passo a citar:

= Balanco estético:
“O stress test foi realizado no pressuposto de balanco estatico ao nivel de
Dezembro de 2010, tendo-se limitado a alteracbes no valor do balanco e
respectiva estrutura. Os bancos nao puderam reagir aos choques incluidos nos
cenarios referidos, isto é, 0 exercicio ndo tomou em consideracdo as
modificacdes de estratégia planeadas pelos bancos nem os seus atos de
gestdo. O exercicio ndo incorporou o processo de desalavancagem que 0s
bancos portugueses estdo a efetuar no ambito do Programa de Assisténcia

Econdmica e Financeira (PAEF)”.

= Aumento do custo de financiamento:
“O stress test assumia que o0 custo das novas emissdes nos mercados de
financiamento por grosso teria um acréscimo em linha com o aumento do
spread de taxa de juro dos titulos de divida publica do pais de origem do

banco”.

» LimitacBes a passagem do aumento do custo de financiamento as
operacdes de crédito com clientes:

“O aumento do spread no financiamento dos bancos s6 podia ser transmitido

parcialmente, no maximo metade, as renovacgfes de crédito junto de clientes.

Esta hipotese teve fortes implicagdes na margem financeira”.

» Choques sobre a carteira de negociagéo:
“A carteira de negociacao foi sujeita a choques sobre as taxas de juro, precos
de acdes, taxas de cambio, precos das mercadorias, e outros fatores de risco

de mercado”.
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» Aumento de imparidades nas exposi¢fes a divida soberana:
“Embora os cenérios ndo explanassem a possibilidade de incumprimento de
um estado soberano da UE, a EBA definiu instru¢cdes para o registo de
provisdes sobre a divida soberana, na sequéncia do aumento da probabilidade

de incumprimento implicita na classe de rating de cada pais”.

Gréfico 3.2.4: Distribuicdo da amostra total de bancos por classe de core

tier 1/ cenério adverso.
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Fonte: EBA e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.49.
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Gréfico 3.2.5: Récio de capital core tier 1 / cenario adverso.
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Fonte: Banco de Portugal e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.49.

A resisténcia dos bancos foi avaliada tomando como referéncia o capital de
melhor qualidade dos bancos (core tier 1), tendo-se estabelecido um
benchmark de capital de 5 por cento dos ativos ponderados pelo risco, pelo
que o grafico 3.2.4 apresenta a distribuicdo da amostra total dos bancos
considerados na andlise por classe de racio core tier 1 em Dezembro de 2010
e em Dezembro de 2012, i.e., ap0s a simulacdo do cenario adverso, de acordo
com Banco de Portugal (2011c).

Podemos observar um movimento da distribuicdo total para a esquerda, em
resultado da aplicacdo dos choques adversos. A analise do mesmo gréfico

também permite concluir que, no cenario adverso, a solvabilidade dos grupos
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bancarios portugueses participantes no exercicio também  seria
significativamente menor em 2012.

No entanto, 0s quatro principais grupos bancéarios nacionais revelaram
capacidade para absorver uma combinacdo particularmente grave de choques
econdmicos e financeiros contemplados no cenério adverso.

De forma distinta, todos os bancos continuavam a apresentar racios de capital
core tier 1 superiores a 5 por cento em 2012 no cenario adverso, como se

verifica por via do grafico 3.2.5, de acordo com Banco de Portugal (2011c).

Gréfico 3.2.6: Decomposicao dos efeitos sobre os racios de capital core

tier 1, para CGD e BCP / cenéario adverso.
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Fonte: Banco de Portugal e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.50
Nota: “As barras azuis representam os niveis de partida (2010) e finais (2012) dos racios de capital. As barras verdes

identificam as variaveis com contributo positivo para a evolugdo dos racios, enquanto as barras vermelhas estéo

associadas a contributos negativos”.

67



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

Gréfico 3.2.7: Decomposicdo dos efeitos sobre os racios de capital core

tier 1, para BES e BPI / cenario adverso.
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Fonte: Banco de Portugal, e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.50

Nota: “As barras azuis representam os niveis de partida (2010) e finais (2012) dos racios de capital. As barras verdes
identificam as varidveis com contributo positivo para a evolugcdo dos racios, enquanto as barras vermelhas estédo
associadas a contributos negativos”.

Os bancos portugueses® expostos nos graficos 3.2.6 e 3.2.7, no que diz
respeito ao risco de crédito sdo penalizados, devido as perdas de imparidade
liquidas relacionadas com a carteira de empréstimos estarem a aumentar
nitidamente, devido a manutencdo das taxas de juro em niveis elevados, em
conjugacao com uma diminuicdo acentuada do PIB e um acréscimo da taxa de
desemprego, de acordo com o Banco de Portugal (2011c).

O registo de perdas por imparidades, embora diferente entre os bancos devido
as diferencas no valor inicial da carteira de empréstimos e respectiva
composicdo, é o fator com maior contributo negativo para a rendibilidade e a
solvabilidade dos bancos. Em comparagdao com os resultados reportados para
o conjunto dos paises incluidos no exercicio, verifica-se que 0s bancos
portugueses registaram imparidades, avaliadas em percentagem do ativo total,

muito significativas.

Decomposicdo semelhante para a amostra total de bancos é apresentada em http://stress-test.eba.europa.
eu/pdf/EBA_ST_2011_Summary_Report_v6.pdf., Cfr. Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de
Novembro de 2011, pag.50.

Nota: Verifica-se que o impacto de cada fator para a solvabilidade dos bancos portugueses é muito semelhante a
apresentada para a amostra total de bancos europeus.
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Gréafico 3.2.8: Exposi¢Oes brutas da divida soberana em Dezembro de
2010.
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Fonte: EBA e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.52.

Nota: “A informacé&o por pais refere-se a média ponderada pelo activo de cada banco”.

Por via da subida das taxas de juro, os resultados operacionais e em patrticular
a margem financeira, contribuiram para o aumento da solvabilidade dos bancos
portugueses.

A margem financeira dos bancos portugueses é muito sensivel a evolucao das
taxas de juro do mercado monetario na medida em que, por um lado, as taxas
dos créditos se encontram indexadas a esta taxa e por outro lado, as taxas de
depdsito ndo acompanham tdo de perto a evolucdo das taxas do mercado
monetario, muito em particular as taxas de depdsitos a ordem que sao muito
baixas e praticamente ndo sédo sensiveis a movimentos nas taxas de juro do
mercado monetéario. Por sua vez, o aumento dos custos de financiamento,
decorrente da subida dos spreads da divida soberana e a limitacdo a
transmissdo do aumento do custo as operacbes de crédito de clientes,
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constituiram um elemento de pressdo no sentido descendente sobre a margem
financeira. Contudo, o impacto na demonstracdo de resultados dos bancos
portugueses decorrente da desvalorizacdo dos titulos de divida publica foi
reduzido, uma vez que a maioria da divida soberana se encontrava registada
no banking book® (Vd. Gréfico 3.2.8), tratando-se portanto de titulos que nao
estando colocados no mercado, sdo contabilizados de forma diferente daqueles
que se encontram em carteira prontos para negociacéo, de acordo com Banco
de Portugal (2011c).

A desvalorizacdo das exposicdes soberanas no banking book decorrente da
aplicacdo de haircuts de amplitude idéntica & considerada no trading book®’
apenas teria impacto sobre os fundos proprios na situacdo em que a venda da
carteira viesse a gerar menos valias, de acordo com Banco de Portugal
(2011c).

Por fim, o aumento do risco de crédito concretizou-se também num aumento
dos ativos ponderados por risco contribuindo para a reducdo dos racios de
solvabilidade, isto num contexto de balanco estéatico, de acordo com Banco de
Portugal (2011c).

Podemos assim considerar por via dos testes efetuados que os exercicios de
stress test sdo um instrumento, entre outros, a disposi¢cdo das autoridades de
supervisdo para avaliar a forca dos sistemas bancéarios. De facto, estes
exercicios permitem identificar as principais vulnerabilidades e fontes de risco
das instituicdes, contribuindo para a elaboracdo de medidas que permitam
aumentar a solvabilidade das mesmas, ndo devendo desta forma, ser
interpretados como um natural exercicio de sele¢cdo por comparacdo com o
limiar de 5 por cento definido para o racio core tier 1, de acordo com Banco de
Portugal (2011c).

6 . . - . = N .
Banking Book: carteira bancaria, onde se encontram todos os titulos que ndo estdo a ser negociados pela
instituicdo. Sendo contabilizados de forma diferente daqueles que se encontram em carteira para negociagéo e que sdo

valorizados pelo mercado.
Trading Book: Carteira constituida por ativos financeiros detidos por um banco ou por uma corretora, em que

mesmos séo comprados ou vendidos na perspetiva de se realizar o melhore negécio possivel para os seus clientes,

numa 6tica de protecdo contra os varios tipos de risco.
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No exercicio de 2011, os bancos portugueses mostraram capacidade para

absorver os choques previstos no cenario adverso.

3.3 MEDIDAS DE CONTEN(;AO E RESOLUC}AO DA CRISE FINANCEIRA.
O Governo Portugués aprovou um conjunto de medidas com o objetivo de
conter e resolver a crise financeira no sector bancéario portugués, as quais se

apresentam:

= Nacionalizacdo do Banco Portugués de Negdcios.
Em meados de 2008, o Banco de Portugal realizou uma acao inspetiva ao
Banco Portugués de Negdcios (BPN), detetando uma série de irregularidades
gue deram origem a investigacdes e a instauracdo de varios processos-crime.
Apés a denuncia junto da Procuradoria-Geral da Republica, foram
desenvolvidas diversas iniciativas no sentido de evitar que o BPN cessasse 0s
seus pagamentos, nomeadamente através de apoios especiais de liquidez.
Contudo, apesar destas medidas, o BPN encontrava-se com uma situacéo
insustentavel de rutura de pagamentos, ndo encontrando solucdes viaveis para
a auséncia de liquidez da instituicdo, uma vez que a resolugédo passava pela
reposicao dos niveis de capital adequado ao exercicio da actividade. Assim em
Novembro de 2008, o Governo aprovou uma proposta de lei que nacionalizava
as acdes representativas do capital social do BPN. Durante o periodo de tempo
que levou a efetivacdo da nacionalizacdo, foram nomeados pelo Banco de
Portugal, nos termos do artigo 143.° do Regime Geral das Instituicbes de
Crédito e Sociedades Financeiras, dois administradores da CGD para
integrarem o0 orgdo de administracdo do BPN. Com a concretizacdo da
nacionalizagéo, a gestdo do BPN foi conferida a CGD, tendo sido atribuida a
esta entidade o procedimento da designacdo dos membros dos 6rgéos sociais
do BPN. A intervencédo do Governo no BPN foi tomada, essencialmente, para
prevenir o efeito contagio a outras instituicdes financeiras, evitando a quebra de
confianga no sistema financeiro portugués e protegendo os depositantes desta
instituicao.
O Governo definiu ainda que, as operacdes de crédito e de assisténcia de

liquidez que fossem realizadas pela CGD a favor do BPN beneficiavam da
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garantia pessoal do Estado, compreendida dentro do limite legalmente
estabelecido para as garantias que o Estado prestou a Banca no valor de 20

mil milhdes de euros.

* Intervenc¢do no Banco Privado Portugués.
Em Dezembro de 2008, o Governo foi obrigado novamente a intervir no sector
bancario nacional, de forma a evitar a insolvéncia do Banco Privado Portugués
(BPP). Esta intervencgédo teve o objetivo de evitar o efeito contagio de maneira a
manter a credibilidade no sistema financeiro nacional. As decisées que visaram
a interferéncia do Estado no BPP foram tomadas conjuntamente pelo Ministério
das Financas e da Administracdo Publica, pelo Banco de Portugal e por um
consorcio de seis Instituicdes de Crédito. As seis Instituicbes de Crédito
juntaram-se com o intuito de emprestar ao BPP um montante de 450 milhdes
de euros, tendo por base uma maturidade de 6 meses renovaveis e a garantia
do Estado. Sendo que, a CGD e BCP contribuiram com 120 milhdes de euros

cada um, o BES com 9 milhodes.

» Garantias aos Bancos até 20 mil milhdes de euros.

Em Outubro de 2008, o governo anunciou o préstimo de garantias até 20 mil
milhdes de euros para as operacdes de financiamento dos bancos que se
encontram em Portugal, de forma a melhorar o seu acesso a liquidez. Esta
medida serviu, sobretudo, para devolver a confianca aos bancos e desbloquear
o sistema interbancario. Ou seja, com a concessdo de garantias, o Estado
assumiu a responsabilidade de assegurar que 0s bancos mantinham o
financiamento da economia, reforcando assim a estabilidade financeira do
mercado portugués. Do montante total disposto pelo Governo, foram usados 5
675 milhdes de euros, quase 30% do valor total, ndo tendo sido necessario
acionar a garantia estatal. Sendo que, a CGD utilizou 1,25 mil milhdes de
euros, seguido pelo BCP e pelo BES, que usaram 1,5 mil milhées de euros. O
Banif garantiu 550 milhdes de euros, o Finantia 100 milhdes de euros e o
Banco Invest 25 milhdes de euros.

A Portaria n.° 946/2010, publicada no Diario da Republica a Setembro de 2010,

determinou que a taxa de juro que as instituicées financeiras iriam pagar pelas
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garantias facultadas pelo Estado iria depender da notagcdo de risco
correspondente ao banco em questdo. Assim sendo, a CGD pagaria a
comissdo mais baixa (50 pontos base), enquanto o BCP, o BES e o BPI
pagariam 70 pontos base, uma vez que utilizando o “rating da Fitch”, o banco
estatal tinha uma notacado de “AA-", enquanto os outros trés bancos tinham “A”.
A utilizacdo do fundo de recapitalizacdo do Estado n&o foi ativada por nenhum

banco portugués.

= Aumento do montante da Garantia governamental relativamente
aos depositos.

Em Outubro de 2008, o Governo portugués decidiu estender, embora
parcialmente, as suas garantias aos depositantes através do reforco de 25 mil
euros para 100 mil euros, como forma de ultrapassar a perda de confianca dos
depositantes. O que significa que, no caso de haver um problema com a
instituicdo financeira, as garantias dadas aos depositantes ficam asseguradas
pelo Fundo de Garantia de Depésito e do Fundo de Garantia do Crédito
Agricola Mutuo, ou seja, o sistema de protecdo garante a restituicao de até 100
mil euros por titular de conta. Segundo informacdes recentemente divulgadas
pela imprensa nacional, a CGD, o BES, o Millenium BCP e o BPI, no seu
conjunto irdo precisar de cinco mil milhdes de euros até Julho de 2012.
O Banco de Portugal anunciou, em 8 de Dezembro de 2011, a necessidade de
recapitalizacdo dos quatro maiores bancos nacionais em cerca de sete mil
milhdes de euros, segundo um levantamento efetuado em Setembro de 2011,
que contudo ndo teve em conta o reforgo ja4 efetuado pelas instituicbes. Os
cinco mil milhdes de euros sdo no fundo um conforto financeiro, que visa
diminuir a exposi¢cao das instituicdes bancéarias as dividas soberanas e, por
outro lado, assegurar o racio de capital exigido pela Autoridade Bancaria
Europeia (EBA), que no total detém 3,7 mil milh6es de euros em dividas de
paises europeus.
A CGD, o BES, o Millenium-BCP e o BPI, admitem poder recorrer aos 12 mil
milhdes de euros disponiveis e negociados com a troika, tendo as referidas
instituicbes de negociar um plano de apoio junto do Banco de Portugal em

2012. De acordo com dados divulgados pelo Millenium-BCP, este identificou
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necessidades de 1,725 mil milhGes de euros, pese embora tenha por via de
uma troca de acdes em Outubro de 2011, encaixado 405 milhdes de euros; o
BES previu em Setembro de 2011 necessidades de 810 milhdes de euros,
contudo o BES por via de um aumento de capital em Outubro de 2011, na
ordem dos 622 milhdes de euros veio a reduzir as suas necessidades para 188
milhdes de euros; a CGD carece de 1,8 mil milhdes de euros e o BPI de 1,3 mil
milhdes de euros, contudo a CGD néo podera recorrer ao referido apoio, tendo
de se financiar ou através do Estado ou por via da venda de ativos. Contudo
dever-se-a ter presente que ndo é apenas o sistema bancério nacional que
carece de se recapitalizar, pois segundo dados divulgados em 2011, pela
Autoridade Bancaria Europeia (EBA), os bancos europeus precisam de 114,7
mil milhGes de euros para reforcar os seus capitais até Junho de 2012. Sendo
que segundo o divulgado pela Autoridade Bancéaria Europeia (EBA) em finais
de 2011, os bancos alemaes e italianos, sdo 0s que mais ameagam necessitar
de apoio, mantendo-se o0s espanhdis e o0s gregos, em linha com o
anteriormente avaliado pela referida autoridade. Em 2012, o Banco de Portugal
prepara medidas para prevenir o crédito malparado, e pretende que os bancos
atuem por antecipacdo, no que toca as situagdes de incumprimento por parte
das familias e das empresas, sendo que segundo o regulador bancério, se
prepara o caminho para que 0s bancos ndo ajam apenas reactivamente mas
também preventivamente.

De acordo com Cooper (2008:151): “a criagao de crédito € a base do processo
de geracdo de rigueza, mas é também causa de instabilidade financeira. N&o

podemos permitir que os seus beneficios nos impecam de ver os seus riscos”.

74



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

3.4 A ESTRUTURA DE BALANCO DA BANCA EM PORTUGAL ANTES E
APOS O EFEITO SUBPRIME.

No ano de 2007 a atividade bancéria foi desenvolvida num enquadramento
macroecondémico dificil, mas em que os efeitos do subprime ainda ndo se
refletiam na estrutura de balanco da banca nacional, tendo no entanto esta
comecado a ser afetada por via da subida dos precos do petréleo, dos bens
alimentares e das matérias-primas em geral, subidas que tiveram reflexos
negativos na actividade econémica em geral, sobre o emprego e ao nivel da
inflacdo. Adicionalmente, a crise decorrente do mercado imobiliario norte-
americano (Subprime), condicionava ja fortemente o acesso dos bancos aos
mercados internacionais, originando a subida generalizada das taxas de juro a
nivel geral, com um efeito direto na estrutura de balanco dos bancos
portugueses.

Ao analisar a estrutura de balanco do sector bancério em Portugal e o peso das
diversas variaveis no ativo liquido no ano de 2007, conclui-se que, tal como em
exercicios anteriores, o crédito concedido a clientes mantém-se como a
atividade mais expressiva (63,1%), seguida das aplicacbes em instituices de
crédito (15,9%) e pelos restantes ativos (21%), (Vd. tabela 3.4.2).

Pelo lado do passivo, os recursos de clientes continuam a registar a maior
preponderancia (40,1%), assim como 0s recursos de outras instituicbes de
crédito (26,5%) e os débitos representados por titulos (aumentando assim o
seu peso como fonte de financiamento para 13,7%), verificava-se contudo uma
estrutura muito proxima da observada no ano anterior (2006), (Vd. tabela
3.4.1).

A variavel relativa aos capitais proprios e equiparados, que engloba para além
dos capitais proprios 0s passivos subordinados, apresentava um peso de 8,9%
no ativo do sector, de acordo com Associagao Portuguesa de Bancos (2008).

O mapa de origens e aplica¢des de fundos coloca em evidéncia a forma como
os bancos financiaram a sua actividade no exercicio de 2007, numa fase em
gue os efeitos da crise subprime eram ainda relativizados pelo sector bancario
nacional. A concessao de crédito a clientes foi sendo suportada por recursos
na maioria obtidos junto dos respetivos clientes, por emissao de divida titulada,

operacbes de titularizacdo e em menor grau, através de financiamentos
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concedidos por outras instituicdes de crédito. Constituem-se ainda como
fundos, os passivos diversos, 0s capitais proprios e 0s equiparados, 0 que

prova a notavel diversificacdo de fontes de financiamento.

Tabela 3.4.1 Mapa de origem e aplicagéo de fundos

Estrutura (%)

Aplicacoes e Recursos 2007 2006 A (p-p)
Disponibilidades 29 31 -0,2
Aplicacdes em InstituicSes de Crédito 15,9 15,9 -0,1
Créditos a Clientes (bruto) 63,1 62,2 0,9
Activos Financeiros (negociacao, p/venda e justo valor) 12,0 12,0 0,1
Derivados de Cobertura 0,2 0,3 -0,1
Activos Tangiveis e Intangiveis 0,7 0,8 -0.1
Qutros Activos 51 57 -0.6

TOTAL 100,0 100,0
Recursos de Bancos Centrais 1.4 0,7 0,6
Recursos de Instituicdes Crédito 26,5 27,7 -1,2
Recursos de Clientes 401 40,9 -0.8
Responsabilidades Representadas por Titulos 13,7 12,0 1,7
Provisées 0,9 0,9 0,0
Capitais Proprios e Equiparados 89 9,5 -0,6
Qutros Passivos 8.6 8,3 0,3

Fonte: Boletim Estatistico do Banco de Portugal, Maio de 2008, de acordo com o boletim informativo da Associagao

Portuguesa de Bancos n° 41, Julho de 2008, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2007, pag.7.

Tabela 3.4.2 Crédito a empresas e particulares

Variacdes

Crédito a Empresas e Particulares 2007 2006 Absolutas Relat. (%)
Credito a Particulares 127.277 114.977 12.300 10,7

Habitac&o 100.585 91.591 8.994 9.8

Consumo 13.790 11.379 2.411 21,2

Qutros Fins 12.902 12.007 895 7.5
Crédito a Empresas ndo Financeiras 101.610 91.856 9.754 10,6
TOTAL 228.887 206.833 22.054 10,7
Peso do Crédito a Particulares (%) 55,6 55,6

Operacdes de titularizac8o de crédito 14.029 14.084 -35 -0,2

Fonte: Boletim Estatistico do Banco de Portugal, Maio de 2008, de acordo com o boletim informativo da Associagao
Portuguesa de Bancos n° 41, de julho de 2008, relativo & Banca em Portugal no exercicio de 2007, pag.8.

Nota: Valores em milhdes de euros.

76



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

Em 2007 e tendo por base os dados publicados pelo Banco de Portugal no seu
Boletim Estatistico, o total do crédito a empresas e particulares apresentava
uma taxa de crescimento global de 10,7%, com o crédito a particulares e a
empresas a registarem crescimentos praticamente paralelos (10,7% e 10,6%,
respetivamente), (Vd. Tabela 3.4.2), de acordo com a Associacdo Portuguesa
de Bancos (2008).

O peso do crédito concedido a clientes particulares estabilizou nos 55,6%
(idéntico ao do ano anterior), continuando a aquisicdo de habitacdo prépria a
constituir o principal motivo de endividamento das familias, ndo obstante o
maior dinamismo do crédito ao consumo, com uma taxa de crescimento anual
de 21,2%, e resultando da crise financeira internacional efeitos negativos nas
operacbes de titularizacdo, contribuindo para que o saldo das mesmas se
mantivesse num valor muito proximo do realizado no ano anterior (2006), (Vd.
Tabela 3.4.2).

No que se refere a reparticdo do crédito a empresas, este atingiu 101,6 mil M€,
com o0s sectores dominantes continuaram a ser liderados pelos servicos
imobiliarios e prestados a empresas, com uma quota de 37%, seguido pelo
sector da construcao (20% do total) e pelo comércio e industria transformadora,

ambos com um peso de 15%, (Vd. Grafico 3.4.1).

Grafico 3.4.1 Distribuicdo sectorial do crédito a empresas nao financeiras
(Dezembro 2007).
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Fonte: Boletim Estatistico do Banco de Portugal, Maio de 2008, de acordo com o boletim informativo da Associagéo

Portuguesa de Bancos n° 41, de julho de 2008, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2007, pag.9.
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Gréafico 3.4.2 Réacio: crédito de cobranca duvidosa /crédito a empresas e

particulares

%
3.0
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Fonte: Boletins Estatisticos do Banco de Portugal, de acordo com o boletim informativo da Associagdo Portuguesa de

Bancos n° 41, Julho de 2008, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2007, pag.10.

No que respeita ao valor do crédito de cobranga duvidosa no total de crédito
concedido a empresas e particulares, pareceu ter estabilizado a tendéncia
decrescente registada em anos anteriores, em 2003 este racio apresentava um
valor de 2,3% que compara com o0s 1,6% no final de 2007 (1,7% em Dezembro
de 2006), (Vd. Grafico 3.4.2), tendo contribuido para a valia da carteira de
crédito, a relativa melhoria da economia portuguesa, ao passar de uma baixa
do produto em 2003 (-1,1%) para um crescimento do produto em 2007 (1,8%),
e a existéncia de sistemas de monitorizacdo cada vez mais adequados a
avaliagdo do risco de crédito, de acordo com a Associagdo Portuguesa de
Bancos (2008).

Em 2011, a estrutura de balanco da banca nacional refletia j& a imagem da
crise subprime, a qual se fez sentir no final de 2007 e tem o seu maior
desenvolvimento em 2008.

Com efeito, e de acordo com o boletim informativo da Associagdo Portuguesa
de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no exercicio de
2011, pag. XIX, passo a citar:
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“Os principais indices acionistas tenderam a desvalorizar, em particular nos
mercados periféricos europeus e no segmento bancario, pelo que os spreads
associados ao crédito aumentaram em funcdo do grau de exposicdo aos
paises de maior vulnerabilidade financeira e o Euro desvalorizou-se
generalizadamente, pelo que a economia portuguesa sofria de graves
desequilibrios estruturais, traduzidos em elevados niveis de endividamento
publico e privado, ndo se traduzindo em crescimento econdémico, ao que
associa o agravamento do risco de crédito da divida soberana tornando
insuportaveis as condicdes de financiamento de Portugal nos mercados
internacionais e obrigando ao pedido de ajuda financeira externa em Abril de
2011”.

O Programa de Assisténcia Econdémica e Financeira da Unido Europeia e do
FMI, que concretizou aquele pedido, moldou os termos de toda a actividade
econdémica e financeira de Portugal, impondo um conjunto de condi¢des que
visava melhorar o potencial de crescimento econémico e assegurar 0 acesso
de Portugal aos mercados da divida.

Essas exigéncias traduziram-se na obrigacdo por parte da banca, em cumprir
um conjunto de requisitos, de acordo com boletim informativo da Associagéo
Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no
exercicio de 2011, pag. XX, nomeadamente: ‘refor¢co do racio minimo de capital
core tier 1 para 9% e 10%, respetivamente, até finais de 2011 e 2012, reducéo
do racio de transformacéo para 120% até Dezembro de 2014 e a realizacdo de
inspecdes para avaliagdo das carteiras de crédito com referéncia a 30 de
Junho de 2011, no ambito do Programa Especial de Inspecdes (SIP) do Banco
de Portugal, aplicavel aos oito maiores grupos bancarios; e a revisdo do
sistema de saneamento e liquidacédo das instituicées financeiras contemplado
no Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras
(RGICSF), com o intuito de reforcar os mecanismos de recuperacdo e

resolugéo da banca”.
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Gréfico 3.4.3 A evolucéo do récio de transformacgéo (2008-2011).
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Fonte: IFs e boletim informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em

Portugal no exercicio de 2011, pag.86.

Face a necessidade de desalavancagem dos bancos num quadro de dificil
acesso aos mercados financeiros, e a uma conjuntura econémica adversa, 0
PAEF veio propor de acordo com a Associacao Portuguesa de Bancos (2012),
duas linhas de apoio a banca portuguesa, nomeadamente: a prestacao
extraordindria de garantia estatal a emissao de obrigacdes por parte do sector
bancario nacional, tendo ficado definida a possibilidade de os bancos emitirem
divida garantida pelo Estado, num valor total maximo de 35 mil milhGes de
euros (as garantias aprovadas nestes moldes ascenderam a 11,825 mil
milhdes de euros em 2011) e a disponibilizacdo de um fundo, a que nao houve
necessidade de recorrer em 2011, para operacdes de recapitalizacdo das
instituicbes de crédito no montante de 12 mil milhdes de euros integrados num
pacote global de 78 mil milh6es de euros de ajuda financeira a Portugal.

Com efeito, 0 ano de 2011 constituiu um momento de viragem na tendéncia de
crescimento do ativo das instituicbes financeiras, e face a 2010 registou um
decréscimo de 1,4%, (Vd. Tabela 3.4.4) que ndo so esta em linha com a queda
do PIB nominal de 1%, bem como com a reducdo da procura, seguindo a
exigéncia de reforgco dos niveis de solvabilidade imposta aos bancos pelo
PAEF.

Logo, a dificuldade de recurso aos mercados de capitais por parte das

instituicbes financeiras conduziu a que estas tivessem de tentar alcancgar
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aguele objetivo, quer pela via da reducado de ativos (venda de ativos non-core
e/ou diminuicdo da carteira de créditos) quer pela via da alteracdo da
composicao de ativos e respectiva diminuicdo do risco médio, de acordo com a
Associacao Portuguesa de Bancos (2012).

O processo de desalavancagem refletiu-se na concesséao de crédito, através da
aplicacao de critérios de avaliacdo do risco e de condi¢des de atribuicdo de
crédito mais rigorosas e seletivas, logo o cumprimento das recomendacdes do
PAEF para a reducéo do racio de transformacao, levou ao desenvolvimento de
esforcos por parte do sector bancério para a captacdo de mais recursos junto
de clientes e consequentemente a uma maior pressdo sobre a concessao de
crédito de acordo com a Associacdo Portuguesa de Bancos (2012), (Vvd.
Grafico 3.4.3).

Se a estes fatores juntarmos a diminui¢do da procura de crédito por parte do
sector privado nao financeiro em 2011, ndo é de admirar que o montante do
crédito em balanco tenha baixado, podendo aferir-se que o crédito as
empresas e a Administracdo Publica, representou em 2011 mais de 50% da
carteira de crédito bruto a clientes (Vd. Tabela 3.4.5).

Relativamente ao crédito a particulares, verificou-se uma contratacao do crédito
ao consumo e outros fins, enquanto o crédito a habitacdo, constituiu quase
40% da carteira de crédito bruto a clientes, e representou mais de 85% do
crédito a particulares em 2011, apresentando inclusive uma variacdo positiva
(Vd. Tabela 3.4.5).

Seguidamente apresenta-se a decomposi¢do do balanco agregado a 31 de
Dezembro de 2011, sendo de destacar o peso do crédito a clientes, o qual
representa 55,5% do ativo, por contrapartida no passivo de recursos de clientes
e outros empréstimos, 0s quais assumem um peso de 41,5%, o que nos
permite concluir que a concessao de crédito esta fortemente relacionada com a

capacidade de se captarem depdsitos junto da carteira de clientes.
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Tabela 3.4.3 Balanco agregado (milhées €) a 31 de Dezembro de 2011
r- /2011 emwdorTetal|

Activo

Sraeué?tz disponibilidades em Bancos Centrais e outras instituicdes de @ 143 1,5%
Investimentos financeiros =l 115. 905 23,19z
Aplicagdes em instituigdes de crédito 56.798 11,3%
Crédito a clientes 278 324 55,5%
Outros activos ™ 41308 8,2%
Total de Activo S01.478 I, 0%

Passivo e Capitais Proprios
Recursos de Bancos Centrais e outras instituigdes de crédito 132 431 26,49%
Recursos de dientes e outros empréstimos 208.232 41,5%
Titulos de divida emitidos e outros instrumentos de capital = FO.023 15,095
Owutros passivos fimnanceiros a1 565.871 11,3%
Outros passivos * 12.298 2,5%
Capitais proprios 21.623 4,38
Total de Passivo e Capitais Proprios 501 478 100,0%

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.81.

a) “Inclui as carteiras de ativos financeiros detidos para negociagéo, outros ativos financeiros ao justo valor através de
resultados, ativos financeiros disponiveis para venda e investimentos detidos até a maturidade e ativos com acordo de
recompra”.

b) “Inclui derivados de cobertura com justo valor positivo, ativos néo correntes detidos para venda, propriedades de
investimento, outros ativos tangiveis e ativos intangiveis, investimentos em filiais e associadas, ativos por impostos
correntes e diferidos e outros ativos”.

c) “Inclui responsabilidades representadas por titulos, passivos subordinados e instrumentos representativos de
capital”.

d) “Inclui passivos financeiros de negociagdo, outros passivos financeiros ao justo valor através de resultados e
passivos financeiros associados a ativos transferidos”.

e) “Inclui derivados de cobertura com justo valor negativo, provisdes, passivos por impostos correntes e diferidos e
outros passivos”.
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Gréfico 3.4.4 Evolucéo da estrutura do balangco agregado a 31 Dezembro
(2008-2011)
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Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo & Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.88.

Com base no gréfico pretende-se apresentar uma visdo geral da estrutura de
balanco da banca nacional no periodo de 2008 a 2011, sendo passivel de se
constatar o aumento dos recursos de clientes de forma vincada a partir de
2009, o que de alguma forma acompanha mas em sentido inverso a concessao

de crédito a clientes (particulares, empresas e sector publico). Contudo é de
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salientar o forte acréscimo que os titulos de divida emitidos, outros
instrumentos financeiros e outros passivos financeiros, evidenciam no balanco

apos o ano de 20009.

Tabela 3.4.4 Composicao e evolugcéo da estrutura do activo agregado, a 31

de Dezembro (2008-2011)
=08 2008 2010 2011 Média |

Caixa e Disponibilidades
Total (milhdes €) 10.418 10.485 F.225 9.039
Taxa de crescimento anual - 0,6% -31,1% 25, 1% -1, 85
Em #: do total de activo 2, 3% 2,29 1,49 1,89 1, 95
Inwvestimentos Financeiros
Total (milhdes €) 63.073 82770 115 477 115.845
Taxa de crescimento anual - 31,2% 40, 73 -0.5%; 23, 85
Em % do total de activo 14,29 17.3% 22 9% 23, 1% 19 49
Aplicagdes em Instituicdes de
Credito
Total (milhdes €) 56.638 65.300 56891 56.239
Taxa de crescimento anual - 15,3% -12,9%; -1,1% O, <15
Em % do total de activo 12, 7% 13 6% 11,29 11,29 12 29
Crédito a Clientes
Total (milhdes €) 281.739 286.619 288211 278.068
Taxa de crescimento anual - 1,73 0,6% -3.5% -0, 45
Em % do total de activo 53,3% 59 7% 565,8% 55 6% 58 89
Outros Activos
Total (milhdes €) 33.478 34.597 38.995 41.281
Taxa de crescimento anual - 3.3% 12, 7% 5.93; 735
Em % do total de activo 7.5% 7.29% 7% 82.3% 7.7
Total de Activo 445 3485 479 771 so7. 799" S00.472
Taxa de crescimento anual - 7.7 5,8% -1,439; < O

Fonte: IFs e boletim informativo da Associagédo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.82.

a) “Em Bancos Centrais e outras instituicdes de crédito”.

Tabela 3.4.5 Composicdo e evolucdo do crédito bruto a clientes, por
natureza, a 31 de Dezembro (2010-2011).
2010 2o media |

Crédito a Empresas e Administracdo Publica

Total (milhSes €) 158.793 149. 963 -
Variagdo em valor abscluto (milhdes €) - -8.830 -
Taxa de crescimento anual - -5,6% -
Em % do total 55,49 53,9% 54, 7%
Crédito a Particulares para Habitagao
Total (milhSes €) 107.807 109.561 -
Variacdo em valor absoluto {milhdes €) - 1.754 -
Taxa de crescimento anual - 1,6% -
Em % do total 37.7% 39.4% 38.5%
Crédito a Particulares para Consumo e outros Fins
Total (milhdes £) 19.724 18738 -
Variagdo em valor absoluto {milhdes €) - 986 -
Taxa de crescimento anual - -5,0% -
Em % do total 6,95 6.7% 6,8%
Total de crédito bruto a clientes 286.324 278.262 -

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.93.

84



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

Tabela 3.4.6 Composicdo e evolucdo do crédito bruto a clientes, por
natureza, a 31 de Dezembro (2010-2011).
r w10 211 média |

Empnréstimrl:nsu
Total (milhdes €) 236761 225847 -
Variagdo em valor absoluto (milhdes €) - -10.919 -
Taxa de crescimento anual - -4 6% -
Em % do total 82,7% 81,2% 81,9%
Crédito Titularizado N&o Desreconhecido
Total (milhdes €] 34 883 41 249 -
variacdo em valor absoluto {milhdes €) - 6.966 -
Taxa de crescimento anual - 20,0% -
Em % do total 12 2% 15,0% 13,6%
Outros Créditos e Valores a Receber (Titulados)
Total (milhdes €) 14 680 10571 -
Variagdo em valor abscluto {milhdes €) - -4.109 -
Taxa de crescimento anual - -28,0% -
Em % do total 5 1% 3,8% 4,.5%
Total de crédite bruto a clientes 286.324 278.262 -

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.92.
Tabela 3.4.7 Composicdo e evolucdo da estrutura de financiamento

agregado, a 31 de Dezembro (2008-2011)
[ 208 2009 2010 2011 Media |

Recursos de Bancos Centrais
Total (milhdSes €) 13.398 17.503 44 958 46 285
Taxa de crescimento anual - 30,68% 158,9% < .59 &, 05
Em %6 do total de balanco 2 0% 3, 7o 8,8% .49 5,29
Recursos de Outras Instituicdes de
Crédito
Total (milhSes €) 93.515 91 583 96.426 B4 665
Taxa de crescimento anual - -2, 1% 5,.3% -12,2% -3, 0%
Em %& do total de balanco 21,0% 195,15 19,0% 16,9% 19,09
Recursos de Clientes e Outros
Empreéstimos
Total (milhSes £) 183.161 187.118 194 . 840 208.057
Taxa de crescimento anual - 2,25 o, 185 6,85 4,5
Em % do total de balanco EXNE 39, 0% 38.4% 41,.5% 40, 0%
Titulos de Divida Emitidos e Outros
Instrumentos de Capital '
Total (milhSes €) 79.483 101.382 B1.819 F0.023
Taxa de crescimento anual - 27,65 -19,3% B - - -Z,15
Em %a do total de balanco 17,95 21,15%: 15,129 14,09 17,32
Cutros Passivos Financeiros
Total (milhSes €) 39.605 41.459 49 278 56.871
Taxa de crescimento anual - A, Fes 18,92 15,495 13,09
Em % do total de balanco 8 9% 8, 6% L= 171,429 9, 659
COutros Passivos
Total (milhSes €) 13,517 12 680 12.113 12 284
Taxa de crescimento anual - -6, 2% -1 5% 1,495 -3, 19
Em %% do total de balanco 3.0% 2,75 2,49 2,5% 2, 7
Total de Passive (milhdes £€) 422 679 451.725 A79.434 478.885
Taxa de crescimento anual - &, 0% &, 1% -0, 1% =, 29
Em percentagem do total de balanco Qef DG Qg 25 - 85 7% S 53
Capitais Proprios
Total (milhSes €) 22 667 28.046 28.365 21 587
Taxa de crescimento anual - 23, 7% 1,1% -23.9%: 0,39
Em %% do total de balanco 5, 1% 5,8% 5,6% £, 3% 5, 29
Total de Passivo e Capitais Proprios 445 346 AFY FFL S07_ 799 SO0 472

Fonte: IFs, conforme boletim informativo da Associagédo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo & Banca
em Portugal no exercicio de 2011, pag.84.

a) “Inclui passivos subordinados”.
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Gréafico 3.4.5 Evolucdo da estrutura de financiamento agregado a 31
Dezembro (2008-2011)
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Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em

Portugal no exercicio de 2011, pag.85.

Tabela 3.4.8 Indicadores de estrutura de balanco agregado a 31 de
Dezembro (2008-2011)

Caixa e disponibilidades em
Liquidez Reduzida Bancos Centrais / Passivo 1.7% 1,6% 0,8% 1,1%
financeiro ™
. - Crédito brut R d
Récio de Transformagie rute / Recursos de 156,2% 156,8% 152,2% 139,0%
clientes e outros empréstimos
Capacidade Crediticia Cred rh::_brutu [ Passivo 69,5% 66,6% 63,3% 61,8%
Geral financeiro
Fi i to d Passivo fi i Acti
|na_|m:|a_men 1::. o asswo_ |n§|nr.:ewu i ivo 99,3% 98.6% 99,6% 101,6%
Activo Financeiro financeiro
Relevincia dos Recursos Recursos de clientes e outros
) empreéstimos / Passivo 44 5% 42, 5% 41,6% 44,5%
de Clientes .
financeiro
Relevincia da Divids Passivos subordinados J
) (Capitais proprios + Passivos 40,1% 31,8% 30,4% 28,1%
Subordinada ;
subordinados)
. (Capitais proprios + Passivos
Solvabilidade Bruta subordinadas) / Activo B,5% 8,6% B,1% 6,0%

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.89.

a) “Passivo financeiro — inclui recursos de Bancos Centrais e outras instituicdes de crédito, recursos de clientes e
outros empréstimos, titulos de divida emitidos e outros instrumentos de capital, outros passivos financeiros e derivados
de cobertura”.

b) “Ativo financeiro — inclui caixa e disponibilidades em Bancos Centrais e outras instituicdes de crédito, investimentos
financeiros, aplicagdes em instituicdes de crédito, crédito a clientes e derivados de cobertura”.
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Tabela 3.4.9 Evolucdo do crédito bruto a clientes e das provisfes e
imparidades, a 31 de Dezembro (2010-2011)

Crédito a Clientes (Vivo)

Total (milhdes €) 278.357 267.679

Taxa de crescimento anual - -3,8%
Crédito a Clientes (Vencido)

Total (milhdes €) 7967 10.583

Taxa de crescimento anual - 32,8%

Crédito a clientes total (bruto) 286.324 278.262

Taxa de crescimento anual - -2.8%

Provisdes e Imparidades

Total (milhdes €) -7.987 -10.460
Taxa de crescimento anual - 31,0%
Crédito a clientes total (liquido) 278.337 267.802

Taxa de crescimento anual - -3,8%

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em

Portugal no exercicio de 2011, pag.90.

O crédito vencido cresceu 32,8% em 2011, o que, comparativamente ao stock
de crédito bruto total em finais do ano, representou 3,8% deste (Vd. Tabela
3.4.9)

Para fazer face a esta situacdo, os bancos nacionais reforcaram as suas
provisbes e imparidades em 2.473 milhdes de euros em 2011 (o que
representa um crescimento de 31% em relagcéo a 2010, Vd. Tabela 3.4.9), nos
quais se incluem j& o valor do refor¢o (520 milhées de euros) de provisdes e
imparidades estimado nos resultados da primeira fase do SIP, de acordo com a
Associacao Portuguesa de Bancos (2012).

A evolucédo da carteira de ativos financeiros (em particular, para negociagéo e
disponiveis para venda) ficou marcada pela significativa desvalorizagdo dos
titulos em resultado da evolucdo desfavoravel dos mercados financeiros
internacionais, quer de divida quer de capital (Vd. Tabela 3.4.7), levando ao
reconhecimento de imparidades detidas pelas instituicbes bancarias,
nomeadamente de empresas do PSI 20, o que se percebe pela necessidade
desalavancagem através da venda de alguns ativos, sobretudo néo
estratégicos e em carteira, por contrapartida da aquisicdo de titulos de divida
publica portuguesa revelando que as instituicdes financeiras continuavam a
apoiar o financiamento ao Estado portugués, de acordo com a Associacéo

Portuguesa de Bancos (2012).
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No que respeita ao financiamento dos proprios bancos, ele continua baseado
principalmente nos recursos de clientes e outros empréstimos, 0s quais
superaram o montante de 200 mil milhdes de euros em 2011 (Vd. Tabela 3.4.7)
e representaram mais de 45% do total do financiamento alheio.

Em 2011, a rubrica de depdsitos a prazo teve um forte crescimento na ordem
dos 7,4% que resultou ndo so6 da forte procura por parte da banca, como por
parte do pequeno aforrador que procura aplicagdes com um nivel de risco
reduzido.

Para tal contribuiu a contracao do racio de transformacéo e o seu agravamento
em 2011 (Vd. Grafico 3.4.3), motivado pelo impedimento de acesso aos
mercados (interbancario e de titulos de divida) por parte dos bancos
portugueses, por este motivo verifica-se um aumento da concorréncia entre
bancos no que toca a captacdo de depdsitos a prazo, com um aumento
generalizado das taxas de remuneracdo oferecidas, o que levou mais tarde a
intervencao do Banco de Portugal, de acordo com a Associac¢ao Portuguesa de
Bancos (2012). Aliado a uma reducdo do crédito bruto a clientes (-8.062
milhdes de euros, ou seja -2,8%) e ao aumento dos recursos de clientes e
outros empréstimos (+14.092 milhGes de euros, ou seja +7,4%), traduzindo-se
numa evolucdo muito positiva do racio de transformacédo que de 152,2% em
2010 caiu para 139% em 2011 (Vd. Tabela 3.4.8).

A dependéncia das instituicdes financeiras do Eurosistema manteve-se,
continuando a ser a principal dificuldade o0 acesso aos mercados internacionais
por grosso, a qual o Banco Central Europeu (BCE) tem procurado colmatar
através de medidas convencionais de politica monetéria, tal como a recente
operacéo de refinanciamento de longo prazo (LTRO®® a 3 anos).

A subscricdo por parte das instituigdes financeiras visou reduzir saldos de
outras operacdes de curto prazo (MRO>%s), pratica que alids ja vinha a ser
realizada desde o segundo semestre de 2011.

Esta mudanca, conjuntamente com a captacao de depositos de longo prazo de
clientes veio a proporcionar uma estrutura de financiamento agregado mais

estavel, em termos de maturidade (Vd. Tabela 3.4.10).

¥ L TRO - Long term refinancing operations.
% MRO - Main refinancing operations.
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Devido a dificuldade de colocacéo de nova divida nos mercados financeiros por
grosso, verifica-se a reducéao significativa em 2011 dos saldos em balanco das
rubricas afetas a recursos de outras instituicbes de crédito, das
responsabilidades representadas por titulos e dos passivos subordinados. No
caso das duas ultimas rubricas, a sua variacdo negativa foi ainda acentuada
nao s pelo reembolso de divida cuja maturidade foi atingida e que nao foi
renovada, como também pela compra em mercado de obrigacdes proprias por

parte dos bancos.

Tabela 3.4.10 Composicdo e evolugdo da carteira de investimentos
financeiros, a 31 de Dezembro (2010-2011)

Activos Financeiros Detidos Para Megociacdo e Outros
Activos ao Justo Valor Através de Resultados
Total (milhdes €) 18.367 15.373
Taxa de crescimento anual - -16,3%
Emn % do total liquido 16,1% 13.5% 14 8%
Activos Financeiros Disponiveis para Venda
Valor bruto {milhdes £) 80.013 82.478
Taxa de crescimento anual - 3,1%
Em % do total liguido F0,1% 72,6% 71,3%
Imparidade (milhdes €) -836 -1.356
Taxa de crescimento anual - 62,2%
Emn % do total liquido -0,7% -1,2% -0,9%
Investimentos Detidos até & Maturidade
Valor bruto {milhdes £) 14.316 15.344
Taxa de crescimento anual - 7.2%
Emn % do total liquido 12, 5% 13.5% 13,0%
Imparidade (milhdes €) -50 -394
Taxa de crescimento anual - 688,0%
Emn % do total liquido 0,0% -0,3% -0,2%
Outros ™
Total (milhdes €) 2.319 2.231
Taxa de crescimento anual - -3,8%
Emn % do total liquido 2,0% 1,9% 2,0%
Total de investimentos financeiros (bruto) 115.015 115.426
Total de imparidades -886 -1.750
Total de investimentos financeiros (liquido) 114.129 113.676
Taxa de crescimento anual - -0,4%

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacéo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo & Banca em
Portugal no exercicio de 2011, pag.100.

ApoOs o crescimento significativo da carteira de investimentos financeiros em
2010, devido a uma elevada procura de titulos de divida publica portuguesa e a
emissao de obrigacdes decorrentes de operacdes de titularizacdo de crédito,

verifica-se em 2011, a uma leve contracdo em termos liquidos destes ativos (-
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453 milhdes de euros, 0 que representa uma taxa de variagao anual de -0,4%),
(Vd. Tabela 3.4.10), sendo esta quebra o resultado da forte diminuicdo do valor
da carteira de ativos financeiros detidos para negociacdo (quase menos 3 mil
milhdes de euros), reforco de imparidades nas carteiras de ativos financeiros
livres para negociagdo e investimentos detidos até a maturidade, de acordo
com a Associacdo Portuguesa de Bancos (2012).

Tal reforco levou a que o aumento liquido nestas carteiras se ficasse pelos
2,5% e 4,8%, embora em termos brutos as duas rubricas tivessem crescido
3,1% e 7,2% respetivamente, (Vd. Tabela 3.4.10), de acordo com a Associacao
Portuguesa de Bancos (2012).

Como resultado, a carteira de ativos financeiros detidos para negociacéo
perdeu representatividade em termos liquidos, no conjunto dos investimentos
financeiros das instituices financeiras (13,5% em 2011 face a 16,1% em 2010)
a favor das outras duas carteiras.

Verificou-se a reducdo do endividamento agregado, no entanto o grau de
alavancagem financeira acentuou-se em 2011, devido a uma reducéo
substancial verificada nos capitais préprios das instituicdes financeiras, em
valor absoluto (Vd. Tabela 3.4.7).

De facto, os capitais proprios em 2011 sdo afetados negativamente por trés
motivos, de acordo o boletim informativo da Associa¢do Portuguesa de Bancos
n® 47, Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2011,
nomeadamente: “ por perdas com o reconhecimento em resultados transitados
dos desvios atuariais passados associados aos fundos de pensdes e por
alteracdo das respetivas regras de contabilizacédo, por perdas em investimentos
financeiros reconhecidas em reservas de justo valor e por fim pelos resultados
negativos no ano, na sua maioria devidos a impactos extraordinarios de
eventos néo recorrentes”.

Como habitual no negdécio bancério, a actividade de intermediacdo constituiu
desde sempre a principal fonte de resultados, pelo que em 2011, para a
diminuicdo da margem financeira contribuiram sobretudo as variagdes
negativas nos resultados em operagbes com clientes e nos resultados em

operacdes no mercado monetario interbancario.
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O produto bancario gerado em 2011 néo foi suficiente para suportar o total dos
custos operativos e dos encargos com provisdes e imparidades, (Vd. tabela
3.4.11), ndo tendo contribuido para tal as politicas de reducdo de custos
operativos aplicadas e levadas a cabo pelos bancos nacionais, e que
envolveram o encerramento de algumas dezenas de agéncias bancérias, o
corte nos gastos com atividades de formacdo e a contengcdo nos gastos com
servicos especializados e publicidade por parte das instituicdes financeiras, de
molde a compensar os fortes incrementos registados em provisbes e
imparidades, e o choque provocado nos custos com a transparéncia parcial dos
fundos de pensdes da banca para a Seguranca Social, em finais de 2011, de
acordo com a Associacao Portuguesa de Bancos (2012).

Verificou-se ainda o agravamento da rubrica de imparidade de ativos
financeiros disponiveis para venda e de investimentos detidos até a maturidade
devido a reestruturacdo da divida soberana grega e as consequentes perdas
reconhecidas em acdes nacionais, como resultado a forte desvalorizacdo do
PSI 20, e a adicionalmente da-se o crescimento das imparidades de crédito
motivadas por uma conjuntura recessiva e que acaba por se traduzir numa
maior materializagcdo do risco de crédito, (Vd. Tabela 3.4.9).

Simultaneamente, houve que aceitar imparidades adicionais extraordinarias no
seguimento dos resultados apurados na primeira fase do Programa Especial de
Inspecdes.

Verifica-se ainda que o0s custos operativos, provisbes e imparidades
consumiram 121,7% do produto bancario em 2011, o que se traduziu num
Resultado Antes de Impostos (RAI) agregado de -1.938 milhdes de euros (Vd.
Tabela 3.4.11) e numa rendibilidade antes de impostos dos capitais proprios
(ROE) de -7,53%, o que face ao valor positivo de 3,85% no ano de 2010 (Vd.
Tabela 3.4.12), nos confirma a redugcdo da rendibilidade do sector bancério
nacional em 2011 face ao ano transato, de acordo com a Associacao

Portuguesa de Bancos (2012).
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Tabela 3.4.11 Demonstracdo de resultados agregada, para efeitos de
comparabilidade entre 2010 e 2011.

+ Juros e rendimentos similares 15.812 20,147
- Juros e encargos similares 11.982 15 .335
Margem Financeira (WIF) 4 830 50,97 4. 512 S<,05% -18 -0, <4 75
+ Rendimentos de servigos e comissSes 3218 3.140
- Encargos com servicos e comissdes S48 593
Resultados de Servigos e Comissdes 2 670 28,23 2. 547 28,65 -123 -4, 55
Denuiader de sctiver = pasaives mvaliados s
[ oszedo: de petves fnanceire: -
+ Rezultados de reavaliacdo cambial 59 -1
Resultados de Operagdes Financeiras 299 3,2% -453 -5, 1% -¥52 -251,5%4
+ Rendimentos de instrumentos de capital 1375 1.164
+ Resultados de alienagc&o de ocutros activos 27 160
+ Owutros resultados de exploracio 333 686
Outros Resultados 1.681 17,72 2.010 22,55 329 19 654
Produto Bancario (PB) 9.480 100,0% 2.916 100,.0% -S54 -5, a5
- Custos com pessoal 3.093 3.085
- Gastos gerais administrativos 2011 1.931
- Amortizacio do exercicio 424 424
Custos Operativos 5.528 58,3% S.440 &61,0% -88 -1, 554
Resultado Bruto de Exploracio ([RBE) 3,952 41, 79% 3476 39.0% -A76  -12,0%
a::;::;saless liguidas de reposicdes e ga qas
- Correcgdes de valor associadas ao crédito
a clientes e valores a receber de outros
devedores (liguidas de reposicdes e 2.342 s.118
anulacdes)
e e gutres actives fiencerre:
- Impa:‘ldade de cn-utro::acti\.ros liquida de 252 1070
reversdes e recuperagSes
ProvisSes & Similares 2.901 F0,6% 5.414 60, 7R 2.513 86, 6%
Resultado Antes de Impostos (RAI) 1.051 11,19 -1.938 -21,7% -2 989 -284 454

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em

Portugal no exercicio de 2011, pag.138.

Tabela 3.4.12 Evolucdo das rendibilidades do ativo total e dos capitais
préprios (2010-2011)
.. =010 =011 variacao |

(WValores do Balanco Médio (Milhdes €)
Activo total méedio 475 183 481 627 A, 2%
Activos fimanceiros médios a1 232 H443 229 o, &%
Passivos financeiros médios A436.233 438 FTET 2,0%
Capitais proprios madios 27.326 25.736 -5 8%
Demonstracio de Resultados (Milhdes €)
+ Juros e rendimentos similares 16812 20.147 19 5%
- Jurocs e encargos similares 119282 15.335 258,05z
Margem Financeira 4. 830 4. 812 -0, 4%
+ Resultados de servigos e comissSes ZETO 2. 547 -l SR
+ Resultados de operagdes financeiras o9 -4535 -251, 5%
+ Owutros resultados 1 681 2 010 19 &%
FProduto Bancario 9.a480 8918 -5, o5
- Custos operativos 5.528 5. 440 -1, &%
- ProwvisSes e imparidades 2901 5.4714 BE, &%
Resultado Antes de Impostos 1,051 -1.938 -2 8 45
Fendibilidade ™
Rendibilidade antes de impostos do activo total (ROA) o, 229 -0, 0%
x Alavancagem financeira A7, 39 18,71
Rendibilidade antes de impostos dos capitais préprios (ROE) 3,.85%6 -7.53%

Fonte: IFs e Boletim informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos n° 47, de julho de 2012, relativo & Banca em

Portugal no exercicio de 2011, pag.144.
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Esta diminuicdo acentuada do nivel da rendibilidade deve-se, por um lado a
situacdo economica recessiva verificada em Portugal em 2011, e por outro
lado, ao impacto negativo de quatro fatores extraordinarios, de acordo o
boletim informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos n° 47, de julho de
2012, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2011, nomeadamente: ”
trés dos quais de caracter ndo recorrente, a transferéncia parcial dos fundos de
pensdes dos bancos para o Estado (408 milhGes de euros), o reconhecimento
de imparidades de crédito adicionais resultantes do SIP (520 milhdes de
euros), a aplicacdo de um haircut sobre a divida soberana da Grécia (874
milhGes de euros), e a Contribuicdo sobre o Sector Bancario (73 milhdes de
euros) ”.

Corrigindo estes impactos extraordinarios, na ordem dos 1.875 milhdes de
euros, do valor agregado do resultado antes de impostos, este teria sido de -63
milhdes de euros em 2011, conduzindo a um ROE praticamente nulo.

Apesar de ser uma performance que reflete as restricbes a que estiveram
sujeitos 0os bancos nacionais (a excecdo de dois grupos bancarios), podemos
concluir que no ano de 2011 se cumpriu 0s requisitos minimos de capital
imposto pelo PAEF de acordo com o boletim informativo da Associagéo
Portuguesa de Bancos n° 47, de julho de 2012, relativo a Banca em Portugal
no exercicio de 2011, pag. XXV.

O réacio core tier 1 agregado atingido foi de 9,4% o que reflete, face as
exigéncias acrescidas e as dificuldades assumidas, um esfor¢co assinalavel por
parte dos bancos portugueses para cumprir os requisitos de supervisdo, de
acordo boletim informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos n° 47, de
Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no exercicio de 2011, pag. XXV.
No geral, o aumento de capital core tier 1 justificou mais de metade dos

aumentos nos racios core, impondo-se ao impacto de contracéo do ativo total.
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3.5 ANALISE SWOT (STRENGTHS, WEAKNESSES, OPPORTUNITIES AND
THREATS) DO SECTOR BANCARIO PORTUGUES.

Com o objetivo de clarificar a atual situacdo do sector bancario portugués,
uma Analise SWOT (Strengths,

Opportunities and Threatens), evidenciando os pontos fortes, fracos, ameacas

optou-se por elaborar Weaknesses,

e oportunidades do sector no atual contexto de crise econémica e financeira,

resumidos na tabela apresentada abaixo, e fundamentados a seguir:

Tabela 3.5.1 Anélise SWOT

1- Sector que tem evidenciado uma excelente
capacidade de adaptagdo a regulamentagdo
do Basileia I, abrindo caminho para a
implementagdo com sucesso do Basileia Ill (a
partir de 2014).

2- Sector que tém vindo a demonstrar
capacidade organizativa e de tomada de
decisoes.

3- Sector que tem conseguido desalavancar
os respetivos balangcos e em simultdneo
recapitalizar-se.

4- Sector fortemente regulamentado e cujo
papel do “compliance”, assume cada vez mais

maior importdncia.

1- Oportunidade de poder vir a beneficiar com
0 novo quadro regulatdrio (Basileia lll), por
via da utilizagdo de critérios de classificagto
de risco mais rigorosos.

2 — Sector que pode ganhar eficiéncia
realizando uma boa gestio de toda a
informacgdo disponivel, de forma a se manter
alinhado com a estratégia do negdcio.

3 — Oportunidade para se simplificarem
estruturas burocrdticas que apenas dificultam

a tomada de decisdo.

1- Empresas, familias e Estado com elevados
niveis de endividamento junto da banca.
2 — Sector onde é premente o refor¢o do
capital e dos ativos liquidos de maior
qualidade.

3 - Concentragdo da carteira de crédito de
algumas instituicées de menor dimensdo em
sectores mais problemdticos como o seja o
imobilidrio e da construgdo.
4- Sector cujo volume de crédito malparado

tem vindo a aumentar.

1- Risco econémico e perspetivas econémicas
fracas devido a uma recessGo global.
2 - O sector enfrenta mudangas essenciais a
que terd de se adaptar, estabelecendo
prioridades, de forma a ndo ficar limitado
pelas  proprias questdes legais e
regulamentares.

3 - Face a redug¢do das margens financeiras,
os bancos tém de ganhar escala ou

especializarem-se em segmentos de mercado.
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Pontos fortes: O sistema bancario portugués poder-se-4 considerar eficiente,
com boas praticas comerciais e de gestdo de risco (Vd. anexo Il, onde em
2009, existia uma instituicdo financeira portuguesa, no caso a Caixa Geral de
Dep6sitos, que ao nivel dos 50 bancos mais eficientes (racio cost to income*°)
do mundo de acordo com dados da Global Finance (2009), competia e ocupava
a 362 posicdo, numa altura em que a crise ja se fazia sentir, 0 que numa
economia como a portuguesa, d4 uma imagem positiva da banca nacional),
semelhante as das economias europeias mais desenvolvidas.

A competicdo aumentou a partir de meados da década de 90, refletindo a
vontade dos principais bancos de aumentarem as suas quotas de mercado,
nomeadamente por via do preco, homeadamente no segmento do crédito a
habitacédo, no qual os spreads foram esmagados no decorrer dos ultimos anos,
por via do euro e das taxas de juro a niveis bastante baixos, levando a um
crescimento acentuado da divida publica e privada e ao mesmo tempo da dos
préprios bancos, acabando estes ultimos por se transformarem em agentes
econdémicos totalmente dependentes dos mercados, pelo que quando em 2008
os mercados se fecharam para o sector bancario nacional, com a crise da
divida soberana de Portugal, verifica-se que a capacidade de poupanca dos
portugueses é incapaz de suportar as necessidades de financiamento da
economia nacional, e de acordo com a Associacdo Portuguesa de Bancos, o
racio de transformacdo (relacdo entre os créditos concedidos e os depdsitos
captados), tornar-se-a num racio que de acordo com as propostas de Basileia
lll, tera de obrigatoriamente passar por 120% em 2014, de forma a garantir-se
o equilibrio do sistema bancéario nacional, pois as instituicdes financeiras
nacionais sdo a principal fonte de financiamento do sector privado e do sector
publico, tal como acontece na maioria dos paises europeus, (Vd. Capitulo 3.4,
Tabela 3.4.5).

O sistema bancario portugués encontra-se essencialmente focalizado na banca
de retalho, em resultado da pequena dimensdo do pais e da estrutura do

sector, no qual as pequenas, médias empresas, particulares e a Administracéo

0 . . . S o L ) . .

Récio cost to income - evidéncia a eficiéncia da instituicdo e é calculado através do quociente entre os custos de
estrutura operacionais (custos com pessoal, outros gastos administrativos e amortizag6es de imobilizado) e o produto
bancario.
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Publica assumem um maior peso, (Vd. Capitulo 3.4, Grafico 3.4.1 e Tabela
3.4.5).

Os bancos oferecem uma grande variedade de produtos, contudo os
empréstimos a habitacdo e ao consumo e os financiamentos a tesouraria das
pequenas e médias empresas, dominam a carteira dos seus ativos, (Vd.
Capitulo 3.4, Tabela 3.4.5), de acordo com o boletim informativo da Associacéo
Portuguesa de Bancos n° 47, Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no
exercicio de 2011.

Os bancos portugueses evidenciavam agilidade operacional, na medida em
que sempre tentaram otimizar as respetivas estruturas de custos e tirar
vantagem competitiva dos baixos custos de trabalho por colaborador, aliado a
existéncia de praticas de gestdo de risco avancadas e a uma taxa de
desemprego nacional moderada, preservando-se a qualidade da carteira de
ativos, contudo de acordo com o boletim informativo da Associacdo Portuguesa
de Bancos n°® 47, Julho de 2012, relativo a Banca em Portugal no exercicio de
2011, pag.161, o racio “cost-to-income” vinha a deteriorar-se desde 2008,
sendo que no periodo de 2008 a 2011, o produto bancario da banca nacional,
havia caido 10%, pelo que tera de ser equacionado um modelo de negdcio
capaz de inverter a situacdo de queda do nivel de rendibilidade do sector.

Para tal, serdo com certeza indispensaveis as medidas tomadas pelo Banco de
Portugal, no sentido de reforcar a confianca dos clientes, destacando-se o
papel do “compliance”, o qual passa por medidas e acbes de fiscalizacdo e
supervisao, como forma de reforcar na banca, e em que os casos do Banco
Privado Portugués (BPP) e do Banco Portugués de Negdcios (BPN), reforcam
essa necessidade, sendo fundamental que as instituicbes financeiras nacionais

beneficiem de regulamentacao prudencial e de supervisao.

Pontos fracos: No que diz respeito aos pontos fracos, destaca-se o risco de
credito das familias, das empresas e do Estado devido ao elevado nivel de
endividamento atingido (Vd. Capitulo 3.4), o que reduz a flexibilidade do sector
financeiro e aumenta a probabilidade de default, pelo que a aprovacdo da
regulamentacao inscrita no Basileia Ill representa uma mudanca de fundo na

regulamentacao dos bancos e vai obrigar o sector a alterar os seus modelos de
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negécio, considerando um aumento das necessidades de capital proéprio,
reforcando a solvabilidade do sistema bancario.

Nos ultimos 5 anos, as necessidades de financiamento, destinadas a assegurar
investimento em ativos fixos, foram reduzidas, ao passo que as necessidades
de financiamento para fundo de maneio e reestruturacdo de passivo foram os
determinantes na procura de crédito por partes das empresas.

N&o obstante a reducao verificada nos ultimos anos no racio de default, estima-
se um aumento substancial do incumprimento das empresas nos proximos dois
anos, em resultado da recesséo.

O corte das taxas de juro levado a cabo pelo Banco Central Europeu nos
altimos 3 anos, o que se afere pelo grafico 3.5.1, devera aliviar o servico da
divida das empresas e particulares, mas o agravamento dos prémios de risco
por parte dos bancos limita parcialmente este beneficio.

A atual tendéncia de descida das taxas de juro traz algum conforto, no entanto,
um aumento moderado da taxa de desemprego podera pesar negativamente
na qualidade destes ativos.

Contudo alguns fatores aliviam a preocupag¢ao com o impacto negativo da crise
no crédito, em especial no que diz respeito a habitacéo:

= Empréstimos as familias essencialmente concentrados na aquisicao de
primeiras habitagbes, em que estes tipos de financiamentos inscrevem

por norma niveis de incumprimento menores.

» Reduzidos niveis de investimento e de empréstimos especulativos por
parte dos agentes econOmicos, 0S quais por norma incorporam niveis

de riscos de crédito elevados.

= Contrariamente ao verificado em outras economias desenvolvidas como
Espanha, Irlanda e Reino Unido, o crescimento dos precos do
imobiliario estabilizou na udltima década, controlando a especulacéo

imobiliaria e de alguma forma a oferta e a constru¢do de novos imdveis.
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Outro ponto fraco a assinalar é o facto dos bancos portugueses evidenciarem
um baixo nivel de capitalizacdo. Os bancos portugueses evidenciam racios de
core tier 1 inferiores, relativamente aos bancos europeus (Vd. Capitulo 3.2,
Gréfico 3.2.4). A reducdo acentuada registada ao nivel dos pre¢os nos
mercados acionistas teve efeito direto na carteira dos fundos de pensobes e
equity holdings, e representou uma pressao acrescida para a estrutura de
capital dos bancos.

Por outro lado, reconhece-se alguma fragilidade no processo de
reconhecimento de ativos com problemas (Sousa, 2010). Os ativos com
problemas (em default), também denominados 'ativos téxicos', séo reportados
apos 90 dias do respetivo evento, correspondendo a adocdo do critério
internacional. Contudo, o reporte é apenas efetuado relativamente ao evento
passado, demorando algum tempo até que sejam reportados os valores globais
dos ativos enquanto problematicos. Por outro lado, os empréstimos alvo de
reestruturacao também nao sdo divulgados publicamente, tal como sucede em
outros paises.

A verificacdo deste pressuposto afigura-se de dificil controlo por parte do
Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovacédo (IAPMEI),
correndo-se o risco da concessdo dos empréstimos bonificados servirem
apenas o proposito de reducao do risco de exposicdo dos bancos (que passam
a beneficiar de garantia das sociedades de garantia mutua por 50% e 75% das
operacOes aprovadas), ndo se traduzindo em verdadeiras medidas de apoio
para as empresas.

Deste modo, entende-se que existe margem para melhorar a supervisdo e
fiscalizacdo destes apoios, com a finalidade de garantir que o financiamento é

direcionado para a verdadeira finalidade a que se propds.
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Gréfico 3.5.1: Taxas de juro no mercado monetéario a 3 meses
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Fonte: Thomson Reuters e Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de Novembro de 2011, pag.39.

Oportunidades: Dentro das oportunidades, destacaria a ado¢cdo de métodos
avancados de classificacdo de risco e afetacdo de capital jA presentes e
aprovados em 2012 no quadro de Basileia Ill, constituindo uma plataforma
obrigatéria para todos os bancos portugueses poderem melhorar a respetiva
solvabilidade e equilibrio econdémico-financeiro.

Ainda nédo existem instituicées financeiras autorizadas pelo Banco de Portugal
a utilizarem os seus métodos de rating internos. No decorrer dos préximos
anos é expectavel que os bancos evoluam para métodos avancados, com
impactos positivo nos respetivos racios de capital e na valia dos seus ativos.

O novo quadro regulamentar ao abrigo do Basileia lll, ndo deixara de
influenciar o préprio produto bancario, contribuido para um novo modelo de
negocio, que nao deixara com certeza de passar por um investimento na
gestao e tratamento de toda a informacao disponivel dos clientes, por forma a
antecipar eventuais situagdes de incumprimento ou estar alinhado com a oferta

de um produto bancario mais adequado ao seu perfil.

Ameacas: Portugal dispde de uma economia que pretende ser ativa e

diversificada, considerando-se protegida da pressdo associada a variagdo
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cambial, devido a sua integracdo na Comunidade Europeia (CE). Contudo, este
risco econémico é superior ao da média dos paises da zona euro devido ao
elevado nivel de endividamento do sector privado e publico (empresas, familias
e Administracdo Publica) e a fraca capacidade de crescimento do Produto
Internos Bruto (PIB).

Tal podera significar que num contexto de deterioracdo da conjuntura
econdémica a qualidade dos ativos dos bancos nacionais estara sobre uma
maior presséo face aos ativos de economias mais sélidas.

Acresce que Portugal tem dificuldades acrescidas quando tenta promover a
sua competitividade e crescimento devido ao seu endividamento e défice
externo.

A banca devera no entanto encarar as exigentes alteracfes ao nivel da nova
regulamentacdo afeta ao quadro regulamentar do Basileia Ill, como
oportunidade para repensar todo o seu negécio e ndo como uma ameaga,
evitando realizar alteracfes desarticuladas e consumir importantes recursos,

preocupada apenas em dar cumprimento aos Nnovos requisitos.

100



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

4. ANALISE AS PRINCIPAIS PROPOSTAS DO BASILEIA IlI

A crise financeira internacional exp6s algumas vulnerabilidades na regulacéo
do sistema financeiro a nivel global. Alguns bancos apresentavam racios de
alavancagem bastante significativos, apesar de os seus racios de adequacgao
de fundos préprios serem bastante superiores aos minimos exigidos em termos
regulamentares, conforme Banco de Portugal (2010: 31-38).

A estrutura de incentivos permitia uma tomada excessiva de riscos, em
particular devido ao facto de as politicas remuneratérias estarem subjacentes
em objetivos de curto prazo. Adicionalmente, muitos bancos evidenciavam um
forte desequilibrio na estrutura de maturidades entre ativos e passivos, com
alguns bancos a dependerem excessivamente dos mercados de financiamento
por grosso a muito curto prazo.

A crise financeira provocou assim um debate a nivel global sobre a
necessidade de aperfeicoar e fortalecer alguns aspetos da regulacdo do
sistema financeiro a nivel mundial.

Na cimeira de Washington de Novembro de 2008, os lideres do G20
anunciaram um conjunto de medidas para reforcar a regulacdo financeira,
procurando aumentar a transparéncia nos mercados financeiros, melhorar a
regulacdo do sistema financeiro, reforcar a cooperacdo internacional neste
dominio e reformar as instituicbes financeiras internacionais, de acordo com
Banco de Portugal (2010).

Este conjunto de propostas, que deverdo ser implementadas ao longo da
préxima década, tem vindo a ser designado como Basileia Il sucedendo ao
Acordo de Capital de Basileia de 2006 (geralmente designado como Basileia
).

O conjunto de propostas que integram o pacote de Basileia Il1**

tem como
objetivos melhorar a capacidade do sistema bancario para absorver choques
econdémicos e financeiros, melhorar a gestao de risco dos bancos e promover a
transparéncia das atividades bancarias.

As principais alteracdes ao enquadramento regulamentar internacional s&o o

reforco da base de capital regulamentar, a introducéo de buffers de capital, a

4 Propostas do Comité de Basileia em consulta no site: http://www.bis.org/list/basel3/index.htm
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imposicao de limites ao racio de alavancagem, a regulacdo do risco de liquidez

e o tratamento de instituicdes financeiras com relevancia sistémica.

4.1 REFORCO DA BASE DE CAPITAL REGULAMENTAR.

O Comité de Basileia solicitou um reforco da qualidade da base de capital
exigida aos bancos, bem como uma maior cobertura dos riscos assumidos
pelos bancos na sua actividade.

O reforco da qualidade da base de capital regulamentar prende-se
essencialmente com o capital elegivel para o tier 1. O nivel e o peso deste
capital de qualidade superior irdo aumentar de forma substancial, sobretudo
por via do reforco do capital elegivel e da retencéo de lucros.

O minimo regulamentar exigido para o racio core tier 1 devera passar de 2%
para 4,5%, como requisito para fundos préprios, enquanto o valor minimo para
o racio tier 1 devera passar de 4% para 6%.

Outro aspeto importante prende-se com a necessidade de garantir que todos
os instrumentos elegiveis para fundos préprios regulamentares tém capacidade
para absorver perdas em situagcbes em que um banco ndo seja capaz de
recorrer aos mercados financeiros.

Portanto, no que diz respeito a cobertura dos riscos, 0 novo enquadramento
regulamentar devera cobrir um conjunto de riscos mais alargado do que
atualmente se verifica, pelo que especificamente se prevé um aumento dos
requisitos de capital para o trading book, para o risco de crédito de contraparte,
para titularizacbes e retitularizacdes, de acordo com Banco de Portugal
(2010:31).

4.2 BUFFERS DE CAPITAL.
Uma componente importante do novo pacote regulamentar consiste na
imposicdo de buffers adicionais de capital que possam ser utilizados para
absorver eventuais perdas em fases de stress, conforme Banco de Portugal
(2010:32).
O Comité de Basileia prop6s assim a criacao de dois buffers distintos:

= Buffer de conservacao de capital;

= Buffer contraciclico.
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“O buffer de conservacdo do capital devera ter a capacidade de absorver
potenciais perdas no sector bancario em cenéarios de stress financeiro e
econdmico severo. Este buffer devera constituir um requisito adicional ao racio
tier 1, sendo exigido um valor minimo de 2,5% (ou seja, tendo em consideracéo
ambos os requisitos, 0s requisitos totais para o racio tier 1 irdo situar-se em
8,5%). Com este buffer pretendem-se evitar situagbes em que 0s bancos
continuam a distribuir dividendos em periodos de pressado financeira com o
objetivo de restabelecer a confianca na sua solidez financeira”, de acordo com
Banco de Portugal (2010:32).

“O buffer contraciclico devera complementar o buffer de conservagéo do capital
em periodos de crescimento excessivo do crédito ou de acumulagéo excessiva
de riscos, podendo situar-se entre 0% e 2,5%; o mesmo devera ser utilizado
guando tal se afigure necessario para absorver perdas no sistema bancario que
possam constituir um risco acrescido para a estabilidade do sistema

financeiro”, de acordo com Banco de Portugal (2010:32).

4.3 O RACIO DE ALAVANCAGEM.

Existem diversas instituicdes financeiras que apresentam valores bastante
positivos para os racios de fundos préprios em que os ativos sdo ponderados
pelo risco mas, simultaneamente, registam um elevado grau de endividamento
quando se consideram os ativos sem ponderacdo por grau de risco
(especialmente, quando consideradas algumas exposi¢cdes extra patrimoniais),
de acordo com Banco de Portugal (2010:33).

Neste sentido, o Comité de Basileia procurou introduzir uma medida simples e
transparente, sem ponderacdo de risco, que seja calibrada de modo a que
constitua um requisito complementar aos racios de fundos proprios ponderados
pelo risco dos ativos.

O valor minimo para este racio, que sera definido como tier 1 em percentagem
do ativo, devera situar-se em 3%, no entanto, ira existir um periodo de

adaptacéo entre 2013 e 2015, de acordo com Banco de Portugal (2010:33).
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4.4 REGULAQAO DO RISCO DE LIQUIDEZ.

Pese embora exista, nalgumas jurisdices, regulacdo sobre risco de liquidez,
em termos internacionais ndo existem regras prudenciais comuns.*?

Neste contexto, uma parte importante do pacote Basileia Ill, de acordo com o
Comité de Basileia, prende-se com a introdugcdo de requisitos prudenciais
relativos a riscos de liqguidez assumidos por parte das instituicdes bancarias:

As propostas do Basileia Ill salientam dois indicadores muito importantes, de

acordo com Banco de Portugal (2010:33), nomeadamente:

» Racio de cobertura de liquidez — “este requisito de liquidez procura
assegurar que os bancos se encontram em condi¢cdes permanentes de
resistir a um choque financeiro num cenario adverso durante pelo menos
um més. Para tal, devem dispor de um buffer de ativos de elevada

liquidez”.

» RA&cio de financiamento estavel liquido — “este requisito assume uma
natureza mais estrutural e pretende definir os incentivos necessarios
para que 0s bancos recorram a fontes de financiamento bastante
estaveis, de modo a assegurar a sua resisténcia a choques a médio e

longo prazo (MLP) ”.

4.5 INSTITUIC}()ES FINANCEIRAS COM RELEVANCIA SISTEMICA.

O Comité de Basileia e o Financial Stability Board tém vindo a avaliar os
requisitos de capitais adicionais a impor as instituicbes financeiras sistémicas,
sendo estas instituicbes onde € percetivel o risco sistémico, sendo um sinal
que é interpretado como adverso por grande parte do mercado, de acordo com
Banco de Portugal (2010:34).

Esse sinal de aumento do risco sistémico pode ser disparado quando, por
exemplo, uma instituicdo financeira n&o tem recursos suficientes para fazer

face as suas responsabilidades, o que pode levar eventualmente a uma

2 cfr. 0 Banco de Portugal, no dmbito das suas responsabilidades de supervisdo prudencial do sistema financeiro,
tem vindo a monitorizar o risco de liquidez ao longo da Ultima década. A Instrugdo n.°1/2000 definia um reporte de
liquidez com informacéo detalhada sobre a maturidade de ativos e passivos dos bancos. A Instru¢do n.°13/2009
revogou o anterior reporte em meados de 2009, passando a ser exigido um maior detalhe da informag&o reportada.
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expectativa de colapso em todo o sistema financeiro, ou seja, a uma crise
sistémica, de acordo com Banco de Portugal (2010:34).

O Comité de Basileia, neste sentido emitiu um conjunto de recomendacfes
sobre a liquidagéao de bancos com actividade em diferentes jurisdi¢des.
Prevé-se ainda a imposi¢cao de requisitos de capital adicional para exposi¢coes
interbancéarias com maiores graus de correlacdo, bem como para atividades de
negociacdo, derivados e titularizacbes com choque sistémico, de acordo com
Banco de Portugal (2010: 34).

Os incentivos para o recurso a contrapartes centralizadas para derivados over-
the-counter (OTC) também deverdo contribuir para diminuir os efeitos de
contagio do sistema financeiro, assim como a utilizacdo de capital contingente
e de divida convertivel, de acordo com Banco de Portugal (2010:34).

Portanto uma crise sistémica € composta de dois elementos bésicos, de acordo
com Banco de Portugal (2010): “o choque inicial e o mecanismo de
propagagdo. O choque pode atingir inicialmente uma instituicdo ou um
mercado, propagando-se por contagio para o Sistema Financeiro em geral, ou

atingir diversas instituicdes e mercados ao mesmo tempo”.

4.6 A IMPLEMENTACAO DO BASILEIA Il

As propostas apresentadas pelo Comité de Basileia tém vindo a ser colocadas
em consulta puablica, tendo sido efetuado um Estudo de Impacto Quantitativo
para avaliar o efeito da reforma regulamentar sobre bancos especificos e sobre
0 conjunto do sistema bancario,** de acordo com Banco de Portugal (2010:
36).

Teve-se em consideracao que os custos de ajustamento para 0s bancos e para
a economia resultantes da convergéncia para 0S NoOvos requisitos
regulamentares serdo tanto maiores quanto menor for o periodo de transicgéo,
logo o Comité de Basileia anunciou em Setembro de 2010 um calendario de

implementacdo que procurou assegurar a mitigacédo destes impactos.

3 Cfr. Estudo conduzido pelo Comité de Basileia (http://www.bis.org/bcbs/qgis/index.htm).

Em simultaneo, o Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancaria (CEBS) conduziu um estudo de impacto
ao nivel da Unido Europeia, em cooperagéo com o Comité de Basileia, com o objetivo de analisar o efeito de algumas

propostas em determinadas especificidades europeias.

105


http://pt.wikipedia.org/w/index.php?title=Expectativa&action=edit&redlink=1
http://pt.wikipedia.org/wiki/Sistema_financeiro
http://pt.wikipedia.org/wiki/Sistema_Financeiro
http://www.bis.org/bcbs/qis/index.htm

A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

4.7 DEFINIQAO DAS PRINCIPAIS VARIAVEIS DOS RACIOS DE
SOLVABILIDADE PARA O SECTOR BANCARIO PORTUGUES.

A fim de se analisar a vulnerabilidade das principais instituicbes bancarias a
operar em Portugal, face a origem da crise financeira, optou-se neste ponto,
por definir as principais variaveis dos dois racios de solvabilidade utilizados

nesta tese. Os dois racios de solvabilidade utilizados sao:

= O racio tier 1 pretende calcular a margem de seguranca do capital na

absorcao de prejuizos e outros eventos desfavoraveis.

» O racio de solvabilidade pretende avaliar a estabilidade de uma

determinada instituicdo bancaria.

Existe uma forte correlacdo entre estes dois racios, pois ambos permitem
avaliar a capacidade financeira de cada banco, sendo que quanto maior forem
0s seus valores, maior sera a capacidade de uma instituicdo financeira para
absorver eventuais perdas futuras, e poderem assim continuar a merecer a
confianca dos seus acionistas e depositantes.

Ambos o0s racios beneficiam no seu denominador dos respetivos ativos
ponderados pelo risco, constituindo a grande diferenca entre o racio core tier 1
e 0 racio de solvabilidade, o facto de o segundo poder contar no seu
numerador, para além dos fundos proprios de base, de fundos préprios
complementares e de deducdes, o que permite avaliar com rigor o

comportamento e a estabilidade de cada banco.

Tendo em conta os racios de solvabilidade apresentados acima, definem-se as

respetivas variaveis:

» Fundos Préprios de Base.
Os fundos proprios de base incluem capital realizado, incluindo a parte
representada por acdes preferenciais ndo remiveis, prémios de emissao de
acOes e de titulos de participacdo, reservas legais, estatutarias e outras
formadas por resultados néo distribuidos.
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Inclui também resultados positivos transitados de exercicios anteriores;
resultados positivos do udltimo exercicio; resultados positivos provisérios do
exercicio em curso; fundo para «riscos bancarios gerais»; reservas de
conversdo cambial e de cobertura de investimento liquido em unidade
operacional no estrangeiro; parcela das reservas e dos resultados
correspondentes a ativos por impostos diferidos; elementos cujas condi¢cdes
sejam aprovadas pelo Banco de Portugal; constituicdo de provisGes para riscos
gerais de crédito até ao limite maximo de 1,25% dos ativos ponderados, de
acordo com o método padrdo, reservas provenientes da reavaliacdo do ativo
imobilizado, efetuadas nos termos a definirem por instru¢cdes do Banco de
Portugal, outras reservas de reavaliacdo positivas, titulos de participacao,
empréstimos subordinados, cujas condi¢cdes sejam aprovadas pelo Banco de

Portugal, parte liberada de ac¢des preferenciais remiveis.

= Ativos ponderados pelo risco.
Os ativos ponderados pelo risco representam a totalidade dos ativos detidos
pelo banco, ponderados pelo risco de crédito, sendo que existem trés
abordagens passiveis de serem utilizadas para a ponderacdo desta variavel.

Método Padréo.
Nesta abordagem, os ponderadores de risco podem variar de acordo com o

rating atribuido pelas agéncias de rating.

Tabela 4.7.1: Ponderadores das exposi¢cdes patrimoniais.

AAA a AA 20%
A+aA- 50%
BBB+ A B- 100%/50% (a)
BB+ a B- 100%
Inferior a B- 150%
Sem rating 100%/50% (b)

Fonte: Com base nos dados da Andlise Financeira dos Bancos.
Ponderadores por rating da contraparte, para o método padréo do risco de crédito, no que respeita as exposigcoes

patrimoniais.
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O ponderador na célula (a) ser4 de 50% se as exposi¢des tiverem prazo de
vencimento inicial superior a trés meses e a entidade de supervisdo bancéria
do pais tiver optado pela aplicacdo da metodologia baseada na avaliagcdo do
crédito a este tipo de contraparte e caso rating desse banco se cifre em BBB+
A B-.

Caso contrario sera de 100%.

Caso se apligue a metodologia baseada na avaliacdo do crédito (b),seréo
consideradas todas as exposi¢des incluindo aquelas cujo vencimento inicial
seja inferior a trés meses, ndo sendo aqui considerada qualquer influéncia do

tipo de rating.

Método dos Ratings Internos.
Esta abordagem baseia-se numa avaliacéo interna dos ativos e das exposi¢coes
do banco, visando assegurar dois objetivos essenciais, conforme exposto pela

Analise Financeira de Bancos:

= “A utilizacdo de modelos de avaliacdo do risco de crédito mais
sensiveis ao risco, que permitam a determinagéo de requisitos de
capital mais alinhados com a perda econémica potencial que
podera ocorrer nos ativos do banco”.

= “O incentivo a utilizacdo de modelos mais avancados, algo que
um método de ratings interno estruturado de modo apropriado
pode proporcionar, 0 que motivara os bancos a continuarem a

melhorar as suas praticas internas de gestéo de risco”.

O meétodo dos ratings interno ao risco de crédito prevé duas variantes com um

grau de complexidade diferenciada:

Método dos Ratings Internos — verséo simplificada:
Nesta versdo, os bancos tém de determinar, utilizando modelos internos, as
suas proprias estimativas de probabilidade de incumprimento, sendo os

restantes parametros de risco definidos pelas autoridades de superviséo.
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Método dos Ratings Internos — versédo avancgada:
Na versdo avancada, os bancos sdo responsaveis pelas estimativas para todos
0s parametros de risco.
Os parametros de risco utilizados no método dos ratings internos, em qualquer
uma das versoes sao:

» Probabilidade de incumprimento.

» Perda face ao incumprimento.

» EXxposi¢do em incumprimento.

* Maturidade.
» Total de Fundos Préprios.

O total de fundos préprios inclui fundos préprios base, fundos proprios

complementares e deducgdes.
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5. EVOLU(;AO DA SOLVABILIDADE E DA LIQUIDEZ.

Procurar-se-a neste capitulo analisar a evolucdo dos indicadores de
solvabilidade e de liquidez (ponto 5.2 e 5.3) no sistema bancario portugués,
assim como os resultados obtidos no stress test realizado aos bancos

europeus em 2010 (ponto 5.1).

5.1 TESTES DE STRESS.

Em 2010, o Comité das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancaria
(CEBS), em cooperacdo com o Banco Central Europeu (BCE), inicia o
exercicio de stress test, o qual pretendia avaliar a resisténcia de 91 bancos
europeus, tendo em consideracdo um cenario adverso extremo.

As avaliacdes basearam-se essencialmente na solvabilidade.

A finalidade destes testes foi transmitir credibilidade e ajudar a melhorar os
niveis de confianca dos mercados e nas instituicdes financeiras europeias,
depois do mesmo ja ter sido realizado nos EUA, e estar melhor preparado para
eventuais crises no futuro (vide anexo ).

No caso portugués, os testes de resisténcia a crise foram efetuados para os
quatro maiores grupos bancérios (CGD, BCP, BES e BPI), os quais, em
conjunto, representavam cerca de dois tercos do total do activo do sistema
bancario portugués em 2010. Refira-se que o Banco Santander Totta, que
representava 8,5% do total do activo do sistema bancério, ndo foi incluido,
tendo sido integrado no stress test realizado pelo Banco de Espanha. Deste
modo, cerca de 74% do sistema bancario portugués foi coberto no exercicio.

O ponto de partida do exercicio no que diz respeito a informacao contabilistica
e prudencial foi Dezembro de 2010.

O exercicio de stress test assentou em dois cenarios macroecondémicos
alternativos: um cenério de referéncia e um cenério adversa (Vd. Tabela 5.1.1).
Os cenarios incluem uma combinagcdo de choques adversos em termos de
risco de mercado e de crédito, incluindo o risco soberano, para os anos 2010,
2011 e para nossa analise contamos ja com informacgao previsional para 2012.
Os cenarios para a economia portuguesa foram desenvolvidos pelo CEBS, em
estreita cooperagdo com o BCE e a Comisséo Europeia.
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O exercicio de stress test foi realizado sob algumas hipoteses comuns e
simplificadoras (por exemplo: assumiu-se que as rubricas de balanco
permaneciam constantes, e com tratamento uniforme das exposicbes de
titularizac&o), logo como que se colocavam todos os bancos envolvidos em
igualdade de circunstancias, e em que aquilo que se pretendia era captar os
efeitos provocados por um conjunto de choques adversos, incluindo o de
agravamento da crise da divida soberana da Unido Europeia, na estrutura de
balanco de cada banco, testando a capacidade dos mesmos para continuarem
a exercer a sua atividade dentro do sistema bancério de cada pais. Desta
forma, a informacao relativa ao cenario de referéncia foi apenas apresentada
para fins comparativos. Nem o cenario de referéncia nem o cenario adverso

devem ser interpretados como uma previsao em gualquer circunstancia.

Tabela 5.1.1: Cenarios macroecondémicos para Portugal.

PIB a pregos constantes (taxa de variagdo anual, em percentagem) 0,5 -1,0 0,8
Desemprego (em percentagem da populagdo activa, valores de fim de periodo) 11,1 11,1 11,2
Taxa de juro de curto prazo (Euribor a 3 meses, valores de fim de periodo) 1,2 1,5 1,8
Taxa de juro de longo prazo (OTs a 10 anos, valores de fim de periodo) 4,7 6,9 7,1
Pregos de imdveis ndo residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) 0,0 0,0 0,0
Pregos de imdveis residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) 0,0 0,0 0,0

Haircut nos instrumentos de capital na carteira de ativos financeiros disponiveis para venda

(em percentagem) 10,0 10,0 10,0
| Cendrioadverso 2010 2011 2012
PIB a pregos constantes (taxa de variagdo anual, em percentagem) -0,3 -3,0 -2,6
Desemprego (em percentagem da populagdo activa, valores de fim de periodo) 11,3 11,6 12,9
Taxa de juro de curto prazo (Euribor a 3 meses, valores de fim de periodo) 2,1 2,8 3,1
Taxa de juro de longo prazo (OTs a 10 anos, valores de fim de periodo) 5,2 9,4 9,6
Pregos de imdveis ndo residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) -5,0 -10,0 -16,9
Pregos de imdveis residenciais (tvh em percentagem, valores de fim de periodo) -5,0 -2,9 -8,4
Haircut nos instrumentos de capital na carteira de ativos financeiros disponiveis
para venda (em percentagem)(a) 20,0 20,0 20,0
Taxas de juro de longo prazo (OTs a 5 anos, valores de fim de periodo) ) 5,8 7,4 (c)

Fonte: Com base em dados do Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal a Novembro de 2010 e a
Novembro de 2011.

Nota: tvh — Taxa de variagdo homologa
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(a) Um choque de magnitude semelhante foi aplicado aos titulos de capital
na carteira de ativos financeiros a justo valor através de resultados
(carteira de trading) e na carteira de acdes dos fundos de pensdes dos
empregados bancérios (Vd. tabela 5.1.1).

(b) Incluindo o alargamento dos spreads relativamente a divida publica

alema (ver tabela 5.1.1).

(c) Ainda nao disponivel em 2012.

O exercicio teve como referéncia dois cenarios macroecondémicos
apresentados pela EBA, o cenario de base e o cenario adverso.

Ambos os cendrios consideraram um horizonte temporal de dois anos (2011-
2012). O cenario de base assentou nas previsdes de Outono de 2010 da
Comissédo Europeia. O cenario de base previa uma continuacdo da
recuperacdo economica a decorrer na Unido Europeia, um aumento gradual
das taxas de juros na area do euro e uma depreciacdo do délar face ao euro.
No entanto, embora se antevisse uma recuperacdo da atividade econdmica ao
nivel agregado, o comportamento dos estados membros apresentava-se
diferenciado entre paises, com o fortalecimento da recuperacdo a um ritmo
relativamente mais rpido em alguns Estados-Membros. Como tal, o cenario de
base projetava para a economia portuguesa uma desaceleragdo em 2011,
recuperando moderadamente em 2012. Refira-se que este cenario, assente
nas previsdes de Outono de 2010, ndo incorporava o Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira definido na sequéncia do pedido de apoio financeiro a
Unido Europeia, aos paises membros da area do euro e ao FMI.

O cenario adverso foi desenvolvido pelo BCE de forma semelhante aos
desenvolvidos para o stress test realizado em 2009 e 2010.

O cenério incorporava um conjunto de choques comuns a todas as economias
bem como um conjunto de choques idiossincraticos, com 0 objetivo de captar
caracteristicas estruturais de cada economia. O elemento chave do cenario
consistia num agravamento da crise da divida soberana na Unido Europeia a

partir do inicio de 2011.
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Em termos gerais, este cenario resultava num aumento das taxas de curto
prazo no mercado interbancario em 1.25 pontos percentuais por comparacao
com o cenario de base e numa reducao dos precos das acdes em 15 por cento,
em média, na area do euro. O cenario adverso teve subjacente uma
combinacgao particularmente severa de choques para a economia portuguesa.
Com efeito, este cenario implicava um periodo de recessdo profunda na
medida em que a atividade econOmica deveria registar uma contracao
acumulada do PIB de 5.5 pontos percentuais nos dois anos do exercicio, isto &,
2011 e 2012. Adicionalmente, o desemprego também aumentava, atingindo
cerca de 13 por cento da populacao ativa em 2012.

Os principais resultados do exercicio de stress test para Portugal foram os
seguintes (Vd. Tabela 5.1.2):

» Os quatro grupos bancérios portugueses revelaram um elevado grau de

resisténcia ao cenario adverso.

= Todos 0s grupos bancéarios apresentaram racios de capital tier 1
superiores a 6% (valor minimo exigido pelo CEBS) em 2010, e
superiores a 9% em 2011. Em 2012 o minimo exigido sera de 10%,
apesar de uma significativa reducdo nos niveis de rendibilidade e
solvabilidade no cenario adverso, por comparacdo com o cenario de

referéncia.

= O exercicio ndo implicou medidas de recapitalizacdo no caso dos

bancos portugueses.
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Tabela 5.1.2: Resultados dos racios tier 1 no exercicio de stress test.

Cendrio de referéncia A 9,1% 9,4% 9,2% 11,6%
Cendrio adverso® 84%  84% 7,4% 10,3%
Cendrio adverso e choque de risco soberano® 82% 8,4% 6,9% 10,2%
A-B 0,7% 1,0% 1,8% 1,3%
A-C 0,9% 1,0% 2,3% 1,4%
B-C 0,2% 0,0% 0,5% 0,1%

Fonte: Com base em dados do Banco de Portugal.
Resultados dos racios tier 1 observados no exercicio do teste de stress para cada grupo bancario portugués (CGD,

BCP, BES, BPI) em ambos os cenarios.

Dos quatro bancos sujeitos aos stress tests o BPI foi o que registou os
melhores resultados, sendo que este conseguiu manter em todos 0s cenarios
um racio de tier 1 superior a 10%, muito acima do minimo de 6% exigido pelos
reguladores europeus.

Ja o BES foi 0 que teve a pior capacidade de resposta, uma vez que no cenario
mais adverso o seu récio de tier 1 recuaria para 6,9%.

Tanto o BCP como a CGD apresentaram resultados muito positivos, tendo
registado racios de 8,4% e 8,2% no cenario de choque adicional de risco
soberano em 2011, respetivamente.

O resultado do stress test feito aos 91 bancos europeus (65% de todo o
sistema bancario europeu) mostrou que sete das instituicées financeiras (7,7%
do total) ndo resistiram as condicdes adversas dos cenarios do teste, tendo os
seus racios tier 1 permanecido aguém dos 6%.

Os exercicios de stress test sdo um instrumento, entre outros, a disposicao das
autoridades de supervisdo para avaliar a robustez das instituicdes/sistemas
bancarios. Além disso, constituem um elemento de analise para as proprias

instituicdes, e devem ser integrados no processo interno de gestéo de riscos.
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Os bancos que chumbaram no exercicio foram o banco alemdo Hypo Real
Estate Holdings (nacionalizado pouco tempo antes do exercicio), o banco
grego Agricultural Bank of Greece (ATEbank) e as Cajas de Ahorro espanholas
(equivalentes as Caixas de Crédito Agricola portuguesas) Diada, Cajasur,
Espiga, Unnim e Banca Civica.

Estes sete bancos tiveram necessidade de aumentar o capital num total de 3,5
mil milhdes de euros de forma a reforcarem a sua solvabilidade, sendo que
apenas as cinco Caixas de Aforro espanholas precisaram de 2,043 mil milhGes
de euros.

Em Janeiro de 2011, os ministros das Financas da Unido Europeia decidiram
realizar novos stress tests aos 91 bancos europeus anteriormente avaliados.
Estes novos testes terdo uma metodologia mais rigorosa, que ira incluir
paradmetros de liquidez, de forma a analisar as dificuldades dos bancos em
obterem financiamento nos mercados.

A realizacdo de um novo exercicio de stress test destina-se essencialmente, a
reforcar a credibilidade dos bancos europeus. O facto da solvabilidade de
algumas instituicbes financeiras ainda suscitar duvidas tem dificultado o
funcionamento do mercado interbancério. As duvidas foram reforcadas porque
0s bancos irlandeses que tinham passado com sucesso nos testes de Julho,
faliram pouco tempo depois. Esta operacdo fez com que o défice orcamental
irlandés disparasse em 2011 para 32% do PIB, e que for¢ou o pais a recorrer a
ajuda do FEEF e do FMI. Consequentemente, o Executivo comunitario, propos
gue na nova ronda de testes de resisténcia fosse incluido o critério da liquidez,
gue no caso de ter sido utilizado no primeiro exercicio teria ditado o chumbo
dos bancos irlandeses, ja que estes dependiam inteiramente do financiamento
do BCE.

5.2 RACIOS DE SOLVABILIDADE

A solvabilidade € um dos principais indicadores da gestao bancaria, colocando
em evidéncia a estrutura financeira dos bancos. Os bancos portugueses estéo
sujeitos, por lei, a possuir fundos préprios que cubram parcialmente os varios
tipos de riscos que enfrentam na sua actividade, nomeadamente o crédito

concedido a familias, empresas ou organismos publicos, as participacdes
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financeiras e as posicoes detidas e obrigacdes, acdes, produtos derivados e
produtos cambiais.

As duas componentes mais importantes do total dos fundos préprios de um
banco sdo os fundos proprios de base (que correspondem, aproximadamente,
aos capitais proprios do banco e resultam, em particular, da emissao de acdes
pelo banco) e os fundos proprios complementares (que tém origem, em
particular, na emisséo pelo banco de obrigacdes subordinadas).

Relativamente aos indicadores de solvabilidade, apresentar-se-a o racio tier 1
(ou racio de capital) e o racio de solvabilidade, nos termos da Instrucdo do
Banco de Portugal 16/2004 (Aviso n° 7/96), sendo estes dois racios

evidenciados na Tabela 5.2.1.

Fundos Proprios Base
Racio tier 1 =

Ativos Ponderados pelo Risco

Total de Fundos Proprios
Ré&cio de solvabilidade =

Ativos Ponderados pelo Risco

Salienta-se ainda a respeito destes indicadores que os bancos portugueses
sdo essencialmente bancos de retalho, com um peso reduzido nas atividades
de banca de investimento face aos demais bancos europeus, sendo por isso

expectavel que evidenciem racios de capital menores que 0s bancos europeus.
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Tabela 5.2.1: Evolucéo dos Réacios de Solvabilidade

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
CGD 7,4% 7,4% 6,7% 7,0% 85% 89% 89% 12,4% 10,5% 10,1% 10,7% 12,6% 12,3% 11,5%
BCP  74% 66% 55% 7,1% 93% 67% 9,4% 12,9% 11,0% 9,6% 10,5% 11,5% 87% 10,6%
BES  62% 84% 75% 66% 83% 88% 94% 12,3% 13,1% 11,5% 10,5% 11,3% 11,3% 10,7%
BPI  73% 74% 62% 88% 86% 91% 9,6% 11,5% 9,4% 9,9% 11,3% 11,0% 11,1% 10,8%

Fonte: Com base nos dados dos Relatérios & Contas dos bancos acima analisados.
Evolugéo do réacio Tier 1 e do racio de solvabilidade entre 2005 e 2011 dos seguintes bancos: CGD, BCP, BES, BPI.

A selecdo dos bancos que serviram de suporte ao presente estudo teve por
base a sua dimenséo e quota de mercado em Portugal.

Relativamente ao racio de tier 1 verificamos que, desde 2005, todas as
instituicbes financeiras aumentaram a sua solvabilidade. Verificando-se que
todos os bancos acima analisados foram afetados pela crise financeira
refletindo-se esta numa diminuicdo do racio tier 1 a meio do periodo
apresentado, em 2007 e 2008.

Em termos de solvabilidade, destaca-se a CGD que, em Dezembro de 2011
apresentava um racio de tier 1 de 8,9% e um réacio de solvabilidade de 11,5%,
respetivamente, valores elevados e competitivos, cumprindo as orienta¢des do
Banco de Portugal.

Em 2010 a CGD, o BES e o BPI, apresentaram racios tier 1 e de solvabilidade
superiores a 8% e 10%, respetivamente, cumprindo com as recomendac¢des do
Banco de Portugal, sendo a excec¢éao o BCP.

Contudo, este ultimo foi, conjuntamente com o BPI, quem mostrou melhores
resultados nos stress tests (tabela 5.1.2 anteriormente apresentada),
comprovando a sua solidez em cenarios adversos.

De forma a continuar a cumprir os termos de Basileia lll, varios foram os
bancos portugueses que decidiram reforcar os seus capitais no final de 2010,

inicio de 2011 e em meados de 2012:
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= A CGD aumentou, ainda em Dezembro de 2010, o seu capital em 550

milhdes de euros.

= O BPI vai aumentar o seu capital em 90 milh6es de euros, através da

incorporagao de reservas.

= O BES vai aumentar o seu capital em 1,01 milhdes de euros no inicio de
Maio de 2012, através da emissdo de 2.555.688.387 novas ac¢des a um

preco de 0,395 euros cada.

De acordo com o Banco de Portugal, este no inicio do ano de 2011
recomendou as instituicbes de crédito, a retencdo do resultado do exercicio de
2010, como forma de reforcar os seus fundos proprios. A recomendacdo da
nao distribuicdo de dividendos surgiu como forma de preparacéo para 0s stress
tests realizados em 2011, conforme tabela 5.1.2 acima, e a médio prazo, para

as novas exigéncias de capital do Basileia lll.

5.3 INDICADOR DE LIQUIDEZ

Analisar-se-4 neste ponto a evolucdo do racio de transformacédo (créditos
concedidos sobre depdsitos) no sistema bancéario portugués durante os Ultimos
cinco anos.

O indicador de liquidez consiste na capacidade dos bancos poderem dispor,
em qualguer momento, dos fundos necessarios para satisfazer todos os
compromissos a um custo aceitavel e compensador.

De acordo com Associacdo Portuguesa de Bancos e o Instituto Superior de
Gestdo Bancaria (2008), Andlise Financeira de Bancos, a liquidez apresenta

diversas funcgdes, como por exemplo:

= “Demonstrar ao mercado que é seguro e, portanto, apresenta boa

capacidade para satisfazer os seus compromissos”™.

» “Possibilitar ao banco o cumprimento dos pedidos de crédito solicitados
pelos clientes”.
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= “Evitar que o banco, em qualquer ocasido, tenha de recorrer a venda em
condicbes desfavoraveis de ativos para fazer face as suas
necessidades”.

*» “Reduzir a dimenséo do prémio de risco que normalmente o banco tem

de pagar para obter fundos no mercado”.
= “Evitar o recurso sistematico ao Banco Central ou/e ao mercado

monetario”.

O indicador de liquidez que seré utilizado para avaliar as instituicdes bancarias

portuguesas consiste no seguinte racio:

Créditos Concedidos
Racio de transformacéo =

Depositos

Este racio tem sido uma medida tradicional da liquidez bancaria, indicando em
gue medida os depdsitos sdo utilizados para satisfazer as solicitacfes de
crédito dos clientes dos bancos. Quanto menor o racio, melhor seré a situacdo
de liquidez da instituicdo, traduzindo a sua menor dependéncia de fontes de
financiamento alternativas aos depositos para conceder crédito.

Constatou-se que o0s bancos portugueses tém vindo a adotar politicas
prudentes de gestdo da liquidez, atuando na diversificagdo das fontes de
captacdo de recursos, promovendo aplicacbes em ativos com maior liquidez e
participando no programa de financiamento com a garantia do Estado
Portugués.

No entanto, de acordo com o Banco de Portugal, desde o final do ano de 2009
e de forma particularmente intensa no segundo trimestre de 2010, as condi¢des
de financiamento externo dos bancos portugueses deterioraram-se de forma

acentuada, em resultado do forte aumento do risco soberano em alguns
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paises. Neste enquadramento, as necessidades de financiamento dos bancos
foram satisfeitas essencialmente através do recurso as operacdes de cedéncia
ilimitada de liquidez a taxa fixa do Eurosistema. Esta evolucdo, embora tenha
contribuido positivamente para a rendibilidade dos bancos, resultou numa
estrutura de financiamento mais fragil. Assim, tendo em conta que as medidas
de politica monetaria ndo convencional assumem um caracter temporario, €
importante que os bancos encontrem fontes de financiamento alternativas,
sendo também necessario que haja um processo de desalavancagem nos seus
balancos. Desta forma, surge como fundamental, para a estabilizacdo das
condicBes de financiamento dos bancos nos mercados internacionais de divida
por grosso, a hormalizacéo da situacdo nos mercados de divida soberana, que
por sua vez requer que esteja assegurada a sustentabilidade das contas

publicas.

5.4 GESTAO DE ATIVOS E PASSIVOS (A REDUCAO DO GAP)

O gap de liquidez resulta da diferenca entre o crescimento dos créditos de
clientes e o crescimento dos depdsitos. Este indicador tem como finalidade de
identificar as instituicdes financeiras com necessidades de financiamento
superiores, bem como o peso dessas mesmas necessidades nos respetivos
balancos. Possibilitando monitorizar a possibilidade de ocorrer uma eventual
descompensacéo entre os fluxos de pagamento e de recebimento num banco,
gerando, desse modo, uma incapacidade para cumprir 0S COMPromissos
assumidos. Este indicador permite ter uma caracterizacdo mais completa e
adequada da posicéo de liquidez das nossas instituicdes bancérias, na medida
em que incorpora informacdo sobre a maturidade residual de um conjunto
alargado de ativos e passivos. Os quatro principais grupos bancérios nacionais,
nomeadamente: CGD, BCP, BES e BPI utilizam diversas fontes de
financiamento distinto, como forma de manterem uma politica de gestdo de
liquidez capaz de apresentarem uma estrutura de equilibrada e sustentavel no
seu modelo de financiamento. As fontes de captacdo de recursos utilizadas
pelas diversas instituicdes financeiras nacionais estdo evidenciadas de alguma
forma na Tabela 5.4.1. Constata-se por igual tabela, que os bancos
portugueses tém vindo a adotar politicas mais prudentes relativamente ao gap
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de liquidez, atuando na diversificacdo das fontes de captacdo de recursos,
porém tal ndo minimiza o risco, devido a necessidade de cumprir o racio do
crédito sobre os depositos (120% em 2014), pelo que nunca como agora, serao
as captacdes de recursos sobre a forma de depdsitos a prazo, a principal fonte

de financiamento da banca nacional.

Tabela 5.4.1 Origens do financiamento

CGD 2008 2009
Euro Commercial Paper and Certificate Euro Medium Term Notes
Deposits
Euro Commercial Paper and Certificate
Deposits
Euro Medium Term Notes ObrigagOes Hipotecarias
ObrigagGes Hipotecdrias Obrigag&es sobre o Sector Publico
BCP 2008 2009

Mercados de wholesale funding:

Mercado Monetdrio Interbancdrio

Papel Comercial Papel Comercial

Banco Central Europeu Banco Central Europeu

Euro Medium Term Notes Euro Medium Term Notes

Covered Bonds Covered Bonds

Extendible Notes

Empréstimos Subordinados Empréstimos Subordinados

Acordos de Crédito com Acordos de Crédito com

Institui¢des Financeiras Institui¢des Financeiras
BES 2008 2009

Recursos de mercado de médio/Longo
Prazo em Obriga¢oes e em Débitos:

Euro Commercial Paper
Euro Medium Term Notes
Covered Bonds

Recursos de Clientes em Balango
Instrumentos de capital

Gap de tesouraria:
Caixa e outras disponibilidades
Débitos de curto prazo

BPI 2008 2009
Euro Commercial Paper Euro Commercial Paper
Mercado de Capitais: Mercado de Capitais:
Euro Medium Term Notes Euro Medium Term Notes
ObrigagGes hipotecarias ObrigagOes hipotecarias
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Obrigac6es do sector publico ObrigacGes do sector publico

ObrigagGes subordinadas
Captacdo de depdsitos de Clientes

Carteira de ativos elegiveis Carteira de ativos elegiveis

Fonte: Relatérios & Contas dos bancos acima.

Captacao de recursos utilizados em 2008 e 2009 pelas institui¢8es financeiras.

De acordo com Millet e Toussaint (2012:53) "na zona euro, 0s bancos centrais
e 0 BCE néo podem emprestar dinheiro aos poderes publicos que devem,
portanto, financiar-se junto dos bancos e outros investidores institucionais.
Logo, presume-se que o sector privado é capaz de financiar sozinho e sem
apoio estatal as necessidades dos poderes publicos, das empresas e das
familias. Ora, eis que os bancos centrais, isto €, 0os poderes publicos aparecem
cada vez mais claramente como o principal mutuario em primeira e em ultima
instancia."

Neste sentido, os bancos privados europeus financiam-se de sete maneiras

(Millet e Toussaint, 2012: 53), nomeadamente:

» “Pedem emprestado diariamente aos outros bancos, no mercado

interbancéario”.

*» “Emitem obriga¢des nos mercados financeiros”.

» “Estdo cotados em bolsa para ai recolherem capitais™.

» “Pedem emprestado as familias que depositam neles as suas

disponibilidades (salarios e poupancas) .

» “Pedem emprestado as empresas nao financeiras que depositam neles

uma parte da sua tesouraria”.
» “Pedem emprestado aos bancos centrais”.

» “Pedem emprestado em délares aos money market funds dos Estados

Unidos (que por sua vez, pedem emprestado a Reserva Federal) ”.
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Contudo, continua a verificar-se que as instituicdes financeiras portuguesas
continuam a nao valorizar adequadamente a captacdo de depositos de clientes,
dado que por vezes se perdem recursos para outras instituicbes de crédito, ndo
apenas por taxa, mas porque nao se realiza o devido acompanhamento do
cliente ao nivel dos diferentes produtos que poderiam ser mais adequados ao
perfil do cliente numa determina fase, por outro lado existem clientes que
gostam de ver 0os bancos como parceiros e que estes se lembrem deles
inclusive na data do seu aniversario, estando por vezes 0 sucesso deste
indicador (gap), associado ao atendimento personalizado do cliente e que pode
fazer toda a diferenca na gestdo da relacdo entre os ativos e 0s passivos, e 0
evitar da saida de recursos para a concorréncia.

Consequentemente, a estrutura de financiamento fica muito dependente das
oscilagcbes dos mercados de capitais, dificultando a gestdo adequada da
respectiva liquidez.
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6. O SISTEMA BANCARIO NACIONAL E A SUSTENTABILIDADE DO SEU
MODELO DE NEGOCIO.

O sistema bancario portugués tem vindo a apresentar uma forte capacidade de
resisténcia e adaptacdo, num enquadramento caracterizado por desafios
adversos.

Esta capacidade de resisténcia, tanto ao nivel da solvabilidade como da
rendibilidade, ndo se pode separar de um modelo de negocio considerado
conservador, adotado pelos bancos portugueses, e que nao reconheciam o
mercado imobiliario nacional como estando sobrevalorizado e com uma
elevada probabilidade de incumprimento relativamente ao crédito concedido
pela banca nacional.

Os bancos portugueses continuaram contudo a promover a desalavancagem
gradual dos seus balancos, baseando-se numa diminuicdo do crédito
concedido e na acumulacdo dos depdsitos de particulares, o que, aliado as
medidas de politicas monetarias levadas a cabo pelo BCE, conjugadas com a
recapitalizacdo dos bancos, contribuiram para uma melhoria substancial dos
niveis de liquidez e de capital do sistema bancério nacional. E fundamental que
a estratégia de restruturacdo das redes comerciais continue, numa perspetiva
de reducéo dos custos e de modo a permitir adaptar a capacidade instalada do
sistema bancario a um menor nivel de procura dos servicos prestados,
otimizando-se assim a respetiva margem financeira do sistema bancéario
nacional, de acordo com Banco de Portugal (2012).

O sector bancério nacional tera que caminhar para uma reducao acentuada da
carteira de crédito liquido a clientes (ajustada de operacdes de titularizacdo),
havendo a necessidade de reduzir a concesséo de crédito novo, e aumentar as
disponibilidades e aplicacfes junto da banca por parte de novos clientes ou
clientes ja existentes, de forma a se conseguir reestruturar e poder ser mais
sustentavel, de acordo com Banco de Portugal (2012).

Relativamente ao primeiro semestre de 2011, constata-se a manutencéo de um
processo de desalavancagem gradual do sistema bancario portugués, que se
veio a traduzir num decréscimo do ativo total do sistema de 2.0 por cento,

conforme é passivel de verificar no gréfico 6.1.
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Gréafico 6.1: Contributo para a evolugcdo homdloga do ativo / em base

consolidada.
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, sec¢éo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Préprios, pag.25.

Nota: “A quebra de série representada em 2007 corresponde a um alargamento do conjunto de instituigbes em analise.
Os titulos, derivados e participagfes compreendem o0s ativos financeiros ao justo valor através de resultados, os ativos
financeiros disponiveis para venda, os investimentos detidos até a maturidade, os investimentos em filiais e os
derivados de cobertura.

Crédito a clientes liquido — ajustado de operag¢8es de titularizacao exclui a componente de outros créditos e valores a
receber (titulados), classificados na carteira de crédito”.

No final de 2011, verificou-se um aumento de fundos préprios, a estabilizacdo
dos depodsitos de particulares e o aumento do financiamento obtido junto do
Eurosistema, enquadrado pela continua diminuicdo do financiamento de
mercado junto dos nao residentes. Ja no primeiro semestre de 2012, o
financiamento do sistema bancario nacional dependeu, essencialmente dos
recursos obtidos junto dos bancos centrais, designadamente junto do
Eurosistema, registando um crescimento de cerca de 26 por cento face a
dezembro de 2011 (cerca de 29 por cento relativamente a junho de 2011),
sendo que este aumento foi bastante mais acentuado no primeiro trimestre e
reflete o recurso a operacgoes de refinanciamento a 3 anos (LTRO) realizadas
pelo BCE em fevereiro de 2012, de acordo com Banco de Portugal (2012).

Os recursos de clientes foram a principal fonte de financiamento da banca
nacional, embora registando um crescimento mais moderado face a 2011,
tendo aumentado cerca de 1 por cento face a dezembro de 2011 (cerca de 3

por cento face a junho de 2011). No que diz respeito as restantes fontes de
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financiamento, salienta-se a diminuicdo dos recursos de outras instituicdes de
crédito ndo residentes e das responsabilidades representadas por titulos, em
funcdo da incapacidade dos bancos domésticos para se financiarem nos
mercados internacionais de divida por grosso e na concretizacao de operacoes
de recompra de obrigacdes préprias, sendo que no final do primeiro semestre
de 2012, o financiamento junto de bancos centrais ultrapassou o financiamento
atraves de titulos, situacdo que € nova desde o inicio da zona euro, de acordo
com Banco de Portugal (2012).

Num quadro de ajustamento estrutural da economia, foi fundamental o refor¢o
dos fundos proprios do sistema bancario nacional verificado no primeiro
semestre de 2012,no sentido de se poder estruturar e reequilibrar o sistema
bancario nacional, podendo assim continuarem-se a cumprir 0s racios core tier
1 do sistema bancario portugués, de acordo com Banco de Portugal (2012).

No primeiro semestre de 2012, os resultados antes de impostos e interesses
minoritarios do sistema bancario portugués, evidenciaram um decréscimo de
cerca de 45 por cento face a idéntico periodo homaélogo de 2011, e tal traduziu-
se numa diminui¢do da rendibilidade do ativo e dos capitais préprios, para 0.1 e
para 2.6 por cento, no final de junho, conforme se pode verificar pelo gréafico

seguinte:

Grafico 6.2: Rendibilidade do ativo (ROA) e dos capitais proprios (ROE)
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccéo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Proprios, pag.27.

Notas: “A quebra de série apresentada em 2004 corresponde a introdug@o das normas internacionais de contabilidade,
a qual implicou uma redefinicdo do conjunto de instituicbes bancarias analisado. Adicionalmente existe uma quebra de
série em 2007, que corresponde a um alargamento do conjunto das instituicdes em andlise. Os dados relativos ao
semestre encontram-se anualizados”.
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Para tal contribuiu 0 aumento das provisdes e imparidades associadas a
carteira de crédito a clientes e a evolucdo da margem financeira, a principal
componente da demonstracdo de resultados, que registou uma quebra de
cerca de 9 por cento em termos homoélogos, conforme se pode aferir pelo
gréafico 6.3.

Gréfico 6.3: Variacdo homodloga da rendibilidade do ativo — ROA /

Decomposicédo de contributos.
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccéo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequagédo de Capitais Proprios, pag.28.

Nota: “A rendibilidade do ativo é calculada considerando os resultados antes de impostos e de interesses minoritarios”.

Com o objetivo de manterem a sua margem financeira e tendo em conta o
agravamento do risco de crédito do sector privado ndo financeiro residente, os
bancos irdo continuar a aplicar spreads mais elevados a maioria dos novos
empréstimos, com destaque para os spreads dos empréstimos a sociedades
nao financeiras. Isto reflete a dificuldade dos bancos em gerir o spread médio
da sua carteira de crédito a habitacdo, pois a quase totalidade destes
empréstimos séo caracterizados por possuirem prazos longos e beneficiarem
de spreads fixos e muito baixos, o0 que, aliado ao atual custo de financiamento
por parte da banca nacional, ao crédito mal parado e as provisées a constituir,
contribui de forma significativa para a forte quebra da rendibilidade e da
margem financeira do setor bancario portugués. No entanto, e apesar da
contragdo verificada na margem financeira, o produto de atividade bancaria,

registou uma evolugdo positiva como consequéncia de um aumento muito
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substancial dos resultados em operacdes financeiras, aliado as operagfes de
recompra de obrigacdes proprias, de acordo com Banco de Portugal (2012).
Tal eficiéncia operacional, comum a generalidade dos bancos portugueses, é

demonstrada pelo grafico 6.4.

Gréafico 6.4: Racio cost to income (em percentagem) / distribuicao

empirica
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, sec¢éo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequagédo de Capitais Proprios, pag.32.

Nota: “Distribuicdo empirica obtida recorrendo a um Kernel gaussiano que pondera as instituicdes pelo ativo total;
indicador calculado como o quociente entre 0s custos operacionais (definidos como o somatério dos custos com
pessoal, dos custos administrativos e das depreciagdes) e o produto de atividade”.

A evolugéo recente deste indicador contrasta com a deterioragdo observada
em 2011 que, por sua vez, foi comum aos Varios sistemas bancarios na area

do euro, (Vd. Grafico 6.5), de acordo com Banco de Portugal (2012).

Gréfico 6.5: Racio cost to income / comparacgao internacional
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Fonte: Banco Central Europeu, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, sec¢éo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Préprios, pag.32.
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No final de junho de 2012, o racio core tier 1 médio do sistema bancario
portugués fixou-se em 11.3 por cento, o que representa um acréscimo de 1.7
pontos percentuais face a dezembro de 2011.

No final do primeiro semestre de 2012, um numero consideravel de instituicdes
sujeitas a supervisdo do Banco de Portugal apresentava ja um racio core tier 1
superior ao objetivo de 10 por cento definido no PAEF (Programa de
Assisténcia Economica e Financeira), a ser cumprido a partir de dezembro
deste ano (Banco de Portugal, Aviso n°3/2011), algo que 0s quatro maiores
grupos bancarios portugueses atingiram, tendo respeitado as recomendacgfes
de carater prudencial definidas pela Autoridade Bancéria Europeia (EBA) para
Junho de 2012, tendo obtido um réacio core tier 1 superior a 9 por cento, de
acordo com o Relatorio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal,
Novembro de 2012, seccdo 3: Sistema Bancario: Actividade, Rendibilidade e
Adequacdo de Capitais Proprios.

No primeiro semestre de 2012, os fundos proprios de base registaram um
aumento muito significativo (Vd. grafico 6.6), refletindo o esforco de
capitalizacdo que os grupos bancérios portugueses tém vindo a desenvolver no

sentido de verem refor¢cados os seus niveis de solvabilidade.

Grafico 6.6: Decomposicao dos fundos préprios de base
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccéo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Proprios, pag.34.

Para esta melhoria contribuiu o reforco do capital elegivel, decorrente da
emissao de instrumentos equiparaveis a capital, aliado ao aumento de capital

realizado por uma das principais instituicbes bancérias e ao aumento dos
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prémios de emissdo de agbes associado ao aumento de capital por parte de
outro grupo bancério, bem como o aumento acentuado das reservas, por via da
incorporacdo de resultados ndo distribuidos, de acordo com o Relatério de
Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, secg¢do 3: Sistema Bancério:
Actividade, Rendibilidade e Adequacao de Capitais Proprios.

O racio core tier 1 do sistema bancéario portugués registou um acréscimo
substancial no primeiro semestre de 2012, situando-se em 11.3 por cento no
final de Junho, acima do objetivo de 10 por cento definido no Programa de
Assisténcia Econdmica e Financeira, a ser atingido a partir de dezembro de
2012, de acordo com o Relatorio de Estabilidade Financeira, Novembro de
2012, seccao 3: Sistema Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacao de
Capitais Proprios.

A melhoria deste indicador foi comum a generalidade das instituicdes
analisadas, observando-se contundo alguma diferenciacdo entre instituicoes,

conforme se demonstra pelo gréafico 6.7.

Grafico 6.7: Racio core tier 1 (em percentagem) / Fundos préprios de base
— Elementos — core / (requisitos totais * 12,5) / Distribuicdo empirica
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccéo 3: Sistema
Bancario: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Préprios, pag.35.

Nota: “Distribuicdo empirica recorrendo a um Kernel gaussiano que pondera as instituicdes pelo total do ativo. As
séries apresentadas excluem o banco BPN. Note-se que o banco BPP entrou em liquidagdo em abril de 2010,
deixando a partir dessa data de ser incluido no universo de instituigbes bancérias”.

O capital contabilistico beneficiou da melhoria da perce¢do de risco dos
investidores internacionais relativamente ao Estado Portugués o que se
traduziu na diminuicdo do valor negativo das reservas resultantes da

valorizacéo ao justo valor dos titulos de divida. Em segundo lugar, o reforco de

capital realizado por uma das principais instituicbes bancarias, bem como o
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aumento dos prémios de emissdo de acdes decorrente do aumento de capital
de outro banco, contribuiram positivamente para a evolucdo do capital
contabilistico, pelo que no terceiro trimestre de 2012, de acordo com o
Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal, Novembro de 2012,
seccdo 3: Sistema Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacdo de
Capitais Préprios, a rendibilidade dos seis maiores grupos bancarios nacionais,
registou uma ligeira melhoria face ao apurado no segundo trimestre, nao
obstante os resultados antes de impostos e interesses minoritarios se terem
mantido em valores ligeiramente negativos (Vd. grafico 6.8), de acordo com
Banco de Portugal (2012).

Gréfico 6.8: Rendibilidade do ativo (ROA) e dos capitais préprios (ROE)

dos seis maiores grupos bancarios
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccéo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Proprios, pag.39.

Nota: “A medida de rendibilidade utilizada € o resultado liquido do exercicio. Os resultados trimestrais foram
anualizados para o célculo dos indicadores de rendibilidade. Os eventos de carater ndo recorrente compreendem o
SIP, a transferéncia parcial dos fundos de pensdes dos empregados bancéarios para a Seguranca Social e as
imparidades da divida publica grega”.

Saliente-se o contributo negativo da margem financeira e dos rendimentos de
servicos e comissdes, componentes que apresentaram um elevado nivel de
resisténcia ao longo de 2011, mas que no decurso de 2012 tém evidenciado,
entre outros fatores, os efeitos do processo de desalavancagem do balanco
dos bancos, de acordo com Banco de Portugal (2012), e conforme gréfico 6.9,

demonstra abaixo:
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Gréfico 6.9: Demonstracao de resultados — fluxos trimestrais.
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Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, sec¢éo 3: Sistema
Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Préprios, pag.39.

A evolugdo negativa da margem financeira estd associada a diminuicdo das
taxas de juro no mercado interbancario, que originou a compressdao do
diferencial entre as taxas de juro no crédito e nos depdsitos, ao
reconhecimento de imparidades associadas a carteira de crédito e a crescente
materializacdo do risco de crédito, pese embora a diminuicdo registada por
comparacao com os valores extraordinariamente elevados no ultimo trimestre
de 2011, adicionalmente observou-se uma reducdo dos resultados de
operacdes financeiras e um ligeiro aumento dos custos operacionais, de acordo
com o Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal, Novembro
de 2012, seccdo 3: Sistema Bancério: Actividade, Rendibilidade e Adequacéao
de Capitais Préprios.

O récio core tier 1 dos seis principais grupos bancarios registaram uma ligeira
melhoria, situando-se em 11.5 por cento no final de setembro de 2012 (Vd.
Tabela 6.1), de acordo com Banco de Portugal (2012).

Tabela 6.1: Adequacdo de fundos proprios dos seis principais grupos

bancarios / base consolidada.
|

2011 2012
Set Deaz. Mar. Jun. Set.
1. Fundos praprios
Fundos prdprios de base 1A 24 B15 24 448 24913 29 94 X9 77T
Dos quais: alermentos RonR-cona {53 2947 1227 1218 1179 1173
4. Requisitos de fundos proprios [0 ] 241 336 20 082 20 165 20 1K 19 8535
3. Racio Cave Tier T iA-BWiC w 12 5% 82 9.3 5.4 11.4 11.5

Fonte: Banco de Portugal, conforme Relatério de Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, secgéo 3: Sistema
Bancéario: Actividade, Rendibilidade e Adequacéo de Capitais Préprios, pag.40.
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Esta evolucdo reflete sobretudo a reducdo dos requisitos de fundos proprios,
num contexto de desalavancagem do balanco dos bancos. Por sua vez, os
fundos proprios de base mantiveram-se praticamente inalterados, depois de
terem aumentado significativamente no primeiro semestre do ano, em resultado
da emissdo de instrumentos hibridos subscritos pelo Estado Portugués e dos
aumentos de capital realizado nesse periodo, no contexto das operacdes de
reforco de fundos préprios por parte de quatro dos principais grupos bancarios.
O sistema bancario portugués enfrenta um conjunto de desafios criticos, que
exigem um esfor¢o de reestruturacdo ao nivel do seu modelo de negdcio, para
que no futuro possa ser equilibrado financeiramente, conforme Relatério de
Estabilidade Financeira, Novembro de 2012, seccdo 3: Sistema Bancario:
Actividade, Rendibilidade e Adequacao de Capitais Préprios

Logo, existe a necessidade de convergéncia a médio prazo para uma estrutura
de financiamento mais sustentavel, a qual ira condicionar a evolu¢cdo da
actividade dos bancos portugueses nos proximos anos.

Num cenario de forte contracdo da procura interna, sera expetavel um
correlativo abrandamento da procura de empréstimos por parte das empresas
e sobretudo dos particulares. Porém, ambos o0s sectores, empresas e
particulares, terdo de prosseguir o esforco de ajustamento da sua situacdo
financeira, dados os elevados niveis de endividamento atingidos e que de
forma direta condicionam o modelo de negdécio da banca nacional, quer por via
das imparidades, quer por via das provisdes a constituir,

Neste sentido a adversidade atual e futura do enquadramento econdémico
justificara em qualquer circunstancia, critérios mais restritivos na aprovacao de
empréstimos, no entanto o processo de estabilizacdo do sistema bancario né&o
deverd comprometer o financiamento dos sectores e empresas mais
competitivos da economia. Logo, as instituigcdes financeiras deveréo estar aptas
a reestruturar os seus modelos de negdcio de modo a melhor cumprirem os

requisitos de sete fatores-chave estratégicos:

» Necessidade de assegurar niveis de capitais core: gerar liquidez e
cumprir com 0s novos racios de capital tier 1 (10% em 2012) o que

dependera ndo s6 da realizacdo de aumentos de capital mas também

133



A banca em Portugal antes e apés o efeito Subprime

da venda de alienacdo de ativos ndo core. Esta alienacdo de ativos
podera ser assegurada através da alienac&o ou retirada do balanco de
participacfes financeiras de elevado montante, da alienacdo total ou
parcial de unidades de negdécio ndo pertencentes ao core business
bancéario e da alienacdo de créditos vencidos, ativos imobiliarios ou

outros ativos nao bancarios.

O reconhecimento de imparidades associadas a carteira de crédito que
continua a afetar negativamente os niveis de rendibilidade dos bancos,

num cenario de crescente materializacdo do risco de crédito.

A evolucdo da margem financeira associada a diminuicdo das taxas de
juro no mercado interbancario que originou a compressao do diferencial

entre as taxas de juro no crédito e nos depdsitos.

O modelo de negb6cio mais do que nunca orientado para o cliente: a
fidelizacdo do cliente e a eficacia da abordagem comercial conduzirdo
ao aumento do share of wallet do cliente, permitindo incrementar o nivel

de cross selling de uma forma transversal a carteira.

Reducdo dos custos operacionais, tendo por base uma linha de
orientacdo que visa a reducdo do numero de sucursais presentes na
rede comercial e a consequente reducdo do numero de efetivos que
colaboram nessas mesmas instituicdes, permitindo otimizar a margem

financeira.

Modelo de negécio baseado na otimizacdo da base de custos e da
eficiéncia operacional: as instituicbes que evidenciarem racios cost-to-
income inferiores a 45%, apostando numa gestao rigorosa nos custos
com pessoal e dos gastos gerais administrativos, tendo como fim o

aumento do produto bancario e a reducao dos custos operacionais.

Eficacia do modelo de corporate governance: o reforco do governo

corporativo, dos sistemas de controlo internos e do papel da compliance
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sera crucial para garantir uma adequada gestédo do risco e restabelecer

a confianca publica nas instituicdes financeiras nacionais.

Os modelos de negécio ndo deverao ser alheios aos seguintes factos:

= Aumento do prémio de risco interbancario: a incapacidade de
identificacdo das instituicbes com titulos relacionados com o mercado
imobiliario americano gerou uma onda de desconfianca generalizada no
sector. A avaliacdo da possibilidade de faléncias dos bancos aumentou
substancialmente, o que favoreceu o congelamento de varios mercados
e a necessidade de intervencdo das autoridades monetarias,

aconselhando assim muita prudéncia.

= Ao risco de aumento de um processo de desalavancagem global que
conduza a uma venda forcada de ativos, pois de acordo com estudos do
FED e do BCE, os mesmos demonstram que as restricbes ao crédito
estdo ao nivel mais elevado desde os ultimos 20 anos. Os empréstimos
no sistema financeiro encontram-se condicionados e limitados, tendo um
impacto negativo nos mercados financeiros (bancos e hedge funds).
Este processo de desalavancagem conduz a uma venda forcada de

ativos, com repercussdes negativas no mercado financeiro.

» EXposicdo a paises emergentes, com maior risco econémico (caso da
exposicdo do Millennium BCP na Poldnia) e em antigos paises de lingua
oficial portuguesa, em especial Angola e Mogambique, onde se passa

ainda por uma consolidacdo do seu sistema econdmico — financeiro.

» Dificuldades de acesso aos mercados internacionais de funding.

= Aumento do gap entre as entidades que necessitam de financiamento e
aguelas que se encontram equilibradas, tornando-se essencial a
identificagdo de racios de capital e nivel de alavancagem das

instituicoes.
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Logo, tendo em conta os fatores-chave anteriormente mencionados, aliado a
todo um conjunto de informacado relativa ao estado da banca, ao ambiente
macroecondmico e a estrutura atual da economia portuguesa, onde
particulares e empresas desempenham um papel fundamental, poderemos

fazer emergir um modelo de negdcio bancario equilibrado e sustentavel.

Contudo gostaria de finalizar este ponto citando Costa (2011:...).

“A nossa experiencia na Ernst & Young sugere que sim e gue isso se traduz
numa vantagem competitiva: empresas com praticas de gestado de risco mais
maduras geram maior crescimento de receita, EBITDA e EBITDA/ EV. O que
diferencia as organizacdes que conseguem ter melhores resultados? A
resposta esta nas atividades de gestdo de riscos assentes nas proprias
agendas, a saber:

* Potenciar a estratégia e a ‘governance’ de risco, através de uma supervisdo
interna adequada e uma defini¢cdo de responsabilidade nos niveis de direcdes e
C-level;

* Disseminar uma cultura de risco por toda a organizagcdo, através da
integragao do risco com a gestao de ‘performance’;

+ Otimizar as fungdes de risco, pelo alinhamento e coordenacgéo das atividades
de gestao de risco presentes nas diferentes fungdes da organizacao;

* Melhorar os controlos e os processos, de modo que se diferenciem 0s
principais riscos e 0s riscos emergentes;

» Comunicar de forma transparente, implementado uma disciplina de mercado
interna e externa.

O movimento “avesso ao risco” para “pronto para o risco” exige mudangas
significativas, pois, em dltima analise, a gestao de risco implica mudar a cultura
de uma empresa. Trata-se portanto de mudar a lente através da qual os lideres
véem e tomam decisdes, ajustadas ou nao ajustadas ao risco. As empresas
gue conseguem transformar o risco em resultados terdo, com toda a certeza,
uma vantagem competitiva. Este € 0 momento para os decisores avaliarem o0s
investimentos na gestdo de risco e considerarem ir além do ‘compliance’, de

forma a aumentar o valor estratégico dos negdécios”.
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7. CONCLUSOES

A atual crise financeira internacional e a consequente retraccdo da economia

produziram um efeito combinado severo no sector bancario portugués, com as

principais instituicbes a registarem uma queda nos seus resultados liquidos e

consequentemente nos seus lucros.

Concluiu-se entdo da analise efetuada ao sistema bancario portugués, que este

se encontra acima da média de risco dos paises da zona euro, devido

essencialmente:

A estagnacdo da economia portuguesa, com 0S riscos que a mesma

implica para o sector bancario portugués.

Ao elevado endividamento das familias e empresas (superior a média
europeia) e com concentracdo elevada. Acresce que uma elevada
percentagem dos créditos hipotecarios das familias dispéem
inclusivamente de racios LTV (loan to value) superiores a 80%, ou seja,
os valores dos capitais em divida representam praticamente o valor dos
imoveis, ndo existindo grande conforto na perspetiva dos bancos, pois
potenciais reducdes dos valores de avaliacdo poderdo significar que
parte dos créditos fica desprotegida das garantias reais (hipotecas)

subjacentes.

A elevada exposicéo a risco equity, devido as estruturas acionistas dos
grupos bancarios portugueses (maioritariamente cotados em bolsa) e a
exposicdo aos mercados acionistas dos fundos de pensdes de alguns

bancos.

= A actividade doméstica dos bancos portugueses, que enfrenta pressées

by

ao nivel das receitas devido a contracdo da carteira de crédito e a

tendéncia negativa dos mercados acionistas.

O ano de 2011 foi um ano de enormes desafios para Portugal, para as familias

portuguesas e para a actividade econOmica. Ficam marcados por

acontecimentos que afetaram fortemente a imagem de Portugal e
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condicionaram 0 acesso aos mercados internacionais. A crise da divida
soberana na zona euro, a desaceleracdo da economia global, os receios de
uma nova recessdo mundial e o0s sucessivos cortes de rating soberanos
aumentaram o sentimento de incerteza e Portugal foi um dos paises mais
afetados.

Os receios em torno de um default por parte da Grécia marcaram o sentimento
de incerteza vivido ao longo do ano na Europa e que contagiou as economias
da periferia, como a Espanha e a Italia, mas também paises como Franca e
Austria. Em resultado da quebra de confianca e do aumento da aversido ao
risco associados a instabilidade financeira na zona euro, assistiu-se a uma
reducdo abrupta de liquidez nos mercados monetario e de crédito, em
particular a partir de Setembro.

O BCE, no 4° trimestre do ano, inverteu a tendéncia de subida que tinha
adotado ao nivel da politica monetaria e reduziu de novo os juros de referéncia
para 1% e ao mesmo tempo reforcou significativamente as injecdes de liquidez
no sistema financeiro, abrandou as exigéncias relativas aos colaterais e reduziu
o0 racio de reservas obrigatérias dos bancos.

Em Portugal, o ambiente foi agravado pelos sucessivos downgrades a
Republica Portuguesa que culminaram, ja em 2012, com a Standard and Poor’s
a cortar o rating de Portugal para BB (dois niveis abaixo da notacdo minima
considerada investment grade), e a Moody’s para Ba3 (3 niveis abaixo de
investment grade).

Em Maio de 2011, o Governo Portugués celebrou um acordo com a Unido
Europeia, o Banco Central Europeu e o Fundo Monetério Internacional que
concederam um financiamento a economia portuguesa num montante de 78 mil
milhdes euros. Este programa foi objeto, durante o exercicio, de duas
avaliacOes favoraveis por parte das entidades oficiais.

A assinatura do Memorando de Politica Econdmica e Financeira pelo Governo,
CE/BCE/FMI, obrigou a que os bancos portugueses elaborassem um Plano de
Médio Prazo para o periodo de 2011 a 2015, que inclui explicitamente a
estratégia de desalavancagem do balanco, de reforco dos racios de capital e
de melhoria da liquidez.
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Os grupos financeiros deverdo apresentar em Dezembro de 2014 um racio
credito/depositos de 120%; um racio de financiamento estavel de 100%; e
atingir um récio de core tier | minimo de 9% em Dezembro de 2011, de 9% de
acordo com Basileia a 30 de Junho de 2012 e de 10% em Dezembro de 2012.
Verifica-se, no entanto que os principais indicadores financeiros dos bancos
nacionais se mantém solidos, apesar das condi¢cdes extremamente adversas
em que desenvolveram a sua actividade em 2011.

Neste contexto, o BCE tem sido o Ultimo recurso para as necessidades de
liquidez dos bancos portugueses que, conjuntamente com 0 programa de
desalavancagem dos seus balancos, tém conseguido cumprir nos vencimentos
as responsabilidades assumidas e gerir a sua liquidez.

A presente dissertacdo pretendeu realizar uma analise transversal do sistema
bancario portugués nas duas Ultimas décadas, realizando-se uma dicotomia,
entre o periodo anterior a crise subprime e a fase posterior a mesma, e que no
fundo corresponde a realidade atual da economia europeia e mundial.

Contudo com novos dados a surgirem permanentemente, alterando o rumo dos
acontecimentos e a verdade dos factos a todo o instante, fica de alguma forma
condicionada a elaboracao de uma andlise concisa da banca, quer na europa
guer no mundo.

Na sequéncia do presente trabalho pretende-se iniciar um caminho que nos
permita perceber quais as dificuldades que o sistema bancario portugués tera
que superar no futuro, pois nunca como hoje, a banca necessita de ter uma
atitude realista e de demonstrar aos seus clientes, que cada vez mais a
concessao de crédito dependerd da captacdo de recursos, pois 0 acesso aos
mercados ainda se apresenta imprevisivel.

Logo, sendo cada vez mais dificil tomar decisdes e realizar um planeamento
adequado na banca, futuras dissertacdes irdo com toda a certeza centrar-se na
capacidade de adaptacdo dos principais bancos portugueses e na estratégia
tomada por cada um deles, para continuarem a honrar os seus compromissos

para com o0s acionistas e clientes.
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ANEXOS

Anexo |

Programas Estatais na OCDE de apoio ao Sistema Bancario.

Para resolver a crise financeira, e em patrticular a crise do sistema bancario, os
governos dos paises da OCDE vém tomando uma série de medidas. As
primeiras foram dirigidas a evitar a crise de liquidez dos mercados monetérios,
através de intervengdes macicas dos bancos centrais. As segundas
destinaram-se a evitar problemas de solvabilidade criados pela quebra abrupta,
por vezes superior a 80%, dos valores dos ativos dos balancos.

Nestas ultimas enquadram-se atuacfGes de caracter especifico, ou seja, caso a
caso para fortalecer os balancos dos bancos, a que se seguiram abordagens
mais sistematicas, dirigidas ao conjunto do sector. Até Setembro, os governos
injetaram capital em instituicdes, individualmente, a fim de evitar a sua faléncia
e viabilizar possiveis fusbes. Pretendia-se desta forma provocar um choque
que relancasse o mercado monetério interbancéario. Contudo estas medidas
nao restabeleceram a confianca entre bancos, entre o final de Setembro e
inicio de Outubro, os governos das economias mais avancadas anunciaram
iniciativas mais sistémicas para estabilizacdo dos sistemas bancarios.

As iniciativas governamentais pretendiam resolver o problema da crise de
confianga em duas frentes: por um lado, com um conjunto de garantias
bancarias para assegurar o financiamento da banca através de garantias do
Estado aos depdsitos e outras responsabilidades bancarias; por outro, com um
conjunto de medidas que visava a melhoria da estrutura dos balangos
bancarios através da compra por parte do Estado de parte dos ativos em
imparidade. Um terceiro tipo de acdo consistiu em fazer injecoes de capital
para evitar a faléncia de bancos, perante a relutancia do sector privado em
fazer mais recapitalizagoes.

O anuncio destes programas dos governos teve um impacto muito importante,
pois evitou o colapso dos sistemas bancarios e financeiros em muitos paises, o
que poderia ter implicagdes globais incalculaveis.

Os spreads dos CDS bancérios cairam e as condi¢cdes do mercado financeiro

estabilizaram. Mas a situacdo de confianca no sector monetéario interbancario
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ainda ndo foi restabelecida, e o principal problema que é o0 quase

hY

congelamento nos empréstimos da banca a economia também néo foi

restabelecido.

Elementos dos programas governamentais anunciados em Setembro e
Outubro de 2008 para atacarem os efeitos da crise:

Aumento das garantias dos depositantes. As garantias dadas aos
depdsitos da banca de retalho revelaram-se fundamentais para evitar as
“corridas aos bancos” e assim assegurar a continuidade de acesso aos
meios financeiros provenientes dos depositos.

Garantia de responsabilidades nos mercados interbancarios. Visa lidar
com a falta de liquidez financeira dos mercados interbancarios, muitos
governos anunciaram mesmo, garantias governamentais para os débitos
entre os bancos. A gama de responsabilidades cobertas e a estrutura
das taxas cobradas pela garantia variam de pais para pais, com alguns
a aplicar uma taxa fixa e outros a indexarem as taxas aos spreads dos
CDS de cada banco.

Injecbes de capital. O mecanismo mais utilizado para apoiar as
estruturas do balan¢co dos bancos tem sido a injecao direta de capital.
Registam-se diferencas consideraveis nos instrumentos utilizados e nas
condicdes de entrada de capital entre os varios paises.

Compra de ativos. Embora a remocao dos maus ativos do balanco dos
bancos faca parte de diversos programas, este mecanismo ainda nao foi
utilizado em larga escala, pois um dos problemas é a determinacao do
preco a que os governos irdo adquirir os mesmos. Uma ajuda importante
ao balanco do banco pode ser um preco de compra proximo do valor
nominal, e que na pratica consiste numa forma de recapitalizacdo. Se a
gama de ativos elegiveis for alargada a todos os instrumentos de crédito
malparado, de forma a ter um forte e imediato impacto na confianca dos
mercados, seria necessario um programa de grande dimensao. Outra
das propostas € a da separacédo dos bons e dos maus ativos, atraves da
criagdo do “bad bank”. Em algumas propostas estes adquiriam os ativos
maus de varios bancos, ou entdo seriam criados “veiculos especiais” em
cada banco para retirar esses ativos da conta de exploracdo dos
bancos. Evidentemente que se coloca também neste caso o problema
de qual o prego destes “maus ativos”.
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Efeitos secundarios da intervencdo governamental.

Impacto em mercados de crédito no exterior. As garantias
governamentais afetam o preco relativo do crédito. Um aumento do valor
do volume de crédito garantido pelo Estado, ou outras agdes idénticas
provoca 0 aumento dos custos com o empréstimo para os instrumentos
de divida que sao substitutos proximos do crédito bancario.

Além disso, a combinacdo das diferentes a¢cées governamentais pode
dificultar a avaliacdo do preco e risco de varias formas de passivos
bancarios. Com a injecdo de capital, os governos normalmente tomam
partes de capital minoritario; isto pode ser interpretado como uma
garantia governamental implicita a todas as responsabilidades
existentes. Embora os beneficios da estabilidade do sistema, que as
garantias governamentais aportam, podem no curto prazo, compensar
0s custos associados a esta distorcdo do mercado, sendo importante
uma definicdo de uma estratégia clara de saida por forma a limitar, a
médio prazo, os efeitos adversos das intervencfes nos mercados de
crédito.

Outras questdes. Enquanto os planos de apoio seguem principios
comuns em cada pais, sédo consideraveis as diferengas ao nivel do seu
desenho e forma de implementacéo. Diferengcas no ambito e no precgo
dos esquemas das garantias governamentais para a emissao de nova
divida, podem colocar os bancos em diferentes paises, em desvantagem
nos mercados financeiros interbancéarios, uma vez que os custos de
financiamento tornar-se-do funcdo das taxas das garantias e da
solvéncia do Estado que assegura a garantia das responsabilidades
bancarias. O risco soberano pode mesmo passar a ser dominante na
avaliacdo risco de crédito da divida bancéria. Uma outra questéo diz
respeito aos depositos na banca de retalho de estrangeiros, uma vez
gue, em muitos casos, existe pouca clareza sobre como os depositantes
estrangeiros serdo tratados em caso de faléncia de um banco. O
instrumento utilizado e a forma escolhida para injecdo de capital pode
afetar também as posicBes competitivas nos mercados globais. Um
outro aspeto € a diferenca efetiva de custos do capital disponibilizado
pelos governos. Outra questdo € que os termos de injecdo de capital e
as condicdes que lhe estédo associadas podem afetar o acesso ao capital
de acionistas privados.

Fonte: Mateus (2009; 185:188).
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Elementos dos planos de salvacdo do sistema bancario em economias
desenvolvidas®.

Austrdlia

Austria
Bélgica
Canadad
Dinamarca
Finléndia
Franca
Alemanha
Grécia
Irlanda
Itdlia
Holanda s
Nova
Zeldndia
Noruega s
Portugal
Espanha
Suécia
Suica
Reino Unido s s
Estados
Unidos
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Fonte: Mateus (2009;189), com base em dados do BIS, Relatério de 2008.

(1) Meados de Novembro de 2008.
(2) Inclui emissédo de obrigacdes, empréstimos interbancarios e outras responsabilidades.
A cobertura de garantia destes itens variam de pais para pais.

(3) Refere-se apenas a programas anunciados (excluindo agées isoladas).
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Anexo |l
. Bancosmaiseficientesem2009 |

Posigdo Designagdio Pais
1 KFW Alemanha
2 Caisse des Dépots et Consignatios (CDC) Franca
3 Bank Nederlands e Germeenten Holanda
4 Landwirtschaftliche Rentenbank Alemanha
5 Rabobank Holanda
6 Landeskreditbank Baden - Wuerttemberg -Foerderbank Alemanha
7 NRW Bank Alemanha
8 BNP Paribas Franca
9 Banco Santander Espanha
10 Royal Bank of Canada Canada
11 National Australia Bank Australia
12 Commonwealth Bank of Australia Austrdlia
13 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) Espanha
14 Toronto - Dominion Bank Canada
15 Australia & New Zealand Banking Gruop Australia
16 Westpac Austrdlia
17 Banco Espanhol de Crédito (Banesto) Espanha
18 ASB Bank Nova Zelandia
19 HSBC Reino Unido
20 Crédit Agricole Franga
21 Wells Fargo EUA
22 Nordea Bank Suécia
23 Scotlabank Canada
24 La Caixa Espanha
25 Swenska Handelsbanken Suécia
26 US Bancorp EUA
27 Banco Popular Espandl Espanha
28 DBS Bank Singapura
29 Pohjola Bank Finlandia
30 Deutsche Bank Alemanha
31 Sociéte Générale Franga
32 Intensa Sanpaolo Italia
33 Bank of Montreal Canada
34 DnR NOR Bank Noruega
35 The Bank of New York Mellone EUA
36 Caixa Geral de Depdsitos Portugal
37 United Overseas Bank Singapura
38 0OCBC Singapura
39 Axa Bank Europe Bélgica
40 Credit Suisse Suica
41 Landesbank Banden-Wuerttemberg Alemanha
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42 Nationwide Bullding Society Reino Unido
43 CIBC Canada
44 National Bank of Kuwait Kuwait
45 Barclays Reino Unido
46 UBS Suica

47 JPMorgan Chase EUA

48 Bank of Tokio - Mitsubishi Japao

49 Banque Federative du Credit Mutuel Franca
50 Credit Industriel et Commercial Franga

| TOPS(IBERICO)- Bancos mais eficientesem 2009 |

1 Banco Santander Espanha

2 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) Espanha

3 Banco Espanhol de Crédito (Banesto) Espanha
4 La Caixa Espanha

5 Banco Popular Espandl Espanha

Fonte: Com base em dados publicados em 2009 pela Global Finance.
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Anexo |l

Outras crises financeiras recentes.

Finlandia (1991-1994) - Os bancos de poupanca foram gravemente afetados;
o Estado assumiu o controlo de 3 bancos representando 31% dos depdsitos do
sistema bancario. Tendo sido constituida uma agéncia publica que comprou o
crédito vencido aos bancos, e depois recuperou parte do crédito.

Custos da recapitalizacéo: 11,2% do PIB.

Japao (1991-2003) - Os bancos registam fortes perdas em resultado da queda
da bolsa e dos precos do imobilidrio. Em 1995 a estimativa oficial indicava que
havia 40 trilibes de yens em empréstimos vencidos (469 bilides de ddlares, ou
10% do PIB). Estimativas nado oficiais estimavam que o crédito malparado do
sistema bancério era estimado em 88 trilibes de yens (725 bilides de dolares,
ou 18% do PIB). O banco Hakkaido Takushodu foi encerrado, o Long Term
Credit Bank foi nacionalizado, o Yatsuda Trust foi fusionado com o Fuji Bank, e
0 Mitsui Trust com o Chuo Trust. Em 2002 os créditos com problemas atingiam
35% do total; com um total de 7 bancos nacionalizados, 61 instituicdes
financeiras fechadas e 28 compradas por outras institui¢coes.

Custo das operacdes de salvamento: mais de 100 bilides de ddlares. Em 1998
o governo lancou o Plano Obuchi, que destinava 60 trilides de yen (500 bilides
de dolares, ou 12% do PIB) em fundos publicos para comprar crédito
malparado, recapitalizacdo de bancos e protecdo dos depositantes. Em 2002 o
custo final subia a 24% do PIB, e o custo total da crise em termos do PIB

estimava-se em 17,6% do PIB.

Noruega (1987-1993) - O Banco Central estabelecia linhas de crédito especiais
a favor de 6 bancos afetados pela recessao de 1985-1986 e com problemas de
crédito hipotecario. O Estado assumiu o controlo dos trés maiores bancos (com
85% dos ativos totais do sistema bancario, com perdas que ultrapassavam o
capital), parcialmente através do Government Bank Investment Fund (5 bilides
de Kroner), e o Bank Insurance Fund garantido pelo Estado teve que subir o

seu capital para 11 bilides de Kroner.
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Suécia (1991) - Nordbanken e Gota Bank, representando 22% dos ativos do
sistema bancério entraram em insolvéncia. O Sparbanken Forest,
representando 24% dos ativos sofreu a intervengao do Estado. No total, cinco
dos seis maiores bancos, representando 70% dos ativos do sistema bancario,
experimentaram dificuldades.

Custos da recapitalizagéo: 4% do PIB.

Dinamarca (1987-1992) - As perdas acumuladas no periodo de 1990-1992
representavam 9% dos empréstimos totais; 40 a 60 dos bancos com problemas

foram alvo de fusao.

Fonte: Gerard Caprio e Daniela Klingebiel, Episodes of Systemic and Borderline Financial Crises, disponivel no site do
World Bank e Luc Laeven, Systemic Banking Crises, A New Database, IMF Working Paper, Setembro de 2008.
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GLOSSARIO

Ativos bancarios em imparidade: ativos tais como empréstimos, acdes ou
titulos de divida, em que o banco ndo espera receber o seu valor nominal.
Pode ser por causa da baixa da cotacdo de uma acéo, ou porque o débito do

cliente se encontra em mora de pagamento.

Banking Book: carteira bancéaria, onde se encontram todos os titulos que nao
estdo a ser negociados pela instituicdo. Sendo contabilizados de forma
diferente daqueles que se encontram em carteira para negociacdo e que sao

valorizados pelo mercado.

CDO (Collaterized Debt Obligation): instrumento de divida estruturado cujo
colateral é garantido por uma carteira de varios tipos de divida, podendo incluir
obrigacdes, empréstimos a empresas por credores institucionais e tranches de

instrumentos titularizados.

CDS (Credit Default Swap): contrato que permite aos detentores de dividas

estarem seguros contra os riscos de ndo pagamento.

CLO (Collaterized Loan Obligation): instrumento de divida estruturado cujo
colateral é garantido por um conjunto de empréstimos com pagamentos
titularizados em diferentes tranches. As instituicdes financeiras garantem estas

titularizagbes com as rendas dos empréstimos.

Covered Bonds: obrigagfes associadas a créditos imobiliarios ou a dividas de
municipios. Em caso de incumprimento, o investidor pode reembolsar-se com

0s ativos subjacentes.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciations and

Amortizations) = Resultados Operacionais + Amortizagdes + Provisoes.

Hedge Fund: € uma forma de investimento alternativa, de altissimo risco, com

poucas restricdes e altamente especulativo. Investidores fornecem grandes
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quantias de dinheiro a uma empresa especializada em economia, para que ela
invista como achar melhor e depois reparta os lucros e prejuizos conforme

contrato entre as partes.

Joint Ventures: joint venture ou empreendimento conjunto é uma associacao
de empresas, que pode ser definitiva ou ndo, com fins lucrativos, para explorar
determinado nego6cio sem que nenhuma delas perca sua personalidade
juridica. Difere da sociedade comercial (partnership) porgue se relaciona a um
anico projeto cuja associacdo é dissolvida automaticamente apdés o seu

término.

LTV (loan to value): expressa a valia de uma hipoteca, definindo a relagao
entre o valor do financiamento e o valor dos bens iméveis que irdo servir de
garantia ao financiamento. Pretende-se que o racio LTV seja menor ou igual a
80%, de forma a se obter maior conforto para a operacao hipotecaria, por via

da relacdo entre o financiamento e a garantia a assumir.

Fundos Préprios Base: incluem Capital realizado, incluindo a parte
representada por acdes preferenciais ndo remiveis; Prémios de emissao de
acOes e de titulos de participacdo; Reservas legais, estatutarias e outras
formadas por resultados ndo distribuidos; Resultados positivos transitados de
exercicios anteriores; Resultados positivos do udltimo exercicio; Resultados
positivos provisérios do exercicio em curso; Fundo para «Riscos bancarios
gerais»; Reservas de conversao cambial e de cobertura de investimento liquido
em unidade operacional no estrangeiro; Parcela das reservas e dos resultados
correspondentes a ativos por impostos diferidos; Elementos cujas condigbes
sejam aprovadas pelo Banco de Portugal; Provisbes para riscos gerais de
crédito até ao limite maximo de 1,25% dos ativos ponderados, de acordo com o
método Padrdo; Reserva proveniente da reavaliacdo do activo imobilizado,
efetuada nos termos a definir por instru¢do do Banco de Portugal,

Outras reservas de reavaliacao positivas; Titulos de participacdo; Empréstimos
subordinados, cujas condicfes sejam aprovadas pelo Banco de Portugal; Parte

liberada de acdes preferenciais remiveis.
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Gap de Liquidez: calculado através da diferenca entre o crescimento dos
créditos de clientes e o crescimento dos depdsitos. Este indicador tem a
finalidade de identificar as instituicbes financeiras com necessidades de

financiamento superiores.

MBS (Mortgage-Backed Securities): titulos de securitizacdo cujos ativos
subjacentes sdo empréstimos hipotecarios. Podem também ser classificados
em (i) Commercial mortgage-backed securities (CMBS), quando os
empréstimos  hipotecarios estdo relacionados com empreendimentos
comerciais, tais como shopping centers, lojas e escritorios; e (ii) Residential
mortgage-backed securities (RMBS), quando os empréstimos hipotecarios

estéo relacionados a empreendimentos residenciais.

HEL (Home Equity Loan): consiste numa linha de crédito com uma finalidade
especifica (geralmente para melhorias no imével ou para complementar a sua
compra), tendo como colateral o valor do imével ainda ndo utilizado como
garantia de outra hipoteca. O limite maximo deste empréstimo é definido a
partir da andlise de crédito do mutuério e da existéncia de hipotecas sobre o

imoével a ser concedido como colateral.

Net Debt, ou Divida Liquida = Empréstimos de Curto e Médio Longo Prazo —

Depdésitos Bancarios e Caixa.

Produto bancario: indicador de actividade, obtido através do somatorio da
margem financeira, dividendos, comissdes liquidas, resultado em operacdes

financeiras, resultado por equivaléncia patrimonial e outros proveitos liquidos.

Notacdes de Rating: classificacdo de credito (também chamada de nota de
risco, rating, classificacdo de risco, avaliacdo de risco, notacdo de risco ou
notacdo financeira de risco) e avalia o valor do crédito de emissdes da divida
de uma empresa ou um governo. Essa classificacdo é feita através de notas
representadas sob letras e sinais aritméticos dadas a partir de uma avaliacao

concedida pelas principais agéncias de classificagcdo de risco, como a Fitch
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Ratings, Moody's e Standard & Poor's, e avalia a possibilidade de esta entidade

saldar suas dividas.

Racio de capital (Tier 1): resulta do quociente entre os Fundos Proprios Base

e 0s Ativos e Extrapatrimoniais ponderados pelo risco.

Racio Core Tier 1: Medida de solvéncia das instituicdes financeiras, calculada
através do quociente entre os (Fundos Préprios Base - Titulos de participacao -
Empréstimos subordinados) e os ativos extrapatrimoniais ponderados pelo

risco.

Racio cost-to-income: evidéncia a eficiéncia da instituicio e é calculado
através do quociente entre 0s custos de estrutura operacionais (custos com
pessoal, outros gastos administrativos e amortizaces do imobilizado) e o
produto bancario. Quanto mais elevado for o racio cost-to-income, menor a
eficiéncia operativa da instituicdo, dado o maior peso da estrutura de custos em

percentagem do respetivo produto bancério.

Racio de crédito vencido: crédito com incumprimento /crédito total.

Racio de return on asset: racio de rentabilidade do activo total, que resulta do
guociente entre os resultados liquidos e ativo total. Este indicador indica o grau

de remuneracao do investimento total.

Racio de return on equity: racio de rentabilidade dos capitais préprios que
resulta do quociente entre os resultados liquidos e capitais proprios. Este

indicador fornece a medida da remuneracao dos capitais proprios investidos.

Racio de solvabilidade: resulta do quociente entre o total de fundos proprios e

0s ativos e extrapatrimoniais ponderados pelo risco.

Share of wallet: Aumento do nivel de contrapartidas comerciais

proporcionadas pelo cliente, quer por via de servi¢os prestados, quer por via de
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operacOes crediticias contratadas, sendo o principal objetivo aumentar a

rendibilidade da carteira de clientes da respectiva instituicdo bancéria.

Spread: O spread bancéario é a diferenca entre a taxa de juros que as
instituicdes financeiras pagam na captacao do dinheiro e a que cobram aos

seus clientes.

Subprime Mortgage: empréstimo cujo mutuério apresenta um historico de
crédito problematico, unicamente garantido pela hipoteca do imével. Um
mutuario "sub-prime" € caracterizado por apresentar no seu historico de crédito
uma ou mais das seguintes caracteristicas: pelo menos dois atrasos de 30 dias
nos ultimos 12 meses; pelo menos um atraso de 60 dias nos ultimos 24 meses;
um crédito considerado irrecuperavel; um julgamento, execucdo ou
reintegragdo nos ultimos 24 meses; faléncia nos ultimos cinco anos; elevada
probabilidade de incumprimento (classificacdo de risco elevada); e/ou; racio
(valor mensal das prestacdes previstas no empréstimo/rendimento mensal do
mutudrio) igual ou superior a 50%.

Esta designagéo aplica-se geralmente ao segmento de mercado exclusivo dos
EUA. Os contratos de empréstimo sao frequentemente do tipo 2/28, com uma
taxa baixa nos primeiros 2 anos (periodo de menor liquidez), e uma taxa
substancialmente superior nos 28 anos seguintes, de forma a compensar o
risco subjacente a operacdo. A designacao subprime advém do facto de das

agéncias de rating lhe terem atribuido uma classificacdo abaixo de A-prime.

Titularizagdo (securitizacdo): emissdo de titulos negociaveis representativos
de créditos detidos por uma determinada instituicdo financeira, e cuja

propriedade € assim transferida para quem adquire os titulos emitidos.

Total de Fundos Préprios: somatério dos Fundos Préprios Base, com Fundos

Proprios complementares e Deducdes.

Trading Book: Carteira constituida por ativos financeiros detidos por um banco

ou por uma corretora, em que mesmos sao comprados ou vendidos na
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perspetiva de se realizar o melhore negocio possivel para os seus clientes,

numa oOtica de protecdo contra os varios tipos de risco.
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