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Resumo:

A globalizacdo do mercado financeiro e a forca competitiva da economia exigem
das empresas a sua crescente agilidade e flexibilidade de forma a realizarem e a
desenvolverem as suas atividades. Isto tem resultado numa crescente atividade das
instituicdes financeiras, pois tém de apresentar respostas para esses desafios,
registando, nesse sentido, nos ultimos anos um nuamero elevado de operacdes de
concessao de crédito.

Estas operagbes tornam-se ainda mais complexas numa conjuntura de crise
econdmica e financeira, pois aumenta o risco de crédito que lhe esta associado pelo
incumprimento por parte dos devedores dos capitais investidos e respetivos lucros
esperados, e consequentemente leva a subcapitalizagéo.

Com este estudo pretende-se explicar a importancia da analise e avaliagdo do risco
de crédito pelas instituicbes financeiras nas suas decisées nos processos de
concessao de crédito as empresas. Também, pretende-se saber se as instituicdes
financeiras alteraram as suas metodologias nas avaliacdes dos processos de crédito
em consequéncia do contexto de crise que, atualmente, se vive, hnomeadamente ao

nivel dos indicadores e instrumentos que utilizam.

Neste trabalho sera realizado um estudo empirico sobre a atividade de concessao e
risco de crédito em Portugal, com base num modelo de analise para ver a sua

evolucédo, através de uma abordagem as instituicdes em Portugal.

Palavras chave: Risco; Risco de Crédito; Concessdo de Crédito; Instituicbes

Financeiras.



Abstract:

The globalization of the financial market and the competitive strength of the
economy require of companies increasing their agility and flexibility to perform and
develop their activities. This has resulted in an increasing activity of financial
institutions, as they have to provide responses to these challenges, noting, in this
regard, in recent years a large number of lending operations.

These operations become even more complex in a situation of economic and
financial crisis, because it increases the risk associated to credit as a consequence of
failure on the part of borrowers of capital invested and their expected profits, and may
leads to thin capitalization.

This study seeks to explain the importance of the analysis and assessment of credit
risk by financial institutions in its decisions in the process of granting credit to
businesses. It also seeks to know whether financial institutions have changed their
methodologies in the ratings of credit processes as a result of the context of crisis that

currently live, namely in terms of indicators and instruments they use.

This work will be performed an empirical study on the activity of granting credit and
risk of credit in Portugal, on the basis of an analysis model to see its evolution, through

an approach to the institutions in Portugal.

Key words: Risk; Credit risk; Granting of credit; Financial Institutions.
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Introducao



A utilizacdo de recursos de terceiros € pratica comum nas empresas como alternativa ou

complemento aos seus capitais proprios para alavancar os negocios.

O crédito incrementa o crescimento da economia, porque aumenta a capacidade de
compra e de investimento a realizar pelas empresas, que assim elevam o seu nimero de

transacdes comerciais e mitigam as suas dificuldades (Souza & Bruni, 2008).

7

A relacdo entre estas e as instituicbes financeiras é crescente, pelo que sendo a
concessao de crédito a principal atividade nas instituicdes, seré inevitavel o controlo do risco
de crédito. Deste modo, no processo de avaliagdo da concessdo de crédito deverdao ser
diversos os fatores a considerar, como as caracteristicas do mercado, economia, setor de
atividade, os montantes e o tratamento e andlise da informacéo contabilistica e financeira
das empresas. Defende Gizycki (2001) que deverédo ser consideradas influentes as variaveis
macroeconomicas, como por exemplo a taxa de inflagdo, na explicacdo sobre as decisdes

de risco numa instituicdo bancaria.

A avaliagdo do elemento risco, nestas andlises de crédito, reveste-se de grande

importancia e ao mesmo tempo complexidade.

Sucintamente, risco significa incerteza, imprevisivel, imponderavel (Schrickel, 2000).

Basicamente é a probabilidade de um acontecimento divergir do seu valor esperado.

As instituigfes financeiras estdo expostas ao risco de crédito, que é o risco de default do
tomador n&o poder cumprir as obrigacdes inerentes ao contrato estabelecido. Por maior que
seja a confianca que o credor deposite no devedor, ndo h& nunca a certeza total de que este

ultimo, no respetivo prazo estabelecido, liquide ou honre 0os seus compromissos.

Para Amaral, Casanova, Cruz, Simdes e Antunes (1997) o crédito é:

“Um acto de troca econémica em que alguém — o credor — realiza uma prestagdo em
dinheiro ou em espécie, em determinado momento, a favor de outrem — o devedor — e
aceita o risco de a respetiva contraprestacdo ser diferida para um momento ou momentos
posteriores, confiando no cumprimento pontual da promessa de reembolso feita pelo

devedor, e recebendo um juro como compensagao”.

O risco de crédito torna-se na principal fragilidade de uma instituic&o financeira devido ao
possivel impacto ao nivel de perdas.

Para o minimizar, estas instituicbes devem proceder a uma andlise criteriosa sobre o
tomador/cliente antes da tomada de decisdo (Souza & Bruni, 2008).

Esta analise baseia-se num conjunto de fatores que englobam os inerentes ao devedor e

os da envolvente e enquadramento do devedor. Neste sentido, segundo Costa (2003) e

2



guanto ao risco de crédito, as instituicbes bancarias avaliam o risco e a qualidade do crédito
através de indicadores quantitativos e qualitativos.

Sanvicente e Minardi (1998) identificaram indices quantitativos mais significativos para a
informacado fornecida pelas empresas, como por exemplo o indicador da rendibilidade do
ativo, o efeito/indice de alavanca financeira.

Deficitarias avaliacbes dos processos de concessdo de crédito elevam o numero
potencial dos créditos incobraveis agravando a posicao da instituicdo face aos mercados e
gue podem no limite contribuir para o agravar das consequéncias da crise econémico-
financeira, que temos assistido nos ultimos anos.

O objeto de estudo deste trabalho é sobre o “Risco de crédito num contexto de crise” e 0s
objetivos assentam em saber até que ponto as analises ao risco foram alteradas no contexto
de crise financeira que atualmente vivemos e até que ponto as instituicbes financeiras
realizam analises de risco fundamentadas.

Quer-se explanar a importdncia da analise do risco de crédito pelas instituicbes
financeiras nas suas tomadas de decisdo perante a concessdo de crédito as empresas.
Pretende-se saber se as instituicdes alteram as suas estratégias nas avaliagbes dos
processos de crédito em resultado do ritmo da economia.

Explicar e dar conhecimento dos indicadores mais importantes e utlizados pelas
empresas de concessao de crédito na avaliagdo do risco; de cariz qualitativos: (i) localizacéo
da empresa; (i) setor econémico; e (ii) renome dos produtos e do cliente; ou de cariz
guantitativos: (i) indicadores econdmicos e (ii) indicadores financeiros.

Efetuar um estudo sobre a evolucdo do recurso ao crédito em Portugal, determinante
para o ritmo de desenvolvimento da economia, com base num modelo de analise qualitativo
assente em inquéritos formulados a empresas e instituicdes bancarias.

O trabalho esta assim dividido em duas partes, que serao divididas em seis capitulos.

A primeira parte terd uma vertente de revisdo da literatura sobre conceitos chave.

No primeiro capitulo serdo enunciados conceitos e definicdes sobre os riscos financeiros:
crédito, mercado e operacional; também serdo explanados o0s principais indicadores
financeiros e néo financeiros.

Segue-se um segundo capitulo onde serdo examinados os trés acordos de Basileia
porgque constituem importantes iniciativas da comunidade financeira internacional no sentido

de minimizar os riscos de insucesso das atividades bancérias.
O terceiro capitulo, abordara, resumidamente, a influéncia da Troika em Portugal, no que

respeita a algumas medidas implementadas visando o refor¢co da estabilidade do sistema
financeiro.



Segue-se 0 quarto capitulo onde serdo enunciados conceitos e identificacdo dos

instrumentos de divida mais utilizados.

O quinto capitulo, faz-se uma caracterizacdo das instituicbes financeiras em Portugal,
identificando-as (em especial, o setor bancario) e o enquadramento publico e privado. Pois a
relacdo entre as instituicbes financeiras e as empresas é importante para uma analise

econdmica e financeira de um pais.
A segunda parte terd uma vertente empirica sobre um estudo de caso pratico.

Assim, no sexto capitulo, seréo apresentados inquéritos realizados sobre a tematica de
concessao e risco de crédito dirigidos as empresas e instituicdes bancérias.

Por fim, no sétimo capitulo, irdo ser retiradas conclusdes do trabalho apresentado.

De maneira geral, este trabalho sera um estudo que versa uma vertente qualitativa de
natureza exploratéria pela revisdo bibliografica que apresenta e para tal procurou-se
literatura relacionada aos conceitos de riscos financeiros (em particular, o de crédito), aos
indicadores financeiros e nédo financeiros (mais usados pelas instituicbes financeiras), aos

instrumentos de divida (mais frequentemente procurados nas instituicdes financeiras).

Apresentou-se as principais recomendagfes dos Acordos de Basileia com vista a

salientar a sua importancia no mercado financeiro em funcéo da literatura existente.

Com esta metodologia, também, procurou-se fazer resenha sobre a atualidade
econdmica e financeira em Portugal visando salientar algumas das medidas adotadas em

resultado do apoio financeiro requerido.

O presente trabalho tem outra vertente qualitativa de natureza empirica pelo estudo de
um caso na parte pratica, baseado em inquéritos as empresas e instituicbes bancarias

visando a evolucao do crédito concedido.



Parte | — Reviséo Bibliogréafica

Capitulo I — Risco de Crédito para as Instituicdes Financeiras



Nas operacfes de conceder crédito as Instituicbes Financeiras (IF's) estdo expostas a
Varios riscos, tais como por exemplo, o de crédito, devido aos capitais mutuados poderem

nao ser reembolsados.

A acentuada expansdo da concessado de crédito, reflexo da intensa procura por parte de
empresas, particulares e Estado, obriga a que as instituicdes financeiras necessitem de
avaliar com aproximac&o razoavel os riscos das operacdes ativas', podendo assim orientar
com maior seguranca a sua atividade de definir melhores critérios para satisfazer a procura

de fundos.

Tendo em conta os riscos da concessao de crédito, ndo € permitido a uma IF conceder
crédito que ultrapassem determinados limites, que sado calculados a partir dos seus fundos
préprios (os limites e os fundos préprios serdo abordados na apresentacdo do Acordo de
Basileia no capitulo Il). Por isso, as IF's devem proceder a uma adequada gestdo dos riscos
gue assumem no desenvolvimento da sua atividade, a fim de prevenirem a verificagdo de
possiveis situacdes de concentracdo de crédito que possam afetar a sua solvabilidade e
contrariar as disposicdes legais (Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro) impostas pelo

Banco de Portugal.

Se os riscos ndo forem devidamente administrados pelas IF's, é possivel que estas
venham a colocar-se numa situagcao em que a prépria continuidade das suas atividades esta

em causa (risco de insolvéncia).

1.1Risco Financeiros — Conceitos

Os conceitos retorno, incerteza e risco encontram-se presentes nos investimentos no
mercado financeiro, pois estdo associados ao mapa de cash-flows.

Retorno podera entender-se como o valor de capital esperado no fim do investimento,
incluindo-se aqui a remuneracéo do capital investido. Para Howells e Bain (1998) o retorno
sobre um ativo financeiro poderd assumir a forma de pagamento de juros durante um
intervalo de tempo combinado.

Incerteza é a imprevisibilidade associada a um resultado futuro de um investimento.
Associando probabilidades de ocorréncia aos diferentes cendérios de incerteza tem-se a

nocao de risco.

1 ~ ~ . . N ~ -
S&o operagdes ativas as que visam a colocacdo e ao emprego de fundos, em que as IF’s se tornam credoras
do cliente. (Exemplos: empréstimos, abertura de crédito, etc.). S4o operacdes passivas as que tém por objeto a
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Carvalho (2009) alerta para a diferenca da no¢éo de incerteza com o conceito de risco.

Assim, enquanto nas situacdes de incerteza regista-se a impossibilidade de quantificar
probabilidades possiveis (quer por falta de informacéo, quer por falta de conhecimento dos
resultados eventuais), nas situacdes de risco regista-se a possibilidade de quantificar
probabilidades de ocorréncia por se encontrar associado a probabilidade determinado
evento (com o0s resultados passados, obtidos em situacbes equiparadas, obtém-se
informag&o utilizavel para analisar e prever o futuro), tornando-se possivel a gestéo do risco.

Entende-se que o risco pode ser visto como a possibilidade numa reducdo da
rendibilidade do investimento financeiro ou pode por vezes ser utilizado como incerteza,
quando se refere a variabilidade de retornos associada a um determinado ativo financeiro
(Abreu, Ferreira, Barata e Escéria, 2007; Gitman, 1997). Os primeiros autores referem que,
normalmente, o risco é medido como o desvio padréo do retorno de um ativo. O outro autor
citado, concluiu que sendo mais acertado o retorno de determinado ativo, menor sera a
variabilidade e, obviamente, menor sera o risco.

Nesta linha de pensamento, 0 risco esta associado a possibilidade de perca, assim
sendo, o risco de um investimento esta ligado a probabilidade de se ganhar menos que o
esperado. Significa que ao nivel dos fluxos financeiros futuros o risco é a probabilidade de
gue o fluxo ndo venha a ocorrer ou se ocorrer seja em dimensao inferior da esperada.

Na mensuracgédo do risco, Gitman (1997) diz que na sua quantificagdo podem ser usadas
as probabilidades, distribuicdo probabilistica, desvio padréo e o coeficiente de variagao.
Neto (2006) refere o uso/recurso do/ao estado de incerteza de uma decisdo, tendo como
base o conhecimento das probabilidades associadas a ocorréncia de certos resultados ou
valores.

O conceito de risco, em geral, € usado no dia-a-dia nas mais variadas das operagdes
financeiras, e trata-se de um conceito com varias definicdes e tem um campo de andlise
muito vasto, que ira ser abordado ainda neste capitulo.

Moreau (2003; citado por Carvalho, 2009, p.37) apresenta um conceito de risco ligado a
gestdo empresarial: “um risco empresarial pode ser definido como a ameaca de um
acontecimento, uma ac¢do ou uma inacc¢ao afectar a capacidade de a empresa atingir 0s
seus objectivos estratégicos e comprometer a criagédo de valor”.

Na esfera do crédito bancério, Cabido (1999) diz-nos que o risco é um dos elementos
essenciais, associado a natureza do préprio crédito, na apreciacdo e tomada de decisdo de
uma operacdo de crédito, ou seja: a possibilidade ou probabilidade de ndo ser paga a

promessa de pagamento ou a restituicdo, no tempo acordado, por diversas razbes, de

procura e a provisdo de fundos, importando em énus e obrigagdes para as IF’'s, que se tornam devedoras do
cliente. (Exemplos: depésitos, redescontos, etc.).
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ordem geral (situacdo politico-econdmica nacional e internacional, conflitos sdcio-laborais, e
outras), de ordem particular (situacdo concreta do cliente, condicdes concretas da operacao
e situacdo e perspetivas do setor de atividade) e outras.

Na éarea financeira, Howells e Bain (1998) referem que o risco esta relacionado a
probabilidade dos resultados diferirem do esperado, e que podera assumir diversas formas,
como exemplos, risco de capital® e risco de inflacdo®.

Dan (2001; citado por Beja, 2004, p.81) define risco relacionado com o negdcio: “Risco
significa estar exposto a possibilidade de um resultado negativo. Gerir o risco significa tomar
accdes deliberadas para mudar as probabilidades em favor proprio — aumentando as
probabilidades de resultados positivos e reduzindo as probabilidades de resultados
negativos”.

Risco é uma condicdo sine qua non em qualquer operacao ou operacdes financeiras no
mercado financeiro.

O conceito de risco no mercado financeiro ndo é recente ou hovo, mas nos ultimos anos,
ganhou mais importancia em consequéncia dos escandalos internacionais de algumas
entidades como Barings Bank, Bankers Trust, Procter & Gamble e Gibson Greetings. Nestes
casos o0 conceito de risco esteve aliado a produtos derivados utilizados de forma negligente
e abusiva, revelando falta de controlo nos procedimentos. O caso Barings Bank (1762-
1995), banco mercantil inglés que operou até ao seu colapso em Fevereiro de 1995, apds
acumular prejuizos de mais de £860 milhdes nas bolsas de derivados de Cingapura e
Osaka, deveu-se a ma gestdo em operacdes de especulacdo em contratos de futuros
(Howells & Bain, 1998). O responsavel foi Nick Leeson, um dos empregados do banco, dado
a inexisténcia de mecanismos de controlo administrativos para orientar tais operacfes. O
caso Bankers Trust, um dos maiores bancos nos Estados Unidos, no inicio de 1994, sofreu
danos irreparaveis a sua reputacdo quando causou grandes perdas em operacdes com
derivados aos seus clientes, entre 0s quais estavam as empresas americanas Procter &
Gamble e Gibson Greetings. Segundo informagfes da Business Week (1995), as perdas
provocadas pelas opera¢fes fraudulentas com derivados feitas pelo Bankers Trust atingiram
mais de 500 milhdes de ddlares, sendo que a prépria Procter & Gamble teria perdido quase
200 milhdes de dodlares. A Gibson Greetings, uma das maiores empresas de publicidade,
fabricante de cartdes sazonais, papel de embrulho e produtos relacionados, no ano de 1994,
anunciou perdas com contratos de derivados. Ambas empresas processaram a Bankers
Trust alegando que esta ndo havia divulgado informacéo “totalmente e com acuidade” sobre

o contrato de devirados com swaps (Howells & Bain, 1998, pp.198-199).

2 . . . . .
Risco de capital ocorre quando o valor nominal do ativo difere do esperado.



Para as instituicdes financeiras e demais organizacfes, no decurso da gestdo da sua
atividade, podemos enquadrar 0s riscos a que estdo mais expostas em trés categorias

distintas: riscos de crédito, mercado e operacional (Figura 1).

Figura 1: Riscos nas Instituicdes Financeiras no Basileia Il

Basileia Il — Pilar 1

A 4 A 4
Risco de Crédito Risco de Mercado Risco Operacional

Fonte: Elaboracéo Propria.

A cedéncia de crédito, no geral, envolve a expetativa do recebimento de um montante
num determinado periodo de tempo. Nesse sentido, Caouette et al. (1999; citado por Brito &
Neto, 2008) afirmam que o risco de crédito € a possibilidade de que esta expetativa nao se
realize.

Estamos perante o risco de crédito quando existam eventos que possam vir a restringir a
boa cobranca de crédito concedido (Bessis, 1998; Carvalho, 2009). O primeiro autor refere
as perdas originadas por um evento de default’ do tomador ou pela deterioracdo da
gualidade do crédito e, acrescenta que ha diferentes situacées que podem caracterizar um
evento de default de um tomador. O autor destaca como exemplo o atraso no pagamento de
uma obrigac&o, o incumprimento de uma clausula contratual restritiva® (covenant), o inicio
de um procedimento legal como por exemplo acordo de faléncia ou, ainda, a insolvéncia,
que ocorre em virtude do valor econémico dos ativos da empresa reduzirem-se a um nivel
inferior ao das suas dividas, sinalizando que os fluxos de caixa esperados (futuros) néo
serdo suficientes para liquidar as obrigacdes de financiamento assumidas. O segundo autor
salienta que muitas vezes o problema de assimetria de informacdo entre o credor e o
devedor, mais concretamente quanto a sua capacidade de pagar o empréstimo concedido,

esta na origem do risco de crédito.

% Risco de inflacdo ocorre quando o nivel de preco altera inesperadamente, originando uma alteragédo no valor
real dos ativos.

* Default podera ser definido como a incerteza em relacdo a capacidade de o devedor honrar os seus
compromissos assumidos, ou seja, estd relacionado com as caracteristicas intrinsecas do tomador de
crédito/empréstimo.

> Exemplos: informar factos relevantes como alteracdo das quotas dos socios, fornecer documentos
contabilisticos (demonstracgdes financeiras, por exemplo) auditados, néo efetuar alienacao de ativos, etc.
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Abreu et al. (2007) entendem que o risco de crédito ou o risco de ndo cumprimento
corresponde ao ndo cumprimento do servigo da divida, na totalidade ou parcialmente.

O risco de crédito manifesta-se quando particulares, empresas ou 0 Estado ndo cumprem
em efetuar um pagamento, no total ou parcialmente, de um compromisso assumido.

Outro tipo de risco é o risco de mercado. Diz respeito a incerteza da inflacdo, da politica
monetaria, cambial e orcamental, as alteracfes conjunturais e outras. Assim, risco de
mercado pode ser entendido como risco de perdas decorrentes de oscilacdes significativas
em variaveis econodmicas e financeiras, como taxas de juro, cambios, precos de mercadorias
e de ac¢bes. O risco de mercado surge como consequéncia dos movimentos adversos nos
precos do mercado. Como o risco de perder, resultante da mudanca desfavoravel do preco
de mercado do ativo, no periodo da sua detencdo. O exemplo classico de risco de mercado
resulta das perdas na Bolsa de Valores.

Em virtude disto, existe uma pequena fronteira entre o risco de crédito e o risco de
mercado, uma vez que este Ultimo podera condicionar fortemente o primeiro, porgue por
exemplo se a taxa de juro subir ha uma probabilidade de ndo cumprimento das obrigacdes
maior. Esta definicdo alinha-se com a elaborada pelo Bank of Internationel Settlements que
“o risco de mercado advém do potencial de mudancgas em precos e taxas de juro”.

Na medida em que os precos de mercado de instrumentos financeiros afetam o valor de
uma carteira (de titulos/investimentos) e estas variagdes ocorridas ndo podem ser previstas
com preciséo, o resultado das operacdes realizadas pela instituicdo financeira/empresa néo
podem ser determinados com toda a certeza. Assim, o0 conceito de risco a reter estara
relacionado como sendo a dispersao dos resultados possiveis e a variabilidade com que
sucedem (variancia).

Certos acontecimentos de perda podem ndo estar relacionados com o incumprimento de
um devedor (risco de crédito) ou com a volatilidade da taxa de juro (risco de mercado), mas
sim com processos operacionais mal estruturados, controles internos ineficientes/deficitarios
ou fraudes, internas ou externas, entre outras ocorréncias. Estes factos sao classificados
como riscos operacionais. Sobre o risco operacional, Abreu et al. (2007) relatam que esta
relacionado com a ocorréncia de falhas humanas (falta de experiéncia profissional ou
situacdes de fraude); falhas nos procedimentos ou inadequados processos (precaria
organizacéo, erros de contabilizacdo, deficiente controlo e acompanhamento de situacdes
de risco); falhas técnicas (resultantes de insuficientes instrumentos para medir o risco); ou
falhas tecnoldgicas (desajustado sistema informatico).

O Basel Committee on Banking define risco operacional como “o risco de perdas diretas
ou indiretas resultantes de sistemas, pessoas e processos internos inadequados ou
insuficientes ou de eventos externos”. O exemplo mais emblematico de risco operacional é a

fraude.
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1.2Andélise do Risco de Crédito: Cariz Quantitativa e Qualitativa

A atividade crediticia é a primordial atividade de qualquer instituicdo de crédito (IC),
sendo consequentemente a que merece especial incidéncia dos mecanismos de controlo e
andlise.

O crédito concedido, como analisado antes, envolve riscos nha medida em que significa a
cedéncia de meios financeiros a terceiros, os quais poderdo devolvé-los ou ndo, nas
condicbes previstas, a instituicAo e nos prazos estabelecidos. Dada a inevitabilidade da
existéncia deste risco, as instituicdes terdo que criar os mecanismos e medidas eficientes
para minimiza-lo, isto €, deverdo assegurar em grau satisfatério o retorno dos recursos/do
crédito concedido.

Tem-se assistido a diversas adequagdes nas técnicas de analise do risco em resposta ao
crescente volume e complexidade do crédito como devido aos recursos de gestao e as
novas tecnologias existentes. Temos as técnicas que se apoiam em indicadores (como
exemplos, rendibilidade do ativo, solvabilidade, autonomia financeira) baseadas em
documentos financeiros e outras baseadas em informagdes/dados do mercado e estatisticas
externas a empresa, para além dos modelos estatisticos e econométricos de andlise.

Para a analise do risco de crédito, a qualidade e quantidade da informacdo requerida
pelas instituicbes bancéarias (IB) € muito importante, pois quanto maior a quantidade de
informacg&o que o decisor possa obter, em principio, mais probabilidades existirdo para que
o resultado final coincida com o pretendido, e menor sera o risco que se devera assumir ao
tomar a decisdo de concesséo de crédito.

Brealey e Myers (1988, p.729) mencionam que “a analise de crédito € como o trabalho de
um detective policial, no qual existem muitas pistas, umas relevantes, outras nao, que
necessitam ser devidamente ponderadas para se chegar a uma concluséo”.

Contudo, apesar da existéncia de partilha da informacéo (financeira como as declaracbes
fiscais, contabilistica como as demonstracfes financeiras e outras informac6es como a
quota de mercado da empresa) entre os agentes econémicos® derivado & formalidade no
contrato, nem toda a informagdo é dada, existindo assimetrias na informacdo fornecida
(Costa, 2003). Ocorre quando somente um dos agentes de um mercado tem uma

informac&o privilegiada enquanto o outro, por sua vez, ndo a possuli.

® Consideram-se agentes econdmicos 0s sujeitos (ou grupos de sujeitos) de um qualquer pais que intervém no
seu circuito econémico. Tém fungdes econdmicas diferentes (em termos de produgdo, consumo, investimento),
estabelecendo entre si diversas relagdes de indole econdmica. Sdo habitualmente referidos cinco grupos de
agentes econdmicos: - as familias; - as empresas de atividade ndo-financeiras; - as instituicdes financeiras; - o
Estado; e — 0s paises estrangeiros (exterior).
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Myers e Majluf (1984) afirmam que, devido a existéncia de assimetrias de informacédo
entre os gestores e os financiadores de capitais externos, que limitam o recurso a
determinado tipo de fontes de financiamento, as empresas tendem a adotar uma ordem de
preferéncia na escolha das fontes de financiamento.

Para Diamond (1989) é fundamental assegurar a transmissédo da informacdo, como por
exemplo a criacdo e manutencdo de uma base de dados informatizada relativa a divulgacao
e transparéncia das condi¢cdes contratuais fixadas entre os agentes econémicos, enviar
anualmente a IB informag&o contabilistica e fiscal sobre a atividade econdémica e remessa
de outros elementos adicionais. Esta informacdo devera ser transmitida através de
programas/aplicagbes informaticos certificados (rede informética certificada). Devido a
assimetria na informacdo, os aspetos qualitativos da gestdo das empresas ganham
importéncia na avaliagdo do risco de crédito, que serdo abordados ainda neste capitulo.

Na decisdo dos processos de empréstimo, normalmente, as instituicdes financeiras
utilizam uma andlise quantitativa de crédito, mas tem vindo a verificar-se a complementarem
essa analise com o uso de sistemas especificos (modelos de scoring’ e de rating®) para
além de uma avaliacdo casuistica, que atribuem importancia as caracteristicas mais
significativas dos tomadores do crédito (empresas/pessoas juridicas ou pessoas fisicas), tais
como carater, capacidade, capital, colateral e condicdes. Este método de andlise para a
concessao de crédito, conforme Gitman (1997) é conhecido como os “cinco C’s do crédito”,
e estdo dispostos da seguinte forma:

1. Carater: refere-se ao historial do proponente em cumprir com as suas obrigacdes

financeiras, sejam contratuais e ou morais.
Capacidade: refere-se ao potencial do proponente em pagar o crédito requerido.
Capital: refere-se ao patriménio liquido ou robustez financeira do proponente.

4. Colateral: refere-se ao valor dos bens (garantias) colocados a disposi¢cdo pelo

proponente para assegurar o crédito requerido.

5. Condigdes: refere-se as condi¢cbes do setor e da economia atuais, e também os

elementos externos do mercado que possam influenciar o proponente.

Ainda sobre a avaliacdo de crédito, podemos citar as palavras de Singer (1997, p.4) “por

causa das coisas que nao sabemos que desconhecemos, o futuro é altamente imprevisivel.

" Por defini¢éo, o scoring € um processo utilizado para projetar comportamentos futuros a partir de caracteristicas
atuais ou passadas.

® Estes modelos de avaliacdo de empresas constituem uma modelizacdo da relagdo entre as variaveis
financeiras ponderadas nos modelos convencionais de rating. Os principios analiticos em que assenta o seu
desenvolvimento sé@o equivalentes aos dos modelos de scoring, tradicionalmente mais associados aos
particulares.
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Contudo, algumas coisas podemos prever, por serem desenvolvimentos antecipados, ou
pelo menos imaginaveis, com base no conhecimento existente”.

Silva (2003; citado por Souza & Bruni, 2008) destaca que esta avaliacdo (para a tomada
de decisdo de concessdo de crédito) requer uma andlise financeira. Nesta analise, sdo
fatores determinantes um conjunto de instrumentos analiticos como os racios financeiros,
critérios de avaliacdo da performance da empresa e objetividade da informacao
contabilistica e fiscal (Certificacdo Legal de Contas), para que o analista possa definir uma
opinido sobre a situacdo economico-financeira de uma empresa, valida e fidvel, ou seja, a
sua capacidade de cumprir com as obrigacdes assumidas.

O método dos racios sao indicadores de desempenho determinados a partir de
quocientes encontrados entre diversos valores de mapas contabilisticos como o Balanco e a
Demonstracao dos Resultados e de outras informagdes financeiras, que permitem avaliar a
eficiéncia da gestdo durante periodos econémicos de exercicio e a performance econémica
e financeira da empresa (Martins, Berenguer & Carruna, 2006).

Os critérios de avaliagdo da performance da empresa passam por uma analise qualitativa
da gestdo, baseada em fatores de carater comercial e de apreciacdo subjetiva como a
informacdo sobre o setor econdémico, tipo e qual a concorréncia, histérico bancario dos
administradores/gerentes. Permitindo avaliar a eficacia da gestdo durante periodos
econdémicos de exercicio da empresa.

A objetividade da informacédo contabilistica disponivel revela as politicas da empresa,
denuncia os critérios contabilisticos utilizados, politicas de amortizacdo e de provisdes, a
regularidade e disponibilidade dessa informacdo contabilistica (Relatério de Contas
apresentados), muito importante para a tomada de decisoes.

A técnica aqui utilizada na avaliacdo do risco é de cariz quantitativo.

Os instrumentos classicos de analise sao os seguintes:

e Andlise do Balanco — permite analisar o equilibrio da politica de investimento, a
gestdo das necessidades de exploracédo, a politica financeira e a situacao patrimonial
da empresa numa determinada data, como diz Neves (2004). Trata-se de um
elemento técnico (Cabido, 1999) que permite conhecer a composi¢do e valor do
patriménio, a estrutura dos capitais da empresa e a sua rendibilidade em dado
momento e também permite obter uma importante fonte de informacdo e fazer o
diagnostico sobre a situagdo econdmico-financeira.

e Andlise da conta dos Resultados — permite apreciar a capacidade da empresa em
gerar resultados — lucros ou prejuizos- num determinado periodo (Neves, 2004)
traduzindo a estrutura de gastos e margens, a capacidade de auto-financiamento e a

geracdo de meios de tesouraria.
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e Método dos Racios — € possivel alargar a analise anterior e construir racios que
permitam apreciar: a liquidez (aptiddo/capacidade de a empresa fazer face aos seus
compromissos de curto prazo); a solvabilidade (possibilidade dos credores, em caso
de cessacao da atividade da empresa, se assegurarem da possibilidade de reaverem
0s seus créditos pela liquidacao dos ativos da mesma); a rendibilidade (relagéo entre
os resultados e o ativo, vendas e capitais préprios); graus de rotacdo e indicadores
de funcionamento (afericdo da eficiéncia com que a empresa gere 0s seus ativos,
sejam imobilizados ou sejam circulantes na atividade prosseguida).

e Mapas de Origem e Aplicagdo de Fundos — explicam a evolu¢éo do fundo de maneio
através da andlise da politica de investimentos e da politica de financiamento da
empresa; a evolugdo das necessidades de fundo de maneio (NFM); permitem
estudar o equilibrio entre as necessidades e o fundo de maneio, tirando-se dai
conclusbes sobre a tesouraria. Moreira (1997) este mapa informa qual é a origem
dos fundos que uma empresa utiliza e o modo como os aplica, proporcionando
revelar as for¢cas ou fraquezas da empresa ao nivel do financiamento da sua
atividade. A “gestéo eficaz das NFM gera fundos e promove os lucros, consolidando
a relacdo com os clientes, fornecedores e banqueiros, ao mesmo tempo que reduz o
risco” (Wilson (2002; citado por Carvalho, 2009, p.295)).

e Previsao Financeira — no crédito de médio prazo, so a irregularidade dos reembolsos
verificada a posteriori, revela a instituicdo financeira as dificuldades da empresa. Dai,
gque se torna relevante, uma analise antecipada da sua capacidade de reembolso, o
que é geralmente estimado a partir da analise comparativa do “cash-flow” financeiro
(fluxos monetarios), num futuro mais ou menos préximo, e do endividamento a prazo.
Uma empresa para ter equilibrio financeiro passa pela sua capacidade em gerar
fundos para solver os seus compromissos financeiros num horizonte temporal de
médio prazo (Moreira, 1997) e o indicador mais usado para o efeito é o “cash-flow”.
Dito de outra forma, trata-se de um estudo focalizado em saber se os fluxos
monetarios gerados pela empresa séo suficientes para a mesma respeitar com 0s
seus compromissos financeiros de médio prazo, ou seja, com os créditos assumidos,
permitindo uma apreensdo da evolucdo econdomica e financeira futura (de uma

empresa e da sua capacidade para gerar resultados).

Carvalho (2009) acrescenta que a andlise destes documentos da uma informacgéo
simplista da situa¢do econdmica e financeira da empresa e para que esta se torne relevante,
devera recorrer-se a andlise percentual de alguns indicadores, a comparacao intra-setorial e

a analise de racios.
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1.2.1 Fatores Quantitativos:

A anélise econdmica e financeira é um instrumento mais comum em termos quantitativos
da andlise de crédito. Geralmente, recorre-se a um conjunto de abordagens, técnicas e
metodologias usaveis no exame de uma empresa e que procuram auxiliar no conhecimento
da situacdo e evolucdo da empresa, e que ajudam a antecipar 0 seu provavel
comportamento futuro no médio/longo prazo (Amaral et al., 1997).

Dito de outra forma, com a informacgédo relevante disponivel (documentos contabilisticos,
fiscais, financeiros e outras fontes como a informacdo publicada pelas associacdes de
indastria e comércio, a informacgédo disponibilizada pelo banco de Portugal de todos os
setores de atividade) obtida para ser preparada e utilizada na avaliagdo da concesséo de
crédito, procura-se determinar a capacidade do devedor de vir a cumprir no futuro as
respetivas obrigagbes pecuniarias, utilizando andlises da interpretagdo dos Vvarios
indicadores financeiros, bem como o uso de uma metodologia de avaliagdo quantitativa
(interpretagéo de indicadores financeiros), a introdu¢do dos modelos de scoring e de rating,
e casuistica (interpretacdo de varios indicadores que caracterizam cada cliente).

Falkenstein, Boral e Carty (2000) desenvolveram um estudo onde enunciam indicadores
financeiros mais utilizados na avaliagdo do risco, sendo os réacios de rendibilidade,
tipicamente os mais utilizados, normalmente com a rendibilidade do ativo e do capital préprio
a dominar.

As tipificacBes existentes para agrupar 0os racios em categorias sdo variadas, sendo
determinadas com base na natureza das grandezas utilizadas na relacdo dos racios ou da
interpretacdo que deles se faca (Martins et al., 2006). Neste enquadramento, refira-se
Batista (2004) retne os diferentes racios em familias, espelhando as especificidades da
gestdo de uma sociedade. Também poderdo reunir-se conforme o0s elementos
contabilisticos utilizados no seu calculo, como por exemplo os racios do balan¢o. Moreira
(1997) escolhe o0s racios financeiros, econdmicos, econdmico-financeiros, de
funcionamento, técnicos e de mercado. Farinha (1995) destaca os racios de rendibilidade de
maior interesse, pois medem fenbmenos como a capacidade de uma empresa poder-se
manter em atividade (rendibilidade das vendas ou producéo); capacidade dos capitais totais®
investidos na empresa gerarem resultados (rendibilidade do ativo); ou a capacidade de
retorno do capital proprio (rendibilidade do ativo dos capitais proprios).

De entre os indicadores de desempenho econémico destacam-se 0s seguintes, pela sua

atualidade e utilizagdo mais comum:

° Capitais totais significa capitais préprios e alheios.
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1.2.1.1 Rendibilidade dos Capitais Proprios (Rendibilidade Financeira)

Também conhecido por rendibilidade da situagéo liquida ou return on equity (ROE), este
racio mede a taxa de retorno do capital proprio. E um indicador de afericdo da eficiéncia da
gestao, uma vez que mostra a capacidade de gerar lucros no préprio negocio. Determina-se
pelo quociente entre o resultado liquido e o capital préprio:

Resultado Liquido

Capital Préprio

Neves (2004) refere que esta medida de rendibilidade permite retirar conclusdes sobre se
a rendibilidade do capital préprio estd num patamar aceitavel em comparacao as taxas de
rendibilidade praticadas no mercado de capitais e ao custo do financiamento.

Este coeficiente permite medir a eficiéncia com que a empresa utiliza os capitais dos
s6cios ou acionistas e 0s capitais correspondentes aos capitais ndo distribuidos, e

representa a taxa de remuneracdo dos capitais proprios aplicados na empresa.

Quadro 1: Rendibilidade

INDICADORES EMPRESA A EMPRESA B
Ativo Liquido 100.000,00 € 20.000,00 €
Capitais Proprios 30.000,00 € 5.000,00 €
Vendas 500.000,00 € 60.000,00 €
Resultado Liquido 10.000,00 € 2.100,00 €

Fonte: Elaboracéo Prdpria.

No Quadro 1, foi calculado o racio verificando-se que a empresa A com 33% e a empresa

B com 42%, o que nos leva a leitura que a empresa B é mais rendivel do que a empresa A.

Usualmente, a empresa é mais rendivel quanto maior for a taxa de retorno sobre o capital
préprio (Gitman, 1997). Note-se que a analise a este indicador deve ser complementada

com outros indicadores.

1.2.1.2 Rendibilidade do Ativo (Rendibilidade Economica)

Trata-se de um racio que mede a rendibilidade dos capitais totais investidos na empresa,
independentemente da respetiva origem (proprios e alheios), ou seja, até que ponto 0s

ativos geram rendibilidade/resultados.
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A sua férmula relaciona um resultado com o ativo total:

EBIT

Ativo Total

Também chamado de taxa de retorno sobre o ativo total (ROA, return on assets) refere

Gitman (1997) e que quanto maior for essa taxa, melhor.

Recorre-se a este indicador (Neves, 2004) quando pretende-se analisar a rendibilidade
isoladamente das politicas de financiamento de uma empresa. Este racio (de avaliagdo do
desempenho da empresa) € importante para os credores com dividas a médio prazo e para
0S acionistas, pois mostra a remuneragcdo que a empresa pode presentear estes
investidores. Farinha (1995) considera que este indicador analisa a relacdo entre o0s
resultados antes de impostos e encargos financeiros com o ativo total da empresa. Este
mesmo autor, entende que este racio poderd ser util para informar uma empresa sobre a

vantagem ou nao de recorrer a capitais alheios, conforme as regras seguintes:

1) Se Rendibilidade Ativo > i (= taxa de juro do capital alheio) —» Vale a pena

recorrer a capitais alheios, pois ird aumentar a rendibilidade dos capitais proprios.

2) Se Rendibilidade Ativo <i — O aumento do recurso relativo a capitais alheios ir4
diminuir a rendibilidade dos capitais proprios.

1.2.1.3 Taxa de Remuneracgédo Capitais Alheios

O racio de endividamento mede a dimenséo utilizada pela empresa de capital alheio no
financiamento das suas atividades. Este racio € muito usado nas analises de crédito (Neves,
2004).

Capital Alheio™®

Capital Total

Quanto menor for o racio, maior sera o financiamento com capitais préprios.
Por outras palavras, citando Moreira (1997), quanto maior for o racio, menor é a robustez
financeira da empresa, menor a sua capacidade para enfrentar perdas inesperadas e maior

a sua dependéncia relativamente a terceiros.

10 ~ . . . . ~ . . .
Estdo aqui também incluidos os contratos de locagédo financeira a longo prazo, uma vez que estes obrigam a
empresa a um conjunto de pagamentos fixos.
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1.2.1.4 Debt-to-Equity Ratio

Outra forma de medir o endividamento de uma empresa € através do Debt to Equity
Ratio. Farinha (1995) menciona que este indicador podera ter algumas variantes:

1. Com base no passivo total

Passivo Total

Capital Proprio (SL)

Considerando as dividas de curto prazo e as dividas a médio e longo prazo, este racio
representa os financiamentos externos a empresa, e caso estes sejam superiores ao valor
da empresa, 0s seus credores assumem mais risco. Significa que se torna maior o peso dos
financiamentos em relacdo ao montante investido (Carvalho, 2009).

2. Com base no passivo de médio/longo prazo

Passivo MLP

Capital Proprio (SL)

Farinha (1995) explica que esta variante do indicador pretende relatar a divisdo relativa
dos capitais permanentes (de longo prazo) da empresa em capitais préprios e em capitais
alheios. Alguns analistas recomendam que este indicador seja inferior a um, pois significara
gue os valores dos capitais alheios séo inferiores aos dos capitais préprios, o que traduzira
pouca dependéncia face a endividamentos.

3. Com base nos empréstimos bancéarios totais

Empréstimos Bancarios

Capital Proprio (SL)

Considerando as dividas de curto prazo, este racio informa o nivel de seguranga para 0s
credores da empresa. Caso o racio seja elevado, em comparagdo a média do setor, menor

sera o nivel de seguranca (Carvalho, 2009).

1.2.1.5 Efeito/indice de Alavanca Financeira

Obtém-se o indice de alavanca financeira (Neves, 2004) através da comparacao entre as

taxas de rendibilidade do capital proprio e dos capitais investidos. Sendo a rendibilidade dos
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capitais investidos o quociente entre o EBIT e a soma do capital proprio e capital alheio,

temos entdo a seguinte formula,

Rendibilidade do Capital Proprio™*

Rendibilidade dos Capitais Investidos

Como conclui este autor, se o resultado do indice for superior a unidade, significa que o
custo dos capitais investidos € inferior a rendibilidade do investimento, ou seja, indica que o

financiamento é favoravel a rendibilidade dos capitais préprios. Ou outra férmula,

Capital Alheio x Resultado Antes Impostos

Capital Préprio x EBIT

Neves (2004) explana que ao relacionar-se desta forma o indice de alavanca, torna-se
Obvio que a maximizacado da rendibilidade operacional depende da estrutura financeira e do
grau de alavanca financeiro. Sabendo a estrutura financeira (forma de financiamento do
ativo — relacdo capital alheio/capital proprio) e o efeito dos encargos financeiros (resultado
antes impostos/ebit), estamos em condi¢bes de avaliar e determinar o impacto do efeito do
indice de alavanca financeira, uma vez que este depende do efeito conjugado dos

indicadores mencionados anteriormente.

1.2.1.6 Solvabilidade

A andlise da solvabilidade significa verificar se uma dada empresa tem ativos que lhe

possibilitem o pagamento das dividas e responsabilidades assumidas para com terceiros.

Capital Préprio

Passivo

A solvabilidade é a capacidade da empresa solver todos 0s seus compromissos no
médio/longo prazo (Cabido, 1999). Segundo Carvalho (2009) a solvabilidade representa um
dos mais usados/tradicionais indicadores que apreciam o equilibrio financeiro da empresa e

qguanto maior for o valor do racio, menor € o risco dos credores.
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1.2.1.7 Autonomia Financeira

Farinha (1995) salienta que este racio representa um dos mais utilizados indicadores
sobre o endividamento da empresa, permitindo avaliar em percentagem que ativo da
empresa se encontra a ser financiado por capitais préprios, e o seu célculo é obtido pelo
quociente do capital proprio (ou situacao liquida) e o ativo. O mesmo autor, também refere
que este indicador é muito usado pelas instituices financeiras na analise do risco de crédito
dos requerentes, pois quanto maior for o valor do racio, maior a capacidade de que 0s ativos
da empresa possam cobrir as obrigacbes da mesma. Na perspetiva dos credores da

empresa, este racio é entendido como um sinal da solidez financeira.

Capital Préprio

Ativo

Diz-nos Carvalho (2009) se o racio for igual a 0,5, significa que o montante do passivo é
igual ao capital préprio, logo a capacidade da empresa para recurso a financiamento ou
empréstimos de médio e longo prazo esti esgotada, devido ao facto da empresa estar
insolvente. (Consegue-se, por vezes, ultrapassar esta situagdo com a apresentacdo de
garantias reais / pessoais ou se perspetive uma atividade satisfatéria que permita a
recuperacao da empresa).

1.2.2 Fatores Qualitativos:

De forma complementar ao estudo da situagdo econdémica e financeira do proponente de
crédito, utilizam-se, para além dos indicadores quantitativos referidos anteriormente,
indicadores qualitativos que tratam dos aspetos da envolvente externa que rodeiam a
entidade, bem como permitem a analise das caracteristicas internas relacionadas com o
funcionamento da mesma, de modo a identificar convenientemente os riscos do negdécio*?

gue poderdo afetar a relacdo de crédito. Para Neves (2004) a utilidade desta andlise

! Considera-se o resultado corrente = resultado operacional (EBIT) — encargos financeiros. Isto €, resultados
antes de impostos.
12 . o] 7 ~ ape o . ~
O risco do negdcio poderd ocorrer quando séo utilizadas estratégias erradas e quando existem alteracfes
adversas na procura ou na concorréncia. Beja (2004, p.87) escrutina os riscos do negdcio que podem existir em
cada unidade de negdcio, que sdo: (i) Riscos externos (por exemplo: evolugdo politica, social e ambiental; ciclos
economicos); (i) Riscos de mercado (por exemplo: atratividade, evolugdo ciclica da industria); (iii) Riscos
isolados (por exemplo: projetos, subsidiarias e joint-ventures); (iv) Riscos contratuais (por exemplo: garantias de
dividendos, contratos de call option); (v) Riscos em instrumentos financeiros (por exemplo: riscos na gestdo de
ativos, riscos de liquidez); (vi) Riscos em processos subsidiarios (por exemplo: processamento eletrénico de
dados, financiamento); e (vii) Riscos no negdcio base (por exemplo: recursos humanos, fornecedores).
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qualitativa prende-se na identificacdo dos pontos fracos de gestdo sobre os resultados
futuros, servindo como um instrumento de apoio a analise financeira, permitindo um maior

grau de seguranca sobre a analise efetuada.

1.2.2.1 Setor de Atividade

A analise do setor de atividade e das suas caracteristicas concorrenciais, tem por base
(Neves, 2004) fatores de competitividade que se caracterizam pelas “cinco forcas” (de

acordo com o conhecido Modelo de Porter*® concebido em 1979):
1. Arivalidade entre as empresas existentes;
2. A posicao face a clientes (poder de negociacao);
3. A presséo dos fornecedores (poder de negociacao);
4. A existéncia de barreiras a entrada de novos concorrentes; e
5

A ameaca de produtos ou servi¢os substitutos.

A atividade econdmica desenvolvida pela empresa (Cabido, 1999) constitui um dos
elementos-chave na apreciagdo do crédito. O autor acrescenta que existem variados dados
relacionados com a atividade como a posi¢éo concorrencial da empresa no setor, o tipo de

produto vendido ou servico prestado, desenvolvimento tecnoldgico.

Segundo o Banco de Portugal, a preparacéo dos indicadores dos setores de atividade,
tem por base informacdo anual obtida através das declaragbes Anexos A e R da IES
(Informag@o Empresarial Simplificada), sendo os dados contabilisticos recolhidos objeto de
procedimentos de controlo de qualidade realizado pela Central de Balancos. As contas
anuais reportadas através da IES baseiam-se no normativo contabilistico SNC — Sistema de
Normalizagdo Contabilistica, introduzido em 2010. Com as altera¢des decorrentes do novo
normativo contabilistico foram publicados novos Quadros da Empresa e do Setor,
disponibilizados no BPstat — Estatisticas online. A central de balangos, com as informacdes
recolhidas, produz para a empresa o Quadro da Empresa e do Setor, com indicadores sobre
a empresa e sobre o respetivo setor de atividade/classe de dimensdo, com um conjunto de
racios europeus para o setor de atividade em que a empresa se encontra incluida. Estes

dados séo facultados as empresas.

13 Michael Eugene Porter € um professor da Harvard Business School, com interesse nas areas de

Administracdo e Economia. E autor de diversos livros sobre estratégias de competitividade.
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1.2.2.2 Meio Ambiente Externo

A andlise externa da empresa permite detetar oportunidades e ameacas do meio
envolvente, e segundo Beja (2004) que se deverd atender os impactos das variaveis
economica, politico-legal, socio-cultural e tecnoldgica. Serdo de analisar os seguintes

aspetos:

e A compreensdo da envolvente macro-econémica com impacto na atividade da

empresa (por exemplo: crescimento do PIB, a inflagdo, balangca comercial);

e Caracterizacdo de aspetos regulamentares, juridicos e fiscais com impacto na
atividade da empresa (por exemplo: a forma legal que se divide em sociedades em

nome coletivo, por quotas, andénimas);

e Andlise da concorréncia a que esta sujeita a empresa, caracterizando a posi¢do em
termos da quota de mercado em que a empresa atua (por exemplo: mercado de

trabalho, direitos do consumidor); e

e Andlise das tendéncias dos mercados de produtos e servigos prestados, em termos
de inovacéo tecnoldgica e ciclos de vida (por exemplo: conhecimentos cientificos e

tecnolégicos, inovagdo e desenvolvimento, processos e métodos produtivos).

A envolvente externa tem de ser diagnosticada no ambito global e no especifico. No
global foi exposto nos itens acima, no especifico pode-se questionar ou analisar-se 0s

clientes ou fornecedores da situagdo da empresa.

1.2.2.3 Aspetos de Gestdo da Empresa

A analise interna da empresa permite detetar os seus pontos fortes e fracos, e segundo
Beja (2004) que se devera atender os fatores determinantes como a idade e o ciclo de vida
dos produtos e mercados que constituem o negocio base, a localizacdo das instalacfes e a

dimensado da empresa. Serdo de analisar 0s seguintes aspetos:
e Os seus recursos internos e a organizagao interna que lhes esta subjacente;
e A capacidade demonstrada pela gestéo;

e As politicas de marketing adotadas face as caracteristicas dos produtos e mercados

respetivos;
e As caracteristicas e dimensao dos seus ativos;
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¢ A dindmica prépria do ciclo de exploracdo dos ativos;

¢ O conjunto de negdcios e 0 seu posicionamento em termos de posi¢do concorrencial
e capacidade de crescimento; e

o A lideranca nas organizacfes, ver se o lider tem um historial de comportamento
correto.
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Capitulo Il — Os Acordos de Basileia
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De entre as atividades desenvolvidas pelas IC’s, em especial temos as operac¢fes ativas,
em que a instituicAo bancaria se torna credor de um cliente, que dadas as suas
caracteristicas podem acarretar riscos, que materializados possibilitam perdas para as
instituicoes (Peppe, 2006).

Jacobson, Lindé e Roszbach (2003) referem que os empréstimos bancarios sdo a
principal fonte de financiamento de negdcios, em especial pelas pequenas e médias
empresas (PME). Os autores realgam a importancia das avaliagcbes do grau de risco dos
pedidos de empréstimo na decisdo em conceder ou ndo o crédito para os negocios. Deste
modo, 0s autores relatam que as instituicdes bancarias como intermediarias na economia

devem avaliar o risco de incumprimento das partes.

Para a tomada de certos riscos, tal como risco de crédito, a instituicdo realiza de forma
rigorosa analises, avaliacbes, projecGes das condi¢cdes envolvidas na operacao de crédito
(Peppe, 2006).

Nas Ultimas décadas, o sistema financeiro teve um crescimento abrupto, conduzindo
também a um crescimento da importancia dos riscos. Assim, as instituicdes de crédito
devido a sua exposi¢do ao risco subjacente e a outros riscos (como operacionais e 0s de
mercado), devem ter capital suficiente para fazer frente a perdas inesperadas nas respetivas
carteiras bancarias, bem como a evolugbes desfavoraveis nas condi¢cdes de mercado e no
contexto operacional. Este capital deve ser suficiente para absorver as eventuais perdas que

venham a ocorrer, diminuindo o risco de insolvéncia das instituicbes de crédito.

Neste sentido, o sistema financeiro necessita de mecanismos de regulacdo que evitem
potenciais efeitos consequentes deste risco de insolvéncia. Para Santos (2002) o conceito
de regulacéo prudencial esta relacionado com os riscos de insolvéncia e solidez financeira
das instituicbes de crédito.

Estamos a falar da determinac&o do capital regulamentar** das instituicdes de crédito que
visa garantir que esse capital calculado esteja ajustado ao nivel de risco de crédito para
assim estimular a eficiéncia e desenvolvimento do mercado financeiro. Assim, o adequado
capital regulamentar e o capital econémico™ prepara as IC’s para a gestdo do risco. Caso
contrario, sera previsivel uma deterioracdo da qualidade das carteiras bancarias, devido a
selecdo adversa de clientes, uma deterioracdo dos fundos préprios'®, em resultado de

perdas inesperadas. Para Stiglitz (2000) a selecao adversa esta ligada a situagbes onde,

“Eo capital minimo requerido as instituicdes de crédito pelas entidades supervisoras, para fazer face a cenarios
de perda extremos, mas plausiveis.

B Eo capital duma instituicdo de crédito apurado em fungdo dos riscos subjacentes e das orientagfes
estratégicas.
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numa transacdo, uma das partes ndo possui toda a informacdo util em relacdo a outra,
podendo resultar que a parte menos informada tome decisdes que Ihe sdo desvantajosas
nessa transacéao.

Elizalde e Repullo (2007) esclarecem que o capital regulamentar e o capital econémico

ndo dependem do mesmo conjunto de variaveis.

2.1 Basileia |

Compete a certas organizagcbes a supervisdo e regulamentagdo apropriada do sistema
financeiro tornando-se num instrumento a respeitar pela globalidade das IC’s.

O Bank for International Settlements (BIS) € a mais antiga organizacdo financeira
internacional, criado em 1930. A sua funcdo visa fomentar a cooperacdo monetaria e
financeira internacional, apresentando aos bancos e a outras instituicdes de crédito
recomendacdes sobre como gerir os fundos proprios, e constitui o banco dos bancos
centrais. Dentro das suas competéncias, no fim de 1974, foi criado o Comité de Basileia
pelos 6rgdos de supervisdo bancaria dos paises membros do G-10"".

O Comité de Supervisdo Bancéria de Basileia'® apesar de n&o ter qualquer autoridade
formal de controlo supranacional, apresenta orienta¢des para 0s 6rgaos responsaveis pelas
atividades de supervisdo bancaria nacionais, tais como, regulamentacao, praticas de gestéo,
metodologias, administracdo de riscos e encoraja a convergéncia de procedimentos
comuns, que apds serem implementadas, com as devidas diferencas de cada pais,
possibilitam a esses 4rgdos o0 crescimento na capacidade de acompanhamento do
setor/sistema financeiro.

No final do século XX, algumas das mais importantes instituicdes financeiras detinham
milhares de milhdes de dolares de exposi¢cdo ao risco de crédito da Enron. Devido a uma
andlise deficitaria para identificagdo do risco desta empresa, essas instituicdes financeiras
viriam a ser prejudicadas negativamente pela faléncia da Enron, uma das maiores e das

mais mediaticas da histoéria (Saunders & Allen, 2002).

16 Patrimdnio/capital social dos bancos e outras instituicdes de crédito para fazer face a exposi¢céo aos riscos que
assumem na sua atividade. (exemplo: reservas legais e estatutarias, resultados positivos). Em Portugal, a
definicdo de Fundos Préprios encontra-se detalhada no Aviso 12/92, de 22 de Dezembro.

H Organizacdo criada em 1962 por um grupo de dez paises industrializados (Alemanha, Bélgica, Canada, EUA,
Franca, Itdlia, Japdo, Holanda, Reino Unido e Suécia), que concordaram participar no General Arrangements to
Borrow, o qual consiste num acordo para a obtencdo de empréstimos suplementares, caso 0S recursos
monetarios estimados pelo FMI estejam abaixo das necessidades reais de um pais membro.

8 0 Comité de Supervisdo Bancéria de Basileia representa um férum comum, destinado a tratar de assuntos de
supervisdo bancéaria e gestéo do risco e tem representantes, entre outros, dos seguintes paises: Africa do Sul,
Alemanha, Ardbia Saudita, Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Coreia, Espanha, Estados
Unidos, Franca, Holanda, india, Japao, México, Reino Unido, Rissia, Singapura, Suica e Turquia.
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Durante este periodo, também varias foram as instituicdes de crédito a falir (o Bankhaus
Herstatt em 1970, o Bank of Credit and Commerce Internation em 1991).

Relata Beja (2004) aquando cita as palavras de Jaime Caruana (presidente do Comité),
gue o Acordo de Basileia de 1988 (Basileia 1), publicado em Julho de 1988, visou a
internacionalizacdo da atividade bancéria, em especial nas areas da gestdo de risco,
supervisdo bancaria e mercado financeiro. No Acordo enquadra-se a regulamentacéo
prudencial bancéria e a supervisdo bancaria. A razdo para regulamentar assenta no facto de
uma instituicdo bancaria entrar em dificuldades, existindo o risco de estas se propagarem a
todo o sistema (risco sistematico). Este risco caracteriza-se por ser um “risco de ocorréncia
de um evento ndo antecipado, imprevisto, repentino, que afecte o sistema financeiro de tal
forma que acarrete repercussdes significativas na economia real” (Santos, 2002, p.4). Por
essa razao, a supervisdo bancaria tem um papel muito importante de regulacdo econémico
e de prevencao dos riscos sistematicos.

O Acordo apresentou mecanismos™® para a determinacéo dos riscos apresentados pelos
ativos nos quais as instituicdes de crédito alocam recursos préprios ou de terceiros, de
maneira a mostrar o risco de crédito assumido. Até entdo, ndo existia uma metodologia
internacionalmente aceite e solida o suficiente que possibilitasse a relacdo entre o risco da
estrutura de alocacdo de recursos representada pelos ativos e 0 montante minimo de capital
necessario para (Peppe, 2006):

1. Proteger aqueles que, ndo sendo acionistas, confiaram os seus recursos a IC; e
2. Absorver eventos de perdas com margem suficiente para inspirar confianca na

instituicdo, mesmo em situagdes criticas, e garantir a sua continuidade.

Ficou estabelecido neste Acordo que o minimo do récio de solvabilidade, relagdo do
capital face a exposi¢cdo ponderada ao risco, para o sistema bancario internacional seria de
8% (Carvalho, 2009). Daqui decorre que o racio de solvabilidade apenas contemplou o risco
de crédito (isto é, de incumprimento das partes), situacdo alterada em 1996, quando o
Comité de Supervisdo Bancéria publicou o “Overview of the Amendment to the Capital
Accord to Incorporate Market Risks”, onde inclui o risco de mercado. O risco operacional

veio a ser incluido pelo Basileia Il.

Capital Total

% do Capital (Minimo 8%)

Risco de crédito + Risco de mercado + Risco operacional

o Composicdo de Fundos Proprios; - Racio de solvabilidade (minimo 8%); - Requisitos de fundos proprios para
riscos de mercado (1998).
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O Acordo definiu os requisitos minimos de capital para as instituicbes de crédito,
deixando em aberto a possibilidade das entidades supervisoras estabelecerem normas mais
exigentes, pois que o Comité visou apenas acautelar o risco de crédito. No entanto, o
Acordo ndo retrata adequadamente o verdadeiro risco de crédito de uma instituicdo
bancéria, em resultado da abordagem simplista quanto aos ponderadores de risco por ativo
(0%, 10%, 20%, 50% e 100%), ndo permite uma adequada diferenciacdo do risco (Silva &
Pereira, 2011). Decorre que o capital mantido por uma instituicdo bancaria pode ser
simplesmente excessivo ou insuficiente. A diferenca entre o conceitos de capital
regulamentar e de capital econdmico elevam comportamentos de arbitragem regulamentar.

As ponderacdes de risco indicam que o Comité estar atento aos riscos de mercado ou de
taxa de juro ou de risco cambial (Silva & Pereira, 2011).

2.2 Basileia Il

Em consequéncia da evolucao e transformacgdes econémicas e sociais, as medidas foram
“pulverizadas” de adaptacbes e aperfeicoamentos, que resultam em novas/melhores
medidas propostas pelo Comité, que em Junho de 2004, publicou no documento
“International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: a Revised
Framework”. Foi divulgado o Novo Acordo de Capital (Basileia II).

O Acordo de Basileia Il € uma revisdo do Acordo de 1988, mais complexo e extenso que
0 anterior, tendo por objetivo dar maior solidez e estabilidade ao sistema financeiro no
mundo (Pereira, 2006). A incorporagdo do risco operacional na sua estrutura foi de grande
importancia, pois mesmo apés a inclusao do risco de crédito e do risco de mercado no racio
de solvabilidade, as IC’s continuaram a incorrer em perdas financeiras. Acontecimentos,
como o colapso do banco inglés Barings Bank, mostram que 0s riscos inerentes as
instituicdbes ndo se podem limitar ao risco de crédito ou de mercado (Basileia I). Erros de
empregados, processos inadequados, serdo qualificados como riscos operacionais.

O Novo Acordo procura minorar a rigidez resultante da padronizagdo imposta por regras
gerais, definindo apenas os standards minimos que as instituicdbes de crédito terdo de
cumprir na modelizacé@o, gestéo e reporte dos requisitos minimos de capital de acordo com
a maior ou menor propensao ao risco (PwC, 2006).

Ou, como refere Beja (2004), este Acordo tem o propésito de conseguir o relacionamento
entre a qualidade da gestéo do risco e a adequacédo do capital. O Acordo esta assente em 3
pilares fundamentais e em 25 principios béasicos sobre contabilidade e supervisdo bancaria
(Figura 2).
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Figura 2: Estrutura do Basileia Il

Estrutura do Basileia Il

A 4 A 4

Os 3 pilares séo: Os 25 principios séo:
Pilar 1 — Requisitos minimos de Principio 1 — Precondi¢Bes para uma supervisao
capital bancéria eficaz

Principios 2 a 5 — Autorizag8es e estrutura

Principios 6 a 15 — Regulamentos e requisitos

Pilar 2 — Controlo da supervisédo .
prudenciais

Principios 16 a 20 — Métodos de supervisao
bancaria continua

Pilar 3 — Disciplina de mercado Principio 21 — Reauisitos de informacéo

Principio 22 — Poderes formais dos supervisores

Principios 23 a 25 — Atividades bancarias
internacionais

Fonte: Elaboracéo Propria.

Relativamente aos trés pilares presentes neste Acordo podemos enuncia-los da seguinte
forma:

O Pilar 1 apresenta orientacGes para a gestdo de riscos (de crédito, operacional e de
mercado), passando pela necessidade da exigéncia de capital minimo (ou fundos préprios)
e também pela regulamentacdo interna das instituicdes bancarias no sentido de adotarem
estruturas, processos para obter informacdes e metodologias para lidarem com o crédito.
Havera também necessidade de ter capital para assegurar, por exemplo, falhas humanas,
fraudes e desastres naturais (risco operacional).

Sera de salientar, que com métodos de calculo de capital para a gestdo dos riscos, isto
irda permitir atender os efeitos de variedade e consisténcia das carteiras bancarias,
obrigando ao calculo da perda esperada: a probabilidade de incumprimento e a perda no
caso de incumprimento.

Segundo este Acordo, a andlise do risco de crédito poderéa ser efetuada por (referido por
Silva & Pereira (2011) e pelo Aviso do Banco de Portugal n.° 5/2007, Anexos Ill e IV):

e Meétodo Standard; e
e Método dos Ratings Internos (IRB Foudation e IRB Advanced).
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O primeiro método (também designado por Método Padrdo), envolve requisitos uniformes
de capital ndo relacionados com a qualidade de crédito concedido. Este método é mais
sensivel a quantificacdo do risco (face ao Basileia 1), ao separar os devedores empresariais
por distintas classes respetivamente com os ponderadores de risco derivados em funcéo do
rating atribuido por agéncias reconhecidas.

No segundo método, em vez do rating externo, utilizam-se sistemas internos de notacéo,
por isso denominados Internal Ratings Based (IRB). O método IRB Foudation, recorre a
inputs internos para achar estimativas da PD*° e valores sobre a EAD?!. Aqui, s&o dados a
LGD?* e o tempo até ao vencimento total do empréstimo (M)*. O método IRB Advanced,
utiliza modelos internos de risco, que além de consideram as estimativas internas da LGD e
da maturidade, prevéem o efeito de diversificagdo da carteira bancaria. (PD, EAD e LGD séo
componentes da perda esperada).

O Pilar 2 apresenta orientacdes aos 6rgaos responsaveis pela supervisao bancaria sobre
a necessidade de uma regulamentacdo, acompanhamento e revisdo das atividades
crediticias desenvolvidas pelas IC’s, em particular o calculo do montante de capital minimo.

De mencionar, que a convergéncia das politicas e praticas de supervisdo poderdo
originar a fixagdo de requisitos minimos de capital diferenciados, de acordo com os sistemas
de gestéo ou dos perfis de risco e controlo interno das instituicdes.

Entéo, sera possivel evitar situacdes que acarretem um processo de decisdo de crédito
muito permissivo, assumindo assim a instituicdo maiores riscos de crédito, ou um processo
de deciséo de crédito muito restritivo, que prejudica a competitividade das IC’s.

Neste pilar, estdo contemplados o risco de concentragdo, os efeitos dos riscos de
liquidez®*, de negdcio® e estratégico®® (face ao Pilar 1), para além da analise da influéncia
dos fatores externos a instituicAo bancaria, como é o caso que resulta dos ciclos
economicos. Decorre, com este pilar, um reforco de praticas e politicas internas de gestao
de risco, que contribui para que o capital regulamentar se aproxime do capital econémico.

O Pilar 3 apresenta praticas bancarias aos 6rgaos de supervisdo relacionadas com a

divulgacao de informagfes sobre as atividades internas ligadas com a gestédo dos riscos nas

%% probabilidade de incumprimento ou PD.
%1 Exposicdo no momento do incumprimento ou EAD.
*2 perda em caso de incumprimento ou LGD.
% Maturidade.
2 Risco de liquidez, segundo Santos (1981), advém da estrutura financeira do banco para ajustamento entre os
gsraus de exigibilidade e de liquidibilidade dos capitais aplicados nessa estrutura.

O risco do negdcio, segundo Beja (2004), podera ocorrer quando sdo utilizadas estratégias erradas e quando
existem alteragdes adversas na procura ou na concorréncia.
% Risco estratégico, segundo Marshall (2002, p.436), “é o risco de implementar uma estratégia malsucedida ou
ineficaz que fracasse em alcancgar os retornos pretendidos. Muitos riscos estratégicos derivam de ameacas feitas
por diferentes envolvidos no &mbito mais amplo da empresa, todos os quais tém objetivos e motivacdes
conflituantes”.
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instituicdes de crédito. Informacdo quantitativa e informacdo contabilistica adequada e
transparente, suficiente em quantidade e qualidade, disponibilizada aos participantes do
mercado para a tomada das suas decisfes.

Divulgacdo, em detalhe, por parte das instituicbes, dos processos adotados para
avaliacdo dos riscos e a sua adequacao as necessidades de capital minimo (Pilar 1).

Também indica as orientacdes aos 6rgaos de supervisdo quanto a frequéncia e ao modo
de divulgacao das informacdes e da sua relevancia.

De referir que a divulgagcdo de informacdo ao mercado e ao publico em geral, expondo
guais as politicas e diretrizes adotadas para minimizar 0s riscos, permite assegurar maior
transparéncia sobre a situacao financeira e a solvabilidade das instituicfes.

Em sintese dos trés pilares do Acordo de Basileia Il (ilustrados na Figura 3) podemos
dizer que estes espelham a orientacdo entre os 6rgaos de supervisao bancéria para criarem
uma disciplina de regulamentacdo que estimule as instituicbes de crédito a gerirem em

conformidade os seus riscos, resultando na estabilidade do sistema financeiro.

Figura 3: Os trés Pilares do Basileia Il

Pilares de Basileia Il

A 4 A 4 A 4

Pilar 1 - Requisitos Pilar 2 - Controlo da Pilar 3 — Disciplina de
Minimos de Capital Supervisdo Mercado

Riscos: Crédito, mercado
e operacional

Se 0s bancos tém
recursos adequados para
enfrentar os riscos

Divulgacéo de informacéo
dos bancos sobre o seu
perfil de risco ao mercado

Robustez

Gestao do sistema

Diminuig&o da assimetria

financeiro de informacéo

Fonte: Elaboracéo Propria.

Em Portugal, a introducao para o ordenamento juridico do Novo Acordo de Capital
(Basileia Il) foi através do Decreto-Lei n.° 103/2007, e do Decreto-Lei n.° 104/2007, ambos
de 3 de Abril, para além de um conjunto de Avisos e Instru¢cdes do Banco de Portugal que
explicam as disposi¢cdes constantes nos referidos Decretos-Lei, nos quais se inclui os

“testes de stress”. Nomeadamente os Avisos n.° 4 a n.° 10 de 2007 e Aviso n.° 6 de 2010.
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2.3 Basileia Il

O Novo Acordo de Basileia 111, aprovado pelas entidades supervisoras de 27 paises®’ e
G20% em Setembro de 2010, introduz novas regras prudenciais propostas pelo Comité de
Supervisao Bancéria de Basileia para serem aplicadas a atividade das instituicbes de crédito
faseadamente a partir de 2013, concluindo-se a sua implementacéo total até 2019.

Esta nova regulamentacdo visa balizar o risco excessivo que estas instituicbes
assumiram no periodo que precedeu a crise financeira mundial de 2008.

Serd de mencionar, de forma simplificada, as novas regras prudenciais do Acordo de
Basileia Ill, referido por Silva e Pereira (2011):

1- Refor¢o dos requisitos de fundos proprios das instituicdes de crédito;

2- Aumento significativo da qualidade desses mesmos fundos préprios;

3

4

Reducéo do risco sistematico; e

Periodo de transigéo suficiente para acomodar as novas exigéncias.

Face a estas orientacdes elaboradas por este Acordo, as instituicbes de crédito serédo
obrigadas a limitarem os riscos assumidos na concessado de crédito e na negociacdo de
ativos e a deterem mais fundos proprios (promover a constituicdo de “almofadas” adicionais
de capital), o que devera fortalecé-las para eventuais colapsos financeiros idénticos ao que
assistimos nos ultimos anos.

Melhor qualidade dos fundos préprios incrementa/potencia a capacidade para absorver
perdas inesperadas, nomeadamente, as que ocorrem em periodos de repercussdes de
crises financeiras (Silva & Pereira, 2011).

As IC’s terdo que implementar onze indicadores no espaco temporal de 2013 a 2019, que
se enumeram:

1- O ratio de alavancagem;

2- O ratio minimo de capital;

3- “almofada” de conservagéo de capital;

4- Numero de ac¢bes ordinarias mais a “almofada’,

5- Deducgdes ao capital proprio incluidas no indicador Tier 1;

6- O ratio de capital minimo Tier 1;

7- Capital minimo total;

' paises que comp8em a Unido Europeia: Alemanha, Austria, Bélgica, Bulgaria, Chipre, Dinamarca, Eslovaquia,
Eslovénia, Espanha, Estonea, Finlandia, Franca, Grécia, Holanda, Hungria, Irlanda, Italia, Leténea, Lituénia,
Luxemburgo, Malta, Poldnia, Portugal, Reino Unido, Republica Checa, Roménia e Suécia.

%0 grupo dos 20 (ou G20) retine os ministros das finangas e os governadores dos Bancos Centrais das 19
maiores economias do mundo mais a Unido Europeia.
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8- Capital minimo total mais “almofada” de conservacao;
9- Instrumentos de capital excluidos dos ratios Tier 1 e 2
10- O ratio de cobertura de liquidez; e

11- O ratio de liquidez estavel de obtengéo de funding.

Segundo Silva e Pereira (2011), em resumo, pode-se dizer que com o Basileia IlI,
perspetive-se:

1) Maior integracdo das praticas de ALM (Asset and Liability Management — regras de
liquidez, stress tests, previsdo de capital) com tempos de resposta otimizados;

2) Maior integracdo entre as praticas de risco e as regras contabilisticas, com inclusao
da perda esperada no calculo da imparidade; e

3) Melhorias nos processos de governacdo, designadamente no que respeita aos
sistemas de remuneracdo (menor peso das remuneracdes variaveis e dependentes
de resultados de curto prazo) e reforco do peso e independéncia dos departamentos
de risco na gestao das IC’s.

Deste modo, o modelo da gestéo de risco deixara de ser uma pratica quantitativa isolado
para passar a conter: (i) a determinacdo adequada da rendibilidade do capital; (i) o
envolvimento na mediacdo do desempenho; (iii) o planeamento da liquidez; e (iv) o impacto
de cenarios de stress sobre as condi¢des de exploracdo (Silva & Pereira, 2011).

A robustez destas competéncias permitira que nos processos de decisdo das instituicdes
bancarias sejam introduzidos crescentemente as variaveis de risco e 0s impactos de
cenarios adversos, permitindo diminuir a volatilidade da atividade bancaria e dos mercados.

Para terminar, serd de referir, os impactos no sistema financeiro de um pais, destas
novas regras prudenciais do Acordo de Basileia lll, entre os agentes econdmicos e nas suas
relagbes com as IC’s. As empresas poderdo ter um custo mais elevado quando requererem
os seus financiamentos, refletindo a precaucdo na concessédo de crédito, conduzindo a
menos investimentos, menos postos de trabalho, e a economia tera um crescimento pouco
significativo. Também as familias serdo afetadas, pois quando forem recorrer ao crédito de
spreads mais elevados que os praticados atualmente e a valores mais reduzidos.
Obviamente, o Estado também passa a ter custos mais elevados para obter os seus

financiamentos (como para as empresas).
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Capitulo 11l — Troika em Portugal
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O ambiente da atividade do sistema financeiro portugués e do bancério em patrticular, tem
sido desenvolvido num panorama marcado pela adversidade, devido a crise da divida
soberana na area do Euro. Também assistiu-se a um agravamento do défice e da divida
publica de outras economias, como os Estados Unidos e o Reino Unido. Na area do Euro,
0s paises mais afetados nos mercados financeiros sdo 0s que registam maiores
vulnerabilidades estruturais e fiscais ou maiores desequilibrios no sistema bancério, e entre

esses paises encontram-se Portugal, Itdlia, Espanha, Irlanda e, em destaque, Grécia.

A crise da divida soberana na area do Euro teve inicio no primeiro trimestre de 2010 e
com uma tendéncia de deterioracdo forte nos primeiros meses de 2011 e que ainda
persistem. Em resultado desta crise, 0s requisitos de acesso aos mercados de

financiamento internacionais agravaram-se significativamente.

No caso portugués, a sua situagdo orgcamental tem vindo a ser avaliada pelos mercados
financeiros como sendo um factor de risco, assistindo-se a uma situacdo econdmica
portuguesa pautada por um endividamento externo elevado e por um crescimento tendencial
baixo, em reunido com elevados niveis do défice e da divida publica relativamente ao
esperado. Conforme orientacdes da Comissao Europeia (CE), o défice excessivo de
Portugal deveré ser corrigido até ao ano de 2013.

Neste contexto, no inicio de Abril de 2011, o governo portugués requereu O apoio
financeiro junto da Unido Europeia (UE), dos paises membros da area do euro e do FMI
(Fundo Monetario Internacional), tendo o pedido sido aprovado no dia 17 de Maio pelo
Conselho de Ministros da Economia e das Finangas da UE e no dia 20 de Maio pelo FMI.

Na sequéncia do pedido de ajuda externa, o governo portugués foi submetido a uma
andlise criteriosa por parte de peritos indicados pelo FMI, BCE (Banco Central Europeu) e
UE que elaboraram um plano de ajustamento.

A andlise foi feita numa vertente econdmica e financeira, nomeadamente em termos de
receitas, gastos e riscos inerentes ao setor publico estatal, as diferentes valéncias sobre a
sua tutela e ao setor bancario.

Em Maio de 2011, foi assinado um acordo compromisso (Memorando de Entendimento)
tendo em vista a estabilidade orgamental e econdémica de Portugal mediante agbes/medidas
a implementar até ao ano de 2013 (horizonte temporal de trés anos), das quais espera que
Portugal retire proveitos para fomentar a sua competitividade e desenvolvimento (ou seja, 0
reforco da estabilidade do sistema financeiro). Este acordo foi assinado pela Troika (FMI,
BCE e UE), pelo Governo de entéo e pelos partidos da oposicéo na altura CDS-PP e PSD.

Refira-se que as instrucdes da CE, BCE e FMI séo profundas e abrangentes, atingindo

diversas vertentes (reducéo da despesa publica e 0 aumento das receitas).
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Assim, o ultimo trimestre de 2010 e o ano de 2011 ficaram marcados por uma politica
orcamental do Governo com o inicio da ado¢do de medidas rigorosas e limitativas, com a
meta de reduzir o défice publico.

Estas medidas contém o aumento da carga fiscal sobre o rendimento e sobre o consumo,
sobressaindo, neste Ultimo caso, a subida do IVA de 20 % para 21% em Julho, e de 21%
para 23% ja em janeiro de 2011. Também sera de mencionar o anuncio da reducéo dos
salarios e o congelamento de admissdes na fungcdo publica, para além de reducbes nas
despesas sociais e de investimento.

Serdo de referir algumas das medidas:

- Privatizac6es de empresas do Estado;

- Fiscalidade (alteracdo nas taxas do IVA, IRC e IRS); e

- Desenvolvimento de novos instrumentos analiticos no sistema financeiro (por exemplo,

o reforco do capital dos bancos e inclui os “testes de stress”).

Também de referir que o agravamento do prémio de risco soberano pode afetar as
instituicdes bancérias. Consequente da descida dos precos das obrigacdes do Tesouro, as
instituicdbes que as detém nas suas carteiras tenderdo a registar perdas efetivas e/ou
potenciais nos seus ativos. Também, o agravamento do risco soberano induz forgcosamente
um agravamento do custo de financiamento das IB e mais dificuldades no acesso a
financiamento nos mercados de divida.

Neste enquadramento, as instituicdes bancarias portuguesas tém vindo a ser penalizadas
nos mercados financeiros em virtude da percecdo de riscos em relacdo a sustentabilidade
das finangas publicas (elevada divida publica). Assim, as medidas/ajustamentos s&o cruciais
para reduzir a vulnerabilidade da economia e do sistema financeiro a mudancas na
avaliacé@o dos riscos pelos participantes nos mercados financeiros.

Contudo, e dada a deterioragdo/vulnerabilidade das finangas publicas em Portugal, o
Governo ja anunciou mais medidas a implementar no ano de 2013, com o objetivo de
acelerar o processo de consolidagédo orcamental.

Em Portugal, historicamente, ja teve que recorrer ao FMI por trés vezes. O primeiro

pedido de ajuda foi em 1978, o segundo em 1983 e o terceiro em 2011.
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Capitulo IV —Instrumentos de Divida: Conceitos e ldentificagéo
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Gitman (1997) refere que as decisdes de financiamento sdo expostas no balanco da
organizacao (passivo circulante e passivo de médio e longo prazo), e determinam por um
lado a decis@do adequada entre financiamentos a curto e médio e longo prazo a serem
tomadas, e por outro, a decisdo adequada entre as fontes de financiamento a curto e médio
e longo prazo. O financiamento das organiza¢gfes empresariais pode ser entendido como a
dotacdo destas de recursos financeiros provenientes de diversas origens e permanecendo
nelas por diferentes periodos de tempo, ditado pelas necessidades resultantes da atividade
empresarial, desde as despesas de instalacdo, as despesas de funcionamento e as de

crescimento.

Distingue-se, entre os meios de financiamento, os que s&do proprios da empresa
(autofinanciamento) e os que séo exteriores a empresa (Barros, 2008).

Explicam Barros (2008) e Cabido (1999) que o autofinanciamento espelha o
financiamento da empresa por si mesma, ou por outras palavras, os fluxos/meios financeiros
obtidos através do seu funcionamento/atividade (meio de se financiarem a partir dos
proprios meios e recursos por si gerados e retidos). O primeiro autor acrescenta que 0
autofinanciamento possibilita a protecdo do valor do patriménio (depreciagcbes), prevé o
desenvolvimento da empresa (reservas) e assegura uma determinada autonomia em
relacdo ao exterior. Também constitui um elemento muito importante nos pedidos de
empréstimo, pois mostra fiabilidade do negécio. O outro autor citado enuncia que o
autofinanciamento constitui uma forma de gestdo saudavel, permitindo reduzir o recurso ao
crédito alheio e os seus indices de endividamento, e em simultaneo, melhoram a estrutura
dos capitais e a solidez da empresa.

Todavia o financiamento interno ou autofinanciamento, na generalidade das
organizacgdes, torna-se insuficiente para cobrir todas as suas necessidades para assegurar 0
seu desenvolvimento/continuidade da organizagdo. Assim, estas véem-se obrigadas a
recorrer ao endividamento (financiamento externo), pedindo empréstimos (capital alheio) ou
ainda através de contratos de leasing que, mais ndo sdo do que uma forma indireta de

financiamento externo ou recorrendo a qualquer outra forma que permita captar recursos.

4.1 Instrumentos de Divida e seus Conceitos

Os instrumentos de divida ou crédito servem para formar juridicamente a relagcéao

contratual entre credor e devedor.
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S&o0 documentos® escritos que mencionam as caracteristicas e a confirmac&do/prova de
divida, sédo por um lado uma obrigacdo de pagamento ao credor, por parte do devedor, e
sao por outro lado um direito de recebimento do credor.

Os intervenientes nestes documentos (Carvalho, 2009) séo os seguintes:

e Beneficidrio ou Tomador: pessoa que possuiu um direito de crédito concedido
através do titulo de crédito.

e Sacador: pessoa que d& a ordem de pagamento ao sacado para o beneficiario.

e Sacado: pessoa que recebe a ordem de pagamento dita pelo sacador.

e Endossante: pessoa que cede ou endossa ou transfere os seus direitos relativos do
titulo de crédito.

o Endossado: pessoa que recebe por endosso os direitos relativos do titulo de crédito.

e Avalista: pessoa ou entidade que garante o pagamento do titulo de crédito, caso se o
sacador nao cumprir.

¢ Avalizado: pessoa que recebe a garantia de pagamento.

e Aceitante: pessoa que concorda com o titulo assinando-o e garante o pagamento do

titulo de crédito no seu vencimento.

Correia (2007, p.439) diz que os titulos de crédito destinam-se “a tornar mais simples,

rapida e segura a circulacdo da riqueza e a concessao do crédito”.

4.1.1 Letra

Cabido (1999) narra que a letra € um instrumento de crédito e circulagéo, transmissivel
por endosso®, seguindo exigéncias e formalidades legais proprias. Das suas caracteristicas
destacam-se a sua facil mobilizacdo e o facto de possuir por si mesmo garantias especiais
traduzidas no direito cambiario inerente ao detentor de um titulo/letra comercial.

Considera (Jesus, 2007) a letra ser um dos titulos de pagamento e crédito mais utilizado
pelas PME’s portuguesas e € um dos mais importantes instrumentos financeiros de curto
prazo.

Carvalho (2009) diz que a letra é um titulo de crédito a ordem que se diferencia do

cheque, porgue neste ultimo o papel de sacado cabe sempre ao banco.

*® Conceito legal constante do artigo 362.° do Cdédigo Civil aprovado pelo Decreto-Lei n.° 47 344 de 25 de
Novembro de 1966; diz-se documento qualquer objeto elaborado pelo homem com o fim de reproduzir ou
representar uma pessoa, coisa ou facto.
% Artigo 483.° do Codigo Comercial.
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Para Rivoire (1986, p.32) “A letra € um titulo de crédito a ordem, sujeito a determinadas
formalidades, pelo qual um credor (o sacador) da ordem ao seu devedor (0 sacado) que lhe
pague, a si ou a terceiro (tomador), uma determinada importancia.”

A utilizacdo da letra encontra-se regulamentada pela Lei Uniforme Relativa as Letras e
Livrancas — LULL (de acordo com as Convencbes de Genebra, de 7 de Junho de 1930, e no
direito portugués, estas convencdes foram aprovadas pelo DL n.° 23721, de 29 de Mar¢o de
1934, reconfirmado pelo DL n.° 26556, de 30 de Abril de 1936).

4.1.2 Livrancas

Segundo Cabido (1999), o desconto de livrancas constutiu uma modalidade corrente, em
operagbes bancarias, de financiamento a curto prazo as empresas e aos particulares. O
autor acrescenta que a livranca é um titulo de crédito subscrito pelo beneficiario do crédito
ou promitente ou subscritor que se compromete a pagar ao seu credor uma quantia
determinada na data do vencimento.

Correia (2007) considera que este titulo € uma promessa de pagamento de uma certa
guantia, em determinadas condic¢des, pelo seu subscritor ou emitente, a favor do tomador ou
de um posterior endossado que for seu portador legitimo no vencimento. A livranca & pois
um titulo a ordem, transmissivel por endosso, e rigorosamente formal, conforme requisitos
da LULL.

Assim, e em comparacao a letra, a livrangca ndo consiste numa ordem de pagamento,
mas significa numa promessa de pagamento. Encontra-se regulada pela mesma lei (Lei
Uniforme Relativa as Letras e Livrangas, aprovado pelo DL n.° 23721, de 29 de Marco de
1934, reconfirmado pelo DL n.° 26556, de 30 de Abril de 1936).

4.1.3 Leasing (Locacao Financeira)

Barros (2008) e Brealey, Myers e Allen (1997) consideram o contrato de locagéo
financeira uma fonte de financiamento para as empresas. O primeiro autor indica a
possibilidade a empresa do uso de valores imobilidrios e mobiliarios apenas pagando a
utilizacdo dos mesmos. Os outros autores citados salientam a razao que equivale a
obtencdo de um empréstimo. Acrescentam que apesar de existirem varias formas de
locacéo, os intervenientes locatario (utilizador) e locador (proprietario) estdo em comum, em
que o primeiro obriga-se a diversos pagamentos fixos ao segundo.

O artigo 1.° do Decreto-Lei n.° 149/95, de 24 de Junho, da-nos a nocao de locacgéo

financeira como sendo “contrato pelo qual uma das partes se obriga, mediante retribuicdo, a
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ceder a outra 0 gozo tempordrio de uma coisa, mével ou imével, adquirida ou construida por
indicacdo desta, e que o locatario podera comprar, decorrido o periodo acordado, por um
preco nele determinado ou determindvel mediante simples aplicagdo dos critérios nele
fixados.”

Dito de outra forma (artigos 1.° ao 10.° do diploma acima citado e artigo 4.° do Decreto-
Lei n.° 72/95, de 15/04), trata-se de um contrato pelo qual uma das partes, o locador (por
exemplo, instituicdo bancaria ou sociedade de locacgéo financeira) cede ao locatéario (cliente)
0 gozo de determinada coisa moével (leasing mobiliario, por exemplo, equipamento: leasing
de equipamento) ou imével (leasing imobiliario, por exemplo, armazém, instalagéo industrial)
durante um periodo pré-estabelecido, recebendo, em contrapartida, uma renda (de capital e
juros). A operacdo envolve ainda uma terceira entidade, o fornecedor, a quem o locador
adquire, ou manda construir o bem por indicacdo do locatério. O locatario dispde, no final do
contrato de opcéo de compra, que pode ser exercida com o pagamento de um determinado
valor no contrato ou determinavel mediante simples aplicagdo dos critérios nele previstos.

Neste sentido, podemos dizer que se trata de uma operacdo de financiamento,
geralmente de médio/longo prazo pois é feita sobre bens duraveis. E comummente utilizado
pelas empresas, uma vez que, ainda que a propriedade juridica pertence ao locador, a
propriedade econOmica pertence ao locatario, geralmente uma entidade empresarial e,
sendo este o caso, efetua depreciacdes do equipamento e contabiliza os demais ganhos e
encargos subjacentes ao bem, como se o equipamento fosse de sua propriedade. Deste
modo, todos os riscos de perda, obsolescéncia, perecimento, assim como as vantagens
inerentes a posse sao transferidos para o locatario.

Carvalho (2009) considera o leasing como sendo um crédito especializado, um meio de
financiamento integral alternativo ao empréstimo bancario, que significa que no leasing o
financiamento pode atingir 100% do valor do investimento necessario, enquanto nos
empréstimos ndo € frequente o valor do financiamento atingir tal percentagem do
investimento.

Diplomas relacionados com a locagéo financeira: DL n.° 72/95 de 15.04 sobre o Regime
Juridico das Sociedades de Locacao Financeira (alterado por outros diplomas); DL n.°
149/95 de 24.06 sobre o Regime Juridico dos Contratos de Locacgao Financeira (alterado por
outros diplomas); DL n.°298/92 de 31.12 sobre o Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras (alterado por varios diplomas); DL n.° 311/82 de 04.08 sobre o

Regime Fiscal da Locacéo Financeira.
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4.1.4 Créditos a Curto Prazo

Entendem (Barros, 2008; Carvalho, 2009) o crédito a curto prazo uma fonte de
financiamento de durabilidade inferior a um ano. O primeiro autor indica a sua utilizagdo nas
operacdes correntes da empresa e a funcdo de cobrir os ativos circulantes que nao sejam
financiados por capitais permanentes. O outro autor citado foca a sua utlidade nas
necessidades de tesouraria das empresas e d& exemplos de algumas fontes de
financiamento, a saber: empréstimos de curto prazo, crédito de fornecedores/do Estado e

adiantamentos de clientes, desconto bancério, factoring, contas correntes caucionadas.

4.1.5 Empréstimos Bancarios

Brealey et al. (1997) relatam que os empréstimos bancéarios servem para financiar os
investimentos em ativos circulantes, resolvendo a falta de liquidez ou capital existente em
muitas empresas.

O empréstimo bancario de médio e longo prazo € um contrato através do qual se regula o
acordo celebrado entre o mutuante (0 banco) e o mutuario (o cliente) relativo a um
financiamento, e onde se especificam todas as suas condi¢cdes (montante, prazo, taxas de
juro, garantias), que séo algumas das diferencas entre eles.

Cabido (1999) caracteriza o crédito bancario pela sua componente técnica e efeito
econdémico que o diferenciam das outras modalidades de crédito, como por exemplo: o
praticado pelas diversas instituicbes do conjunto do sistema bancério e parabancario;
finalidade e condi¢bes do pedido de crédito (como o montante, a modalidade, o prazo e
garantias); confianca e seguranca do crédito que assegurem o seu reembolso atempado,
eliminando ou reduzindo o risco inerente as operacdes de crédito; mobilidade ou renovacédo

do crédito.

4.1.6 Empreéstimos Obrigacionistas

As empresas podem-se financiar com a emissao de titulos mobiliarios nos mercados,
como por exemplo, as acdes e as obrigacdes (Brealey et al., 1997). Os empréstimos
obrigacionistas sdo uma forma de financiamento a médio e longo prazo através dos quais
uma empresa, um Estado soberano, ou uma entidade publica (0 emitente) emitem
obrigacdes, colocando no mercado titulos representativos dessa divida e permitindo a

investidores uma participacdo direta na concessao de crédito ao emitente. Esta opcao é
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utilizada em detrimento de outras formas de financiamento, como o aumento do valor dos
seus empréstimos junto das instituicdes bancarias ou o0 aumento do seu capital social.

No direito portugués, as obrigacBes sdo caracterizadas como valores mobiliarios (ou
titulos de crédito), conforme redacédo na alinea a) do artigo 1.° do CVM. No artigo 348.°, n.°1,
do CSC, republicado pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Margo31, denominam-se
obrigagdes os “valores mobiliarios que, numa mesma emissdo, conferem direitos de crédito
iguais”.

As obrigacdes tém como origem um contrato mutuo (Correia, 2007) em que a entidade
emitente contrai perante uma eventual pluralidade indeterminada de investidores/mutuantes,
0S quais se representam nessa qualidade mediante a subscricdo de uma ou mais fracbes do
montante global do empréstimo, subscricdo essa aberta ao publico. Sendo assim, titulos de
crédito em sentido estrito, pois representam direitos de crédito dos seus titulares em relagéo
a entidade emitente.

Neste contexto, podemos dizer que as obrigagbes sao titulos de crédito com forca
executiva®, pois basta a sua apresentacdo para exigir os direitos que conferem,
representando fragdes iguais de um empréstimo.

Os seus detentores/investidores terdo o direito a receber juros periodicamente, assim
como, de receber o valor investido, apds um certo periodo de tempo (Carvalho, 2009).

Ainda quanto aos direitos atribuidos ao detentor dos valores mobilidrios importa ter em
conta que o obrigacionista sera um mutuante, isto €, a relagédo entre ele e a sociedade esta
na detencdo de um direito de crédito, e a sua posicdo no dominio societério, pela
aproximacao das posi¢des do obrigacionista da do acionista (Pires, 1999).

Geralmente, os empréstimos obrigacionistas podem ser reembolsados em parcelas ou na
maturidade (no final do empréstimo) e o emitente paga periodicamente o cupdo (ou juros)
que corresponde a uma percentagem do valor nominal (valor inscrito no titulo).

Relativamente a tipologia de obrigacdes, poderemos considerar os seguintes:

- Obrigag@es do estado ou de divida publica;

- Obrigag@es de outras entidades publicas;

- Obrigac¢@es de cupéao zero;

- ObrigagbGes com warrant;

- Obrigag@es convertiveis;

- Obrigag0es classicas; e

- Euro-obrigac0es.

%! Alterado pelo Decreto-Lei n.° 8/2007, de 17 de Janeiro e pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31 de Outubro.
¥ ps espécies de titulos executivos estao referidas na alinea c¢) do n.° 1 do artigo n.° 46.°do cédigo do processo
civil.
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O Estado portugués disponibiliza Obrigac6es do Tesouro (OT) e Bilhetes do Tesouro. As
primeiras constituem o instrumento principal utilizado pela Republica Portuguesa para
satisfazer as suas necessidades de financiamento de médio e longo prazo. As segundas
constituem os valores mobiliarios de curto prazo com valor unitario de um euro, podendo a
sua emissao ser com prazo até um ano.

Quanto as obrigacdes emitidas pelas empresas, deparamo-nos no mercado com varias
tipos de obrigagfes e cada uma delas com caracteristicas diferentes, que quanto ao modo
de vencimento de juros e a sua modalidade, podemos ter:

- As obrigacdes de cupédo zero ndo tém cupéo (taxa de juro), mas a sua emissao é com

desconto em relac&o ao valor nominal, ou seja, abaixo do par.

- As obrigacBes classicas sao especificamente empréstimos obrigacionistas cujas

condicBes de reembolso e de remuneracdo® sdo acordadas, em principio, pela entidade

emitente.

3 Pode realizar-se a uma taxa fixa ou variavel, sendo que a taxa fixa sera definida na altura da emissao da
obrigacéo, nunca se alterando ao longo da sua vida til.
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Capitulo V —Instituicbes Financeiras em Portugal
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As instituices financeiras oferecem uma multiplicidade de servicos de diversas formas.
De uma forma abrangente, dizem Howells e Bain (2007), que as instituicbes financeiras

especializaram-se numa ou mais das seguintes fungdes:
- Provisdo de um mecanismo de pagamentos;
- Fornecimento de um meio de emprestar e de receber dinheiro; e

- Outros servi¢cos, como cambio, seguros, entre outros.

Sendo a principal atividade das instituicdes financeiras a concessdo de crédito, fazendo
para isso captacdo de poupancas junto dos agentes econdmicos, em especial das familias.

Segundo Gitman (1997, p.30) as empresas que recorrem a meios financeiros de origem
externa podem obté-los através das instituicdes financeiras, que podem ser definidas como
“Intermediarios que canalizam as poupangas de individuos, empresas e governos para
empréstimos e investimentos”.

Dito de outra forma, sdo um intermediario de grande importancia na transferéncia de
fundos das entidades que possuem poupancas® para aquelas que delas necessitam® para
financiar os seus investimentos ou gastos correntes. As instituicbes de crédito sdo as mais
importantes instituicdes financeiras, embora estas também englobem os chamados
auxiliares financeiros®* (por exemplo: sociedades de corretagem, mediadoras, gestoras de
patrimonio).

O Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro (Regime Geral das Instituicbes de Crédito
e Sociedades Financeiras) define, no seu artigo 2.°, as instituicbes de crédito como
“empresas cuja actividade consiste em receber do publico depdsitos ou outros fundos
reembolsaveis, a fim de os aplicarem por conta propria mediante a concessao de crédito”,
passando no artigo seguinte a enumera-las: as monetarias (0s bancos, a Caixa Geral de
Depésitos, S.A., as caixas econdmicas, a Caixa Central de Crédito Agricola Mdtuo e as
caixas de crédito agricola mutuo) e as ndo-monetarias (as sociedades de investimento, de

locagéo financeira, de factoring, e as sociedades financeiras de aquisicao a crédito).

i Empresas com superavit financeiro

% Empresas com deficit financeiro

% oDLnN° 298/92, de 31.12 define, no seu artigo n.° 5.°, as sociedades financeiras como “empresas que ndo
sejam instituicBes de crédito e cuja atividade principal consista em exercer uma ou mais das atividades referidas
nas alineas b) a i) do n.° 1 do artigo anterior, exceto locagdo financeira e factoring”. O mesmo diploma, no seu
artigo n.° 7.° indica as atividades que estas podem efetuar segue as normas legais e regulamentares proprias da
respetiva atividade. Assim: as sociedades corretoras e as sociedades financeiras de corretagem regem-se pelo
disposto no DL n.° 229-1/88, de 4.7; as sociedades mediadoras seguem o regime especifico no DL n.° 110/94, de
28.4; as sociedades gestoras de patrimonios regem-se pelo disposto no DL n.° 229-E/88, de 4.7 e pela portaria
n.° 422-C/88, da mesma data. As sociedades gestoras de patrimonio sdo sociedades financeiras constituidas sob
a forma de sociedades andnimas, que tém por objeto principal o exercicio da atividade de administragdo de
conjuntos de bens, designados por carteiras, pertencentes a terceiros. Estas sociedades poderdo ainda prestar
servigcos de consultoria em matéria de investimentos.

46



O mesmo diploma, posteriormente no n.° 1 do seu artigo 4.°, da-nos a listagem das
atividades das instituicdes de crédito, sendo que todas elas podem ser desenvolvidas pelos
bancos. Delimita, no n.° 3 deste artigo, as atividades que as restantes instituicbes podem
efetuar. De entre a longa enumeracao ai feita das operagcdes que cabem as instituicbes de
crédito, destacam-se as seguintes pela sua importancia e utilizagao:

- Rececéo de depdsitos ou outros fundos reembolsaveis;

- Operacdes de crédito, incluindo concessdo de garantias e outros compromissos,

locacao financeira e o factoring;

- Operacdes de pagamento;

- Emisséo e gestédo de meios de pagamento;

- TransacgBes sobre instrumentos do mercado monetéario e cambial;

- Participacdo em emissao e colocac¢do de valores mobiliarios;

- Atuagdo no mercado interbancario.

5.1 Identificacdo e Enquadramento Publico e Privado

O sistema financeiro em Portugal é constituido pelos: sistema bancario (instituicdes
monetarias e as ndo monetérias) e sistema nado bancario (companhias de seguros e fundos
de pensdes). Reune o conjunto de instituigcdes financeiras que asseguram, principalmente, a
recolha da poupanca para o investimento nos mercados financeiros, pela via da compra e
venda de produtos financeiros (APB). Estas instituicbes sado importantes na intermediacdo
entre os agentes econémicos (familias, empresas e o Estado) que poderdo assumir-se

como aforradores e/ou como investidores (Figura 4).

Figura 4. Mercado Financeiro

Fundos | Intermedirios Fundos
i financeiros
A\ 4
Agentes econdémicos Agentes econémicos
excedentarios deficitarios
A
R Mercado
Fundos financeiro Fundos

Fonte: Associacéo Portuguesa de Bancos (APB).
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A consolidacéo financeira assenta em cinco pilares, que segundo o DL n.° 298/92 de 31
de Dezembro, sdo: (i) a liberdade de estabelecimento das empresas financeiras; (i) a
liberdade de prestacdo de servigcos pelas mesmas empresas; (iii) a harmonizacdo e o
reconhecimento muatuo das regulamentac¢des nacionais; (iv) a liberdade de circulagdo de
capitais; (v) a unido econdmica e monetaria. O sistema financeiro tem passado por uma
profunda e progressiva alteracdo estrutural que corresponde a sua reforma regulamentar e
institucional e regime de concorréncia. As alteragfes respeitantes aos trés ultimos pilares
acima referidos, foram estdo introduzidas pelo diploma Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de
Dezembro e ndo abrangem o setor de seguros e de fundos de pensbes.

As atividades praticadas pelas instituicdes financeiras sdo especificas e distintas o que
permite classificd-las mediante o papel que desempenham. Em fun¢éo disto, o Regime
Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) reparte as entidades
financeiras em dois grandes grupos:

e Instituices de Crédito; e

e Sociedades Financeiras.

Instituicdes de Crédito (IC)
O RGICSF classifica como InstituicBes de Crédito (Figura 5):
e As organiza¢des cuja atividade consiste em receber do publico, depésitos ou outros
fundos reembolsaveis, a fim de os aplicarem por conta propria mediante a concessao
de crédito;

e As organizacGes que tenham por objeto a emissdo de meios de pagamento sob a
forma de moeda eletronica.

Figura 5: As Instituicdes de Crédito no RGICSF (artigo 2.9)

Instituicoes de Crédito no RGICSF

A 4 A 4

Instituicdes de Crédito Monetarias Instituicdes de Crédito Ndo Monetéarias

- Bancos - Sociedades de Investimento

- Caixa Geral de Depositos, S.A. - Sociedades de Locacao Financeira

- Caixas Econdmicas - Sociedades de Factoring

- Caixa Central Crédito Agricola Mutuo - Sociedades Financeiras de Aquisicdo a
Crédito

- Caixas Crédito Agricola Matuo

Fonte: Elaboragédo Propria.
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Destacam-se, entre as instituicbes de crédito, os bancos (exemplo: Millennium BCP) e as

caixas (exemplo: Caixa de Crédito Agricola) cuja atividade inclui a rececdo de depdsitos ou

outros fundos reembolsaveis.

Sociedades Financeiras (SF)

Ao lado das instituicdes de crédito, o0 RGICSF tipifica ainda como sociedades financeiras

(ilustradas na Figura 6) as empresas que nao sejam instituicdes de crédito e cuja atividade

principal consista em exercer uma ou mais das atividades referidas nas alineas b) a i) do

n.°1 do artigo 4.° (DL n.° 298/92, de 31.12), exceto locagao financeira e factoring, entre as

quais estao:

Operacdes de crédito, incluindo concesséo de garantias e outros compromissos;
Emisséo e gestédo de outros meios de pagamento;

Atuacgdo no mercado interbancério;

Consultoria, guarda, administragéo e gestdo de carteiras de valores mobiliarios;

Gestao e consultoria em gestdo de outros patrimoénios.

Séo sociedades financeiras (n.° 1 do artigo 6.° do diploma acima citado), as sociedades

sem interven¢do na area da concessao de crédito, mas que operam noutra area comum as

IC’s, entre outras:

Sociedades financeiras de corretagem;

Sociedades corretoras;

Sociedades mediadoras dos mercados monetario ou de cambios;
Sociedades gestoras de fundos de investimento;

Sociedades gestoras de patrimonios;

Sociedades de desenvolvimento regional;

Agéncias de cambios;

Sociedades gestoras de fundos de titularizagéo de créditos.
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Figura 6: InstituicGes Financeiras - Desagregacédo Setorial

Banco de Portugal Obs.
Bancos IC
IF Monetarias Outras IF Caixas Econdémicas IC
Monetéarias Caixas Creédito Agricola Matuo IC
Fundos Mercado Monetario
Fundos Investimento exceto fundos do
mercado monetario
Sociedades Capital de Risco SF
Sociedades de Factoring IC
O”t“?s ) Sociedades Financeiras SF
o Intermediarios . ' . C
Instituicoes . . Sociedades Financeiras para aquisicoes a IC
. . Financeiros
Financeiras crédito
IF N&o Sociedades Gestoras Partcipagdes Sociais |OFE
Monetéarias Sociedades de Locagéo Financeira IC
Intermidiarios Financeiros - Outros SF/IC
Agéncias de Cambio SF
Sociedades Corretoras SE
Auxiliares Sociedades Gestoras de Fundos de SE
Financeiros Investimento
Sociedades Gestoras de Patriménios SF
Auxiliares Financeiros - Outros SF
Sociedades de Seguros e Fundos de Pensées

(OEE) — QOutras Entidades Equiparadas.
Fonte: Associacdo Portuguesa de Bancos.

5.1.1 Setor Bancaéario

A atividade bancéria registou alteracdes das suas estratégias nos ultimos vinte anos. O
processo de liberalizagdo/privatizacdo no sistema bancario portugués contribuiu para um
aumento da competitividade bancaria observado pelo aumento de produtos e instrumentos
financeiros e pela introdugdo de novos servicos. Também em resultado das alteracdes
sofridas neste setor a nivel internacional, refere Minella (2003), que salienta para as
caracteristicas basicas sdo a desregulamentacdo dos mercados e a liberalizacdo dos fluxos
de capitais. Desta forma, a ado¢do do tradicional conceito de banco, como mero
intermediario entre a oferta e a procura de fundos (Carvalho, 2006) encontra-se em profundo

declinio.

Caracterizagdo do mercado bancério
O setor bancério foi nacionalizado no ano de 1974 (Banco Emissor em Portugal) e no ano
de 1975 (restantes instituicdes de crédito com sede em Portugal, exceto as estrangeiras)

através do diploma Decreto-Lei n.° 132-A/75, de 15 de Marco.
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Fernandes e Portela (1994), relatam que depois do 25 de Abril, e durante o periodo entre
os anos 1975 e 1983, foram tomadas medidas e publicada legislagdo tendendo a
restruturacdo do setor bancario e a integracao da organica, do estatuto e da atividade das
suas diferentes componentes as novas regras dai decorrentes.

No inicio dos anos 80, o sistema bancario era constituido por 16 instituicbes, das quais:
12 eram de capitais publicos, 1 de capitais privados e 3 de capitais estrangeiros.

Esta Revolucéo de 1975, veio alterar todo o sistema econdémico portugués, e no que cabe
a banca, temos a destacar o DL n.° 406/83, de 19 de Novembro e o DL n.° 51/84, de 11 de
Fevereiro, que em 1984 permitiram o acesso da atividade bancaria aos privados. Esta nova
regulamentacdo permitiu a criacdo de IC’s privadas no territério portugués, sendo de
destacar a criacdo do Banco Comercial Portugués (1985), do Banco Internacional de Crédito
(1986). J4 em 1988 é de destacar a criacdo do BANIF®', sendo que na segunda metade dos
anos 80, o sistema bancério era constituido por 29 instituicdes. Com efeito, 0 numero de
bancos privados (nacionais e estrangeiros) a operar no mercado aumentou
significativamente até ao final da década (Bento, 1998).

Novos bancos privados (estrangeiros) iniciaram atividade no final do ano 1984 e durante
0 ano 1985, foram o Barclays, o Banque National de Paris, o Citibank, como exemplos.

A entrada de Portugal na Comunidade Econémica Europeia (CEE), em 1986, permitiu o
crescimento do investimento de instituicbes estrangeiras no pais, que veio catalisar o
processo das privatizacoes.

Podemos dizer que o processo das privatizagdes comegou em meados dos anos 80 mas
decorreu a um ritmo assinalavel, destacando-se o acesso do mercado a iniciativa privada,
num contexto em que a atividade bancaria era dominada por instituicdes publicas.

De facto, grande parte das privatizag6es incidiu nos primeiros anos da década de 90
através da Lei n.° 84/88, de 20 de Julho, que formou o quadro legal das privatizacoes,
concluidas em 1995 (Lei n.° 11/90 de 05.04). Entre 1991 e 1996, o numero de bancos
publicos diminuiu de 10 para apenas 1 (Boucinha & Ribeiro, 2007).

Registaram-se alienac¢des parciais dos bancos. Assim, temos a referir:

e Em 1991, registou-se a venda parcial do Banco Espirito Santo e do Banco Portugués
do Atlantico.

e Em 1992, registou-se venda de mais uma parte do Banco Espirito Santo, e o inicio
da privatizacdo do Banco Fonseca & Burnay e do Crédito Popular Portugués.

e Em 1994, tocou a vez do Banco Pinto & Sotto Maior, do Banco Fomento Exterior, do

Banco Borges e Irméo, e do Banco Totta & Acores.

*No presente ano de 2013, o Estado tornou-se num acionista no capital deste banco.
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Dando origem a uma alteracdo da estrutura de propriedade dos bancos em Portugal. A
Caixa Geral de Dep6sitos® manteve o estatuto totalmente publico. Assistiu-se & criacdo de
grupos bancarios que colocavam sob a mesma gestao algumas instituicdes independentes
(Pinho, 2002). Em 1995, o setor bancério era formado por seis grupos bancarios: (i) grupo
Caixa Geral de Depositos; (i) grupo Banco Comercial Portugués/Banco Portugués do
Atlantico; (iii) grupo Banco Pinto & Sotto Maior/Banco Totta & Acores; (iv) grupo Banco
Espirito Santo; (v) grupo Banco Fomento Exterior/Banco Borges & Irmé&o; e (vi) grupo Banco
Portugués de Investimento/Banco Fonseca & Burnay.

A quota de mercado® do grupo bancéario que se encontra sob o controlo acionista do
Estado corresponde a Caixa Geral de Depositos. De narrar, entre 1991 e 2004, o numero
dos bancos estrangeiros a operar no mercado portugués aumentou, com uma quota de
mercado conjunta que aumentou de 3% em 1991 para 7% em 1999. De entre esses bancos
estavam filiais e sucursais de grandes bancos universais com sede em outros paises
europeus, como sejam o Barclays Bank, o Banco Bilbao Vizcaya, o Crédit Lyonnais, o
Deutsche Bank e o Banco Santander.

Durante os anos 90, fica também marcado pela desregulamentagcédo e harmonizagédo da
legislacao aplicavel a este setor, pela Segunda Diretiva Bancaria, que pelo DL n.°298/92, de
31 de Dezembro, foi transposta para o ordenamento juridico portugués, e da adocao da
moeda Unica -0 Euro- devido & Unido Econdmica e Monetaria (UEM).

Em 1999, o nimero de bancos era de 62, sendo 28 ndo nacionais, de acordo com o
relatorio do Banco de Portugal.

O aumento da consolidagdo bancaria foi acentuada no ano 2000 (Bonfim, Barros, Kim &
Martins, 2011) onde ocorreram varias operacdes de fusdes e aquisicdes, envolvendo quatro
grupos bancarios predominantes® a operar nesse periodo, como exemplo: aquisicdo dos
Bancos Mello e BPSM por parte do grupo BCP. Em consequéncia ficou a concentracéo de
50% da quota de mercado em poder dos dois maiores grupos bancarios (CGD e BCP).
Quanto ao aumento da quota de mercado dos bancos estrangeiros (ndo domésticos) ficou a
dever-se a aquisicdo de um banco nacional (doméstico) - Banco Totta & Acores - por parte
do grupo espanhol Santander.

A ilustrar (Gréfico 1) temos a concentracdo do sistema bancario portugués medida pelo

indice de concentracao com 3 e 5 bancos (C; e Cs, respetivamente, na escala de esquerda)

% Deve salientar-se gue a Caixa Geral de Depoésitos ndo foi nacionalizada em 1975, contrariamente ao que
sucedeu com os outros bancos publicos privatizados apos 1989. Ao invés, este banco é publico desde a sua
criagcdo, a qual foi muito anterior a revolugéo de 1974.

% Por quota de mercado entende-se o volume de crédito concedido e de recursos captados no Sistema Bancario
Portugués (Ativo Total).

** Os grupos BCP, BES, BPI e CGD.
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e pelo indice de Herfindahl-Hirshman (HHI, na escala da direita), calculados com base no

ativo total de cada banco.

Gréfico 1: Concentracdo no Sistema Bancario Portugués
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Fonte: Banco de Portugal — Relatério de Estabilidade Financeiro 2007

Nos finais do ano de 2008, era de 45 o nimero de bancos registados no Banco de
Portugal, sendo 41 bancos nacionais.
Também seré de ressaltar que no periodo entre os anos 2007 e 2010 outras operagdes
de fusdo e aquisig¢do, neste ultimo caso, por exemplo (Boletim Informativo n.° 46 da APB):
e Em 2008, o Banif SGPS, S.A. adquire 100% do capital da Tecnicrédito, S.A.. O
Banco Mais, S.A. passa a integrar o Grupo Banif.
e Em 2009, o Montepio Geral — Associacdo Mutualista adquire 100% do Finibanco
Holding SGPS, S.A.. A Caixa Econdmica Montepio Geral e o Finibanco, S.A. deixam
de ser instituicbes financeiras autbnomas e passam a instituicdes integradas no

Grupo Montepio.

O sistema bancario portugués, em finais de 2010, era constituido por 73 instituicbes
financeiras monetarias*, e sdo oito os grupos bancérios®, de acordo com o boletim

informativo n.° 46 de 2010 da Associacéo Portuguesa de Bancos.

o Segundo o BP, o numero de instituiges financeiras monetarias domésticas é de 34 e o nimero de instituicdes
financeiras registadas e que consolidam no estrangeiro (i.e. filiais e sucursais) é de 39.

42 Os oito grupos bancarios referidos a 31 de Dezembro de 2010 sdo: Banif, BCP, BES, BPI, BPN, BNP, CGD e
Montepio.
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Recentemente, em 2011, o Governo anunciou a aquisicdo do Banco Portugués de
Negacios (banco privado criado em 1993) pelo Banco BIC, um banco angolano, e em janeiro
de 2012 o Conselho da Autoridade de Concorréncia aprovou esta aquisicdo da totalidade
das agdes do BPN, “uma vez que a mesma nao é suscetivel de criar ou reforcar uma
posicdo dominante da qual possam resultar entraves significativos a concorréncia efetiva
nos mercados relevantes identificados no setor da banca e no setor dos seguros”
(Expresso/Economia, 2012).

No corrente ano (2013), a Comissao Europeia anunciou que autorizou “temporariamente”
a recapitalizacio concedida pelo governo portugués ao BANIF por motivos de “estabilidade
financeira” (Expresso, 2013).

As instituicdes bancarias a operarem em Portugal podem ser classificadas quanto a

estrutura de capital. A titulo de exemplo, veja-se o Santander Totta (Quadro 2):

Quadro 2: Estrutura do Capital

Distribuicdo da propriedade do capital do Santander Totta (30 Dezembro 2011)
N.° Acbes %s/capital social
Conselho 198,130,573 2,22%
Institucionais 4,687,628,721 52,62%
Individuais 4,023,283,909 45,16%
Total 8,909,043,203 100,00%

Fonte: Santander Totta site institucional

5.1.2 Outros Setores

Neste ambito, temos as instituicdes financeiras ndo monetarias (por exemplo, as
sociedades de investimento — exceto fundos do mercado monetario; de locacao financeira;
de factoring; as sociedades financeiras de aquisicdo a crédito) e o setor ndo bancério
(companhias de seguros e fundos de pensdes), regulados no RGICSF. Temos outras SF,
como por exemplo as Corretoras de Seguros, as Sociedades Gestoras de Fundos de
PensBes, o Fundo de Garantia de Depdsitos, o Fundo de Garantia do Crédito Agricola
Mutuo e a SIBS — Sociedade Interbancéria de Servigos, S.A.. Estdo Incluidas as instituicdes
sem fins lucrativos, com personalidade juridica independente, ao servico de instituicdes
financeiras (monetéarias e nao monetarias), como por exemplo a APB.

Dentro das primeiras sociedades, serdo de destacar as de leasing e as de factoring, pois
sdo dois tipos de atividade de crédito especializado no financiamento das PME. A
importancia destas atividades reside do facto de fornecerem capital que serd empregado

com a finalidade de financiamento (no factoring), e de investimento (no leasing).
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Com a crise atual, ndo sera dificil de concluir que h& vantagens destes contratos
enquanto parceiros comerciais para as empresas, devido a possibilidade, para as empresas,
de transferirem responsabilidades e riscos para outra entidade (instituicdo de crédito ou
sociedade financeira).

Dentro das segundas sociedades, serdo de citar as de seguros e de fundos de pensdes.

Caracterizacdo das sociedades leasing e factoring

Em Portugal, a locacao financeira foi relatada em 1967 com a publicagdo de um artigo do
professor Mota Pinto, «Uma Nova Modalidade Juridica de Financiamento Industrial: o
Leasing», in Ciéncia e Técnica Fiscal, n.° 99, de Marco de 1967, p.231, que descreveu 0
leasing baseado “na cedéncia de bens mediante uma renda periédica, durante um prazo,
findo o qual o locatario poderia, alternadamente, optar por: renovar a locacdo, p6or-lhe termo
ou ainda adquirir os bens por um valor residual ja determinado na altura da celebracéo do
contrato”.

Posteriormente, e segundo Duarte (2001), esta denominacéo veio a ser introduzida na
legislacdo nacional pelo Decreto-Lei n.° 135/79, de 18 de Maio, com o nome de locagao
financeira. O autor diz que as sociedades de locacdo financeira cabem na definicdo de
instituicbes parabancarias dada pelo DL n.° 46302, de 27 de Abril de 1965.

Entdo, em 1979 foram publicadas as primeiras leis portuguesas sobre leasing financeiro:
o DL n.° 135/79 (diploma ja citado) sobre as sociedades de locacgéao financeira e, o Decreto-
Lein.° 171/79, de 6 de Junho sobre o contrato de locagéo financeira.

As primeiras sociedades de locagdo financeira iniciaram atividade no ano de 1982 e
foram a Sliball e Locapor, e durante o ano de 1983 surgiram mais quatro, a Euroleasing,
Sofinloc, Leasinvest, Lusleasing e a Imoleasing (Rodrigues e Martinho, 1987).

Sobre os prazos de financiamento, acrescenta-se que para o lesing mobiliario o mais
comum sdo 24 a 48 meses e para o leasing imobiliario o mais comum sdo 7 a 10 anos
(Associacao Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting — ALF).

Em Portugal, o desenvolvimento do leasing ocorreu durante o decurso da década de 80,
altura em que o0 nosso pais encontrava-se numa conjuntura econdémica dificil em conjunto
com uma politica econdmica restritiva, que conduziu as empresas, devido as dificuldades de
acesso ao crédito, a recorrerem ao leasing (Pizarro & Calixto, 1995).

No Gréfico 2 ilustra-se a evolucdo do crédito concedido pelo leasing.

Ja quanto ao factoring, em Portugal, surgiu em 1965, com a chegada da primeira
sociedade de factoring — Internacional Factors Portugal, S.A.. O factoring tem evoluido ao
longo dos anos, e é de referir que em épocas de crise a procura do crédito especializado

cresce, inevitavelmente, pois trata-se de uma solucéo para as empresas (PME ou grandes
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empresas) segura, rapida e rentavel, para as dificuldades que resultam das vendas a crédito
e dos alargados prazos de pagamento, para uma boa gestdo da tesouraria.

Citando Cardador (2007, p.21) “o factoring consiste num sistema aperfeicoado de
cobranca de vendas a prazo”.

A atividade de factoring (Duarte, 2001) foi determinada pela legislacao existente para a
atividade bancaria, sendo as empresas categorizadas como parabancarias, autorizadas e
reconhecidas através do Decreto-Lei n.° 46302 (diploma ja citado).

A legislacéo do factoring emerge com o Decreto-Lei n.° 56/86, de 18 de Marco. Esta Lei
foi revogada pelo diploma Decreto-Lei n.° 171/95, de 18 de Julho (Regime Juridico das
Sociedades e do Contrato de Factoring). Este diploma permitiu liberalizar e simplificar as
operacdes e obrigacdes contratuais das sociedades de factoring (ALF, 2010).

De acordo com o diploma, no n.° 1 do artigo 2.°, a atividade de factoring consiste “A
atividade de factoring ou a cessao financeira consiste na aquisi¢cao de créditos a curto prazo,
derivados da venda de produtos ou da prestacdo de servicos, nos mercados interno e
externo”. Ainda ao abrigo desta Lei: “Compreendem-se na atividade de factoring acdes
complementares de colaboragéo entre as Sociedades de Factoring e os seus clientes (os
aderentes), designadamente de estudo dos riscos de crédito e de apoio juridico, comercial e
contabilistico a boa gestdo dos créditos transacionados”. Posteriormente, no artigo 3.°
apresenta os intervenientes: Factor ou cessionario, Aderente e Devedor.

Sobre os prazos de financiamento ndo existem limitagfes legais.

Ambas as sociedades de leasing e factoring sdo reconhecidas como instituicbes de
crédito através do RGICSF* e representadas pela Associacdo Portuguesa de Leasing,
Factoring e Renting (constituida em 2005, através da fusdo por incorporacdo da APEF —
Associacéo Portuguesa das Empresas de Factoring - na Apelease — Associacdo Portuguesa

das Empresas de Leasing).

* 0 RGICSF aprovado pelo Dec.-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, extingue a categoria das instituicdes
parabancarias.
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Gréafico 2: Evolucgéo do Crédito Concedido pelo Leasing (euros®)
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Fonte: ALF (Associacdo Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting)

Caracterizacdo das sociedades de seguros e de fundos de pensdes

As modificagbes/evolucdo das instituicdes de seguros com atividade/sede em Portugal
emergiu durante o ano 1975, ano marcado pela nacionalizacdo da maioria das seguradoras
de capital portugués, através do Decreto-Lei n.° 135-A/75, de 15 de Marco, apés revolugéo
do 25 de Abril de 1974. Posteriormente, o Decreto n.° 72/76, de 27 de Janeiro, veio regular a
gestao e fiscalizagdo das empresas seguradoras.

Na cronologia da supervisdo de seguros, temos a citar os diplomas Decreto-Lei n.° 11-
B/76, de 13 de Janeiro, que criou o Instituto Nacional de Seguros e o Decreto-Lei n.° 400/76,
de 26 de Maio, que aprovou o seu estatuto, e o diploma Decreto-Lei n.° 513-B1/79, de 27 de
Dezembro, que criou a Inspecdo-Geral de Seguros. Ambos extintos ao abrigo do Decreto-
Lei n.° 302/82, de 30 de Julho, que criou o Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

As companhias de seguros e resseguros que exercem a sua atividade em Portugal, quer
a sua natureza juridica seja nacional ou ndo, estdo representadas pela Associacdo
Portuguesa de Seguros (APS). Esta associacéo foi criada em 1982, sem fins lucrativos, que
representa o setor de seguros e defende os interesses das associadas a nivel nacional e
internacional.

A regulamentacdo para o0 acesso da atividade seguradora a iniciativa privada foi através
do Decreto-Lei n.° 188/84, de 5 de Junho. Com a adesdo de Portugal a Comunidade
Europeia em 1986, importa destacar que foram varios diplomas respeitantes a disposicoes

legislativas, regulamentares e administrativas, através de diretivas comunitarias, que vieram
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harmonizar a atividade seguradora no ordenamento juridico portugués, como por exemplo: o
acesso a atividade de seguro direto Ndo Vida e Vida.

A atividade seguradora desempenha importantes funcdes, na protecdo de empresas e
cidadaos, pois disponibilizam uma série de produtos que visam a cobertura para os riscos*
a gque os consumidores (pessoas singulares ou coletivas) entendem estar mais expostos e
na captacdo de poupanca de médio e longo prazo, como exemplo, a indicar as operacbes
de capitalizacio™® e planos de poupanca®.

Na atividade de seguros existe uma separacdo em funcdo da natureza dos bens a
segurar em dois grandes segmentos: (i) Ramo Vida, e (ii) Ramo N&o Vida. O ramo vida
agrega 0s seguros que cobrem o risco de morte ou sobrevivéncia das pessoas e 0s
produtos financeiros, enquanto o ramo né&o vida cobre outros seguros, como por exemplo:
0os seguros de automédvel, doenca, acidentes pessoais, acidentes de trabalho e
responsabilidade civil.

O mercado da mediagdo encontra-se regulado pelo Decreto-Lei n.° 388/91, de 10 de
Outubro, e Normas n.° 17/94-R, de 6 de Dezembro, e 14/2001-R, de 22 de Novembro, e na
legislagcdo nacional existem trés categorias de mediadores: o agente de seguros®’, o
angariador de seguros®® e o corretor de seguros®.

O negécio de seguros também pode ser realizado pela venda direta por parte das
préprias empresas de seguros nos seus balcées, por telefone ou outra via.

Em 2008 ocorreu a reforma da legislacéo que estabelece o regime juridico do contrato de
seguro, com a aprovagdo do novo regime juridico do contrato de seguro (RJCS), pelo DL
n.°72/2008, de 16 de Abril, substituindo a legislacdo oitocentista vigente (CC de 1888).

A atividade seguradora tem o ciclo de producado invertido, isto porque cobram-se o0s
prémios™® hoje para pagar sinistros® que poder&o ocorrer, eventualmente, no futuro. Ja os

custos com 0s sinistros sao apenas conhecidos mais tarde e em montantes incertos.

* Risco — “Eventualidade de ocorréncia de um evento aleatério suscetivel de afetar o patrimonio do segurado”
glsnstituto de Seguros de Portugal, s.d.).

As operacdes de capitalizacdo sdo contratos pelos quais o segurador se compromete a pagar um valor
previamente fixado, decorrido um certo ndmero de anos, em troca do pagamento de um prémio Unico ou
periodico. Este valor pode ser determinado em fungéo de um “valor de referéncia” e € pago ao subscritor ou ao
portador do titulo da operagéo de capitalizagdo na data do seu vencimento.

“0s planos de poupanca existentes sdo: planos poupanca-reforma (PPR); planos poupanca-educacgéo (PPE); e
planos poupanca-reforma/educacéo (PPR/E).

Y Agente de seguros - Pessoa que exerce a atividade de mediag&o de seguros em nome e por conta de uma ou
mais seguradoras ou de outro mediador de seguros, nos termos do ou dos contratos que celebre com essas
entidades.

*8 Angariador de seguros é o mediador que, exercendo as mesmas funcdes que o agente de seguros, é
trabalhador de seguros.

9 Corretor de seguros — “Mediador independente que, para aconselhar de forma imparcial, analisa diversos
seguros existentes no mercado e seleciona os que melhor se adaptam as necessidades do cliente.” (Instituto de
Seguros de Portugal s.d.).

%0 “valor total, incluindo taxas e impostos, que o tomador do seguro deve pagar ao segurador pelo seguro.”
(Instituto de Seguros de Portugal s.d.).
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Pelo Decreto-Lei n.° 415/91, de 25 de Outubro, houve a constituicdo de fundos de
pensdes, que tem-se relevado, ao longo do tempo, um sistema importante de financiamento
de previdéncia privada em complemento da seguranca social, tendo o proposito do bem-
estar futuro da populagdo reformada. Trata-se de um patrimonio autbnomo que visa o
financiamento de um ou mais planos de pensdes e/ou planos de beneficios de saude (n.° 2
do artigo 1.° do diploma). O diploma, no seu artigo 6.° n.° 1, informa quais as empresas que
poderdo gerir os fundos de pensdes: sociedades constituidas para esse fim (sociedades
gestoras) ou companhias de seguros que em Portugal explorem legalmente o ramo Vida.
Este diploma, no seu artigo 8.° n.° 1, informa que a constituicdo de sociedades gestoras
depende de autorizacdo do Ministro das Financas, através de Portaria, depois de consultado
o Instituto de Seguros de Portugal. O diploma tipifica os de fundos de pensdes no seu artigo
3.2n.° 1 em fundos fechados® ou abertos™.

De acordo com esta Lei n.° 415/91, no seu artigo 27.° n.° 1, sdo permitidas nos fundos de
pensdes as seguintes aplicagdes:

e Titulos do Estado;

e Obrigacdes, titulos de participagcdo ou outros titulos negociaveis de divida, incluindo

as obrigacoes de caixa;

e Acdes de sociedades anonimas;

e Aplicagbes em fundos de capital de risco;

¢ Unidades de participacdo em fundos de investimento;

e Empréstimos hipotecérios, exceto sobre imoveis que sejam de exploracao industrial,

e Empréstimos concedidos aos participantes do fundo;

e Numerério, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagbes no mercado monetario

interbancario;

¢ ImAveis inscritos no registo predial como integrantes do fundo, desde que nao sejam

de exploragéo industrial;

e Acdes e obrigacdes estrangeiras cotadas nas bolsas de valores de Estados

membros da Comunidade Econémica Europeia.

®1 “Evento ou série de eventos resultantes de uma mesma causa suscetivel de fazer funcionar as garantias de
um ou mais contratos de seguro.” (Instituto de Seguros de Portugal s.d.).

*2 Pelo artigo 3.° n.° 1 alinea a) da Lei 415/91, de 25.10, “Considera-se que um fundo de pensdes é fechado
desde que diga respeito apenas a um associado ou, existindo varios associados, desde que exista um vinculo de
natureza empresarial, associativo, profissional ou social entre 0s mesmos e seja necessario 0 assentimento
destes para a inclusdo de novos associados no fundo”.

*% pelo artigo 3.° n.° 1 alinea b) da Lei 415/91, de 25.10, “Considera-se que um fundo de pensdes é aberto desde
gue ndo se exija a existéncia de qualquer vinculo entre os diferentes aderentes ao fundo, dependendo a adeséo
ao fundo unicamente de aceitagdo pela entidade gestora.
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Na atividade de gestdo de fundos de pensdes, quanto as sociedades gestoras temos a
indicar CGD Pensdes, BBVA Fundos, e quanto as companhias de seguros temos a indicar
algumas (Quadro 3):

Quadro 3: Companhias de Seguros (algumas)

Vida N&ao Vida Mista
Axa Portugal — Companhia | ACP Mobilidade — Soc. de | Companhia de  Seguros
de Seguros de Vida, S.A. Seguros de Assisténcia, S.A. | Acorena, S.A.
BES - Vida, Companhia de | Companhia de Seguros | Companhia de  Seguros
Seguros, S.A. Tranquilidade, S.A. Allianz Portugal, S.A.

Fonte: Elaboragéo Propria.

5.1.3 Entidades Reguladoras

O sistema financeiro Portugués esta estruturado num modelo de supervisao institucional
com uma diferenciacdo entre os trés segmentos de mercado existentes — o bancério,
financeiro e segurador (Santos, 2002). Corresponde a trés autoridades de supervisdo
(Figura 7), distintas e independentes entre si, sdo 0 Banco de Portugal (BP), a Comisséo do

Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e o Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

Figura 7: Modelo de Supervisdo Portugués
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Fonte: Elaboracgdo Propria.

Através do decreto-lei n.° 228/2000, de 23 de Setembro, o governo portugués instituiu o
Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF), presidido pelo governador do
Banco de Portugal, estando também representadas as trés autoridades de supervisao
supracitadas, e ainda poderdo participar neste Conselho representantes de entidades,
publicas ou privadas, como por exemplo o Fundo de Garantia de Depdésitos. As

competéncias deste Conselho passam por estabelecer e organizar a coordenacao entre as
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trés autoridades citadas, criando um férum de dire¢cdo e acompanhamento da atividade de
supervisdo do sistema financeiro nacional de modo a auxiliar a reciproca troca de
informacoes.

O Banco de Portugal foi fundado em 19 de Novembro de 1846, e de acordo com a sua
Lei Organica é pessoa coletiva de direito publico, munida de autonomia financeira e
administrativa e de patriménio préprio, com a hatureza de empresa publica, sendo a sua
primordial competéncia a manutencéo da estabilidade dos precos, em acordo com a politica
econémica do Governo. Detém funcdes de banco central e de entidade responséavel pelo
exercicio da supervisdo das instituicbes de crédito e sociedades financeiras, com a
finalidade de garantir a estabilidade do sistema financeiro e a eficiéncia do seu
funcionamento (Banco de Portugal/Publicacdes).

Na esfera de atuacdo do BP esta a supervisdo® — prudencial e comportamental — das
instituicdes de crédito, das sociedades financeiras e entidades prestadoras de servigos de
pagamento, nomeadamente as instituicbes de pagamento.

Quanto a supervisdo prudencial, compete ao Banco de Portugal: (i) autorizar a
constituicao de instituicdes de crédito, sociedade financeiras e instituicdes de pagamento, (ii)
acompanhar a atividade das instituicbes supervisionadas, (iii) a observancia das normas
prudenciais que regulam a sua atividade, (iv) a publicacdo de recomendacfes especificas
para que possam ser sanadas as anomalias encontradas, (v) ratificar as infragcdes
praticadas e tomar precaucdes especiais de sancdes (Banco de Portugal/Supervisdo
Prudencial).

Esta fungdo prudencial ndo substitui a gestdo e controlo interno eficazes das IC e SF,
assim como as atribuicdes realizadas pelos auditores, internos e externos, das instituicoes.

Quanto a supervisdo comportamental, compete ao Banco de Portugal estabelecer regras
de conduta das instituicbes de crédito, das sociedades financeiras e das instituicbes de
pagamento, que visem a clareza de informag&o nos contratos e a equidade nas operagdes
de produtos e servicos financeiros realizadas entre as entidades supervisionadas e 0s seus
clientes. Também estabelece o direito de os clientes apresentarem diretamente reclamacdes
ao Banco de Portugal. Esta supervisdo encontra-se na revisdo do texto do RGICSF dada
pelo Decreto-Lei n.° 1/2008, de 3 de Janeiro.

Enquanto autoridade de supervisdo, as suas competéncias e atribuicbes estéo
contempladas na sua Lei Organica, no RGICSF e no Regime Juridico relativo ao acesso a
atividade das InstituicGes de Pagamento e a prestacao de Servicos de Pagamento (RJIPSP,
Decreto-Lei n.° 317/2009, de 30 de Outubro).

> O exercicio da supervisao esta disposto no artigo n.° 17, seccéo lll, da Lei Organica do Banco de Portugal.
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Ainda sobre o conceito de supervisdo, e de acordo com o Basileia Il, no seu Pilar 2°°,
define-se alguns principios que visam reforcar a relacdo entre o capital interno detido por
uma instituicdo e os riscos inerentes a sua atividade. Assim, o Pilar 2 estabelece que as
instituicdes financeiras devem implementar processos de auto-avaliagdo para a identificagdo
e mediacdo de todos os riscos, e assim determinar os requisitos de capital interno das
instituicdes, para assegurar a existéncia de fundos proprios para fazer face aos efeitos
adversos dos riscos emergentes a sua atividade. Estes procedimentos estdo materializados
no designado “Internal Capital Adequacy Assessment Process” (ICAAP).

O ICAAP contribui para a melhoria das préaticas de gestdo de riscos das instituicbes
bancarias por forma a garantir robustez aos riscos que enfrentam. Um aspeto basilar do
ICAAP € o stress test, em que cabe a instituicdo provar ao supervisor que se encontra com
capital adequado para fazer frente a choques adversos.

Os testes de esforco (stress tests) encontram-se definidos e enquadrados na Instrucao
n.° 18/2007 do BP. Séo testes de resisténcia com base em cenarios hipotéticos adversos
mas plausiveis, como por exemplo as consequéncias do aumento do desemprego e do nao
pagamento de créditos, para saber a capacidade das IB responderem a uma deterioracédo
geral da economia. Espera-se que as IB respondam com um minimo de solvéncia calculado
pelo indicador Tier 1. Este calculo estabelece o capital que cada instituicdo bancaria tem, em
conjunto com as suas reservas, beneficios ndo distribuidos e participacdes preferentes para
fazer face aos seus ativos (créditos, ages e demais investimentos de risco).

Carvalho (2009, p.353) explica que “Os testes de esforgco (stress tests) representam um
conjunto de técnicas baseadas na andlise de cenarios e de sensibilidade, com a finalidade
de avaliar a vulnerabilidade da carteira de crédito, face a alteragbes significativas no
enquadramento macroecondmico ou a eventos excecionais, mas realistas”.

No Jornal Oficial da Unido Europeia (C318/58 de 23.12.2009) cita o0 conceito de stress
test, que se transcreve: “No debate sobre o mercado financeiro usa-se cada vez mais o
conceito de «stress test» (teste de resisténcia), cujo objetivo é examinar até que ponto o
sistema bancario de um dado pais é capaz de resistir a uma crise do mercado financeiro.
Face a crise financeira atual, entende-se perfeitamente como podem ser fundamentais

testes desta natureza.”

% De forma genérica, o regime prudencial proposto por “Basileia II” encontra-se estruturado em 3 pilares, sendo
que no Pilar 2: Convergéncia das politicas e praticas de supervisdo (que podem originar, nomeadamente, a
fixagcao de requisitos minimos diferenciados, em funcdo dos perfis de risco ou da solidez dos sistemas de gestao
e controlo interno das instituigges).
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Sera também de mencionar o exercicio de stress test assenta em dois cenarios
macroeconomicos alternativos: um cenario de referéncia e um cenério adverso (Banco de
Portugal/Comunicados e Notas de Informagao).

De referir, em 2010, foi realizado um exercicio de stress test na UE e em Portugal
participaram quatro grupos bancarios: CGD, BES, BPI e BCP, cujos resultados foram

divulgados pelo BP (Banco de Portugal/Supervisao) que se transcreve:

“Os principais resultados do exercicio de stress test para Portugal sédo os seguintes:
0s guatro grupos bancarios portugueses revelaram um elevado grau de resisténcia
ao cenario adverso. Todos o0s grupos bancarios apresentam racios de capital Tier 1
superiores a 6 por cento em 2010 e 2011, apesar de uma significativa reducao nos
niveis de rendibilidade e solvabilidade no cenario adverso, por comparacdo com o
cenario de referéncia. Deste modo, o exercicio ndo implica medidas de

recapitalizagdo no caso dos bancos portugueses”.

O regime prudencial definido pelo Comité de Supervisdo Bancéria de Basileia, 0s
principios do Pilar 2 foram incorporados no texto da Diretiva n.° 2006/48/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 14 de Junho de 2006, mormente nos seus artigos 123.° e 124.°,
e, posteriormente integrados no ordenamento juridico nacional, através dos DL n.° 103/2007
e n.° 104/2007, ambos de 03 de Abril.

Neste ambito, as autoridades de supervisdo obrigam ao reforco da sua propria
competéncia de avaliagdo de risco, para poderem avaliar o nivel adequado do capital interno
para determinada instituicho em comparacdo ao seu perfil de risco. Em resultado, as
autoridades de supervisao necessitam de meios técnicos para poderem conhecer e avaliar
com exatiddo os riscos que afetam as instituicbes. Para esse efeito, sera de notar a
apresentacdo, por parte do BP, da metodologia de avaliacdo de riscos das instituicdes:
Modelo de Avaliacdo de Riscos — MAR, com vista a melhoria das suas préaticas de
supervisdo, indo ao encontro das orientagfes do regime prudencial assente nos principios
do Pilar 2 (Banco de Portugal/Departamento de supervisdo bancaria).

Podemos dizer que o MAR constitui uma ferramenta de apoio ao supervisor, permitindo
estabelecer procedimentos e critérios, bem definidos, para avaliar a dimensédo dos riscos
inerentes as atividades desenvolvidas pelas instituicbes, e também a qualidade e robustez
de controlo interno e questdes de solvabilidade e de liquidez.

Este modelo de avaliacdo de riscos das instituicbes vem complementar os atuais
procedimentos de supervisdo, permitindo materializar a analise critica do perfil de risco das
instituicdes com um resultado quantitativo e comparavel. Neste sentido, o MAR contribui

uma melhor avaliacdo do perfil de risco de cada instituicdo assente na analise separada dos
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riscos intrinsecos® a cada negdcio e dos processos de gestdo e de controlo interno
associados. Na avaliacdo quantitativa dos riscos h4 uma diferenciacdo em nove categorias,
de natureza financeira (risco de crédito, risco de mercado, risco de taxa de juro e risco de
taxa de cambio) e néo financeira (risco operacional, risco dos sistemas de informacéao, risco
de estratégia, risco de “compliance” e risco de reputagdo). J4 na avaliagdo qualitativa dos
processos de gestdo e de controlo interno, considera trés categorias de controlo:
organizacao, gestdo e controlos especificos dos riscos.

A adocdo do MAR contribui para a comunicacdo entre o BP e as instituicbes
supervisionadas, para que 0 BP possa esclarecer dividas existentes e encontrar
orientagbes com vista a que as instituicdes disponibilizem informacdo importante, com
efeitos para o processo de revisdo e avaliacdo do ICAAP.

Outra entidade reguladora a referir € a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
criada em Abril de 1991, pelo Decreto-Lei n.° 142-A/91, de 10 de Abril, com areas de
atuacdo que incidem na regulacdo e supervisdo dos mercados de valores mobiliarios e
instrumentos financeiros derivados e na protecdo dos investidores que intervém nesses
mercados.

A CMVM é uma entidade publica independente, com autonomia administrativa e
financeira, e as suas receitas resultam das taxas cobradas pelos servicos de supervisdo que
fornece. A CMVM coopera com outras autoridades nacionais que tém competéncias de
superviséo e regulacao do sistema financeiro, que séo o BP e o ISP (CMVM/Apresentagao).

Com a aprovacgdo do Codigo dos Valores Mobiliarios, através do Decreto-Lei n.° 486/99,
de 13 de Novembro e republicado pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31 de Outubro,
entrou em vigor as suas disposi¢cdes sobre as matérias reguladas, sendo necessario uma
mediacao interpretativa da Comissdo do MVM, para poder controlar e acompanhar os
movimentos legislativos e regulamentares deste instrumento legislativo no seio do mercado
de valores mobiliarios.

Por dltimo, a citar o Instituto de Seguros de Portugal, criado pelo do Decreto-Lei
n.°302/82, de 30 de Julho, autoridade nacional pela regulacdo e supervisdo — prudencial e
comportamental — da atividade seguradora, resseguradora, de fundos de pensdes e da
mediacao de seguros.

O ISP é uma pessoa coletiva de direito publico, com autonomia administrativa e
financeira, e as suas receitas resultam, essencialmente, das taxas pagas pelas entidades
sujeitas a sua supervisdo. O ISP exerce as suas competéncias de supervisdo no setor de

atividade seguradora e de fundos de pensdes em Portugal, certificando a harmonizacdo do

56 o x . .o .
S&o os riscos que emergem das atividades desenvolvidas.

64



mercado de seguros, através da estabilidade e solidez financeira de todas as instituicdes
sob o acompanhamento e a vigilancia do cumprimento da legislacdo que dirige o setor
(ISP/Guia de seguros e fundos de pensdes).

O ISP, nas suas fungdes asseguram a protecdo dos consumidores, observando a
capacidade das seguradoras e das sociedades gestoras de fundos de pensdes para
assumirem 0s seus compromissos futuros.

Nas suas principais atribuicbes, destacam-se as seguintes, pela sua importancia
(ISP/Guia de seguros e fundos de pensdes):

¢ Funcao normativa: producdo de normas regulamentares e colaboracéo na realizacao

de diplomas legais que regulam o acesso e exercicio da atividade seguradora e dos
fundos de pensobes.

e Funcdo de supervisdo: monotorizacdo dos operadores (empresas de seguros,

empresas de resseguros, mediadores de seguros e sociedades gestoras de fundos
de pensdes) e fiscalizacdo do cumprimento das normas legislativas e regulamentos

que dirigem o setor.
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Parte Il — Abordagem Empirica

Capitulo VI — Concesséo e Risco de Crédito em Portugal
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O estudo realizou-se através de questionarios dirigidos a empresas e instituicbes
bancarias. Quanto as empresas foram abrangidas as relacionadas com o setor de atividade
da construcéo civil, tais como gabinetes de engenharia civil, gabinetes de arquitetura e
empreiteiros, sendo selecionadas as do centro da cidade do Porto. Quanto as instituicdes
bancérias e, dado a impossibilidade de obter respostas perante a sede, dado que numa
primeira abordagem ndo houve respostas, os questionarios foram abrangidos aos balcdes
do centro da cidade do Porto.

Relativamente ao inquérito dirigido as empresas obteve-se quinze respostas, que

analisamos:

Figura 8: Pergunta-se "Em 2012, solicitaram mais pedidos de crédito a instituicdes
bancérias/crédito?"
O “Sim” obteve 7 respostas (47%) e o
“Nao” obteve 8 respostas (53%), podendo
concluir-se que a maioria destas
empresas nao recorreu ao crédito, apesar

da sua aproximacdo nas respostas.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 9: Pergunta-se "Houve mais ou menos "facilidades" em obter esse crédito?"

O “Houve mais” obteve 2 respostas (13%)
= e o “Houve menos” obteve 13 respostas
(87%), podendo concluir-se que a maioria
destas empresas tiveram mais restricdes

na obtencgédo de crédito.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 10: Pergunta-se "Que documentos (habitualmente) apresentam para esse processo?"
O “Modelo 22, IES, demonstracdo de
resultados e balango” obteve 5 respostas

— Other 1] (33%) e o “Todos os mencionados
Balancetes anail anteriormente” obteve 9 respostas (60%),
podendo concluir-se que os documentos

exigidos sdo: balancetes analiticos e do

razdo, modelo 22, IES, demonstracdo de
Fonte: Elaboragéo Propria. resultados e balango, o que indicia

alguma complexidade e abrangéncia ao nivel de documentos.
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Figura 11: Pergunta-se "Neste novo contexto de mercado financeiro, ap6s a crise financeira de
2008, ha mais exigéncia na informagao requerida pelas entidades
credoras/financiadoras(bancos)?"

O “Sim” obteve 15 respostas (100%) e o

“‘Nao

obteve 0 respostas (0%), podendo

concluir-se que as informagdes exigidas

as empresas aumentou.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 12: Pergunta-se "Se respondeu sim a pergunta anterior, quais sao esses elementos?"

1ormacao comer A

Fonte: Elaboracéo Propria.

“Informagao financeira” obteve 11
respostas (73%) e a ‘“Informagéo
comercial” obteve 3 respostas (3%),
podendo concluir-se que as informacdes

financeiras sdo as mais requeridas.

Figura 13: Pergunta-se "Quais sao os tipos/operacdes de titulos de crédito mais utilizados na

sua empresa?"

Empréstimos banca...
Empréstimos banca...
Empréstimos obrig...
Contas caucionadas
Desconto de letras
Livrangas

Other

Bl
.
o
(s3]

Fonte: Elaboracéo Propria.

de financiamento.

Os “Empréstimos bancarios de
curto prazo” e as “Contas
caucionadas” obtiveram 3
respostas (20%) cada, e os
“‘Empréstimos bancarios de médio
longo prazo” obteve 8 respostas
(53%), podendo concluir-se que
os titulos de crédito mais usados
sdo: empréstimos bancéarios de

médio e longo prazo, o que revela

aproximacao as fontes tradicionais
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Figura 14: Pergunta-se "No caso de "novos pedidos" de crédito, as instituicdes limitam mais
0S montantes emprestados?"

Sim 1131

Fonte: Elaboragao Propria.

O “Sim” obteve 13 respostas (87%) e o
“Nao” obteve 2 respostas (13%), podendo
concluir-se que para “novos pedidos” de
crédito, os montantes conseguidos s&o

mais restritos.

Figura 15: Pergunta-se "No caso de "novos pedidos" de crédito, as instituicdes criam maiores
dificuldades na concesséo de crédito?"

Fonte: Elaboracéo Propria.

O “Sim” obteve 15 respostas (100%) e o
“Nao” obteve 0 respostas (0%), podendo
concluir-se que para “novos pedidos” de
crédito, h4 mais dificuldades na sua
obtencdao.

Figura 16: Pergunta-se "Quais os principais custos suportados pela empresa?”

Fonte: Elaboracéo Propria.

Os “Custos de elaboragao do processo /
administrativos” obteve 5 respostas (33%)
e os “Juros e spreads” obteve 10
respostas (67%), podendo concluir-se
gque o0s principais custos para estas

empresas sao com juros e spreads.

Figura 17: Pergunta-se "Quanto aos custos com a avaliagdo dos pedidos de crédito
(financeiros e temporais) solicitados na instituicdo bancaria/crédito considera elevados?"

—Méao [1

Fonte: Elaboracéo Propria.

O “Sim” obteve 14 respostas (93%) e o
“Nao” obteve 1 resposta (7%), podendo
concluir-se que o0s custos com a
avaliacdo dos pedidos de crédito séo

elevados na opinido destas empresas.
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Figura 18: Pergunta-se "E se houver "novos pedidos" de crédito a acrescer ao empréstimo
existente e, a mesma instituicao de crédito, os custos do empréstimo (juros, avaliagdo dos
processos, etc.) aumentam?"

O “Sim” obteve 12 respostas (80%) e o

“Nao” obteve 3 respostas (20%), podendo
concluir-se que para “novos pedidos” de

crédito, os custos do empréstimo elevam.

Fonte: Elaboracéo Propria.

O resultado do inquérito aponta que nas empresas analisadas, nos ultimos tempos,
houve menos recurso ao crédito, em funcdo das que recorreram ao crédito, que por sua vez
enfrentaram mais dificuldades na sua obtencéo. Foi-lhes exigido mais informagéo financeira

€, no caso de “novos pedidos”, acresce a limitagado do montante emprestado.

Relativamente ao inquérito dirigido as instituicbes bancarias obteve-se trinta e sete

respostas, que analisamos:

Figura 19: Pergunta-se "Qual o numero de pedidos de crédito rececionados para avaliagcdo na
sua instituicdo por més?"

A “Menos de 100 pedidos” obteve 33

respostas (89%) e a “Entre 100 a 250

pedidos” obteve 2 respostas (5%),

e 100 padidos |33 —

podendo concluir-se que o0 numero de

pedidos de crédito foram menos de 100.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 20: Pergunta-se "Qual o tipo de empresas que mais recorrem ao
empréstimo/financiamento?"

A “Sociedade por quotas” obteve 34
~Socedades andni respostas (92%) e a “Outras” obteve 3
'q‘jﬁ-j_'u-';d:; P respostas (8%), podendo concluir-se que
s por quotas [34]— as empresas por quotas sao as que mais
recorrem ao financiamento, indiciando

uma maior abrangéncia a PME’s.

Fonte: Elaboracéo Propria.
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Figura 21: Pergunta-se "Que tipo de titulos/operacdes de crédito sdo mais procurados na sua
instituicdo?"

. ) A “Empréstimos bancarios de curto
Empréstimos banca. . _
prazo” obteve 10 respostas (27%) e a

‘Empréstimos bancarios de médio e
Empreéstimos abrig...
longo prazo” obteve 19 respostas (51%),

Contas caucionadas

podendo concluir-se que as operacdes de

Livrargas - . ~
! crédito mais procurados Ssdo 0s
Other . empréstimos bancéarios de médio e longo

0 4 & 12 18 20
prazo.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 22: Pergunta-se "Documentos mais (frequentemente) exigidos aos clientes na sua
instituicdo para a andlise da viabilidade de concesséo de crédito?"

—Tedes 0s mencio A “Modelo 22, IES, demonstracdo de
resultados e balango” obteve 20
respostas (54%) e a “Todos os
Slmneasanalt e mencionados  anteriormente” obteve 17
respostas (46%), podendo concluir-se
que o0s documentos exigidos sdao:

e balango [20

balancetes analiticos e do razdo, modelo
Fonte: Elaborac&o Prépria. 22, IES, demonstracdo dos resultados e

balanco.

Figura 23: Pergunta-se "Adicionalmente, sdo requisitados outros fatores de carater comercial
e de apreciacdo subjetiva?"”
O “Sim” obteve 36 respostas (97%) e o “Nao”
obteve 1 resposta (3%), podendo concluir-se que
No 1] 0s bancos requerem outro tipo de informacéo
para realizarem as suas andlises, além daquela

meramente tradicional.

Fonte: Elaboracéo Propria.
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Figura 24: Pergunta-se "Se respondeu sim a pergunta anterior, quais sao esses elementos?"

A “Historico bancario dos administradores /

gerentes” obteve 26 respostas (70%) e a

“Outros” obteve 8 respostas (22%), podendo

‘—T'""-H_‘*'.T-‘ wahee - concluir-se que os bancos preferem o histérico
C— Tipo'Qual 2 eonce

bancéario dos administradores/gerentes para

complementarem as suas analises. De destacar,

Fonte: Elaborago Propria. na rubrica “Outros” as dividas a seguranca social

e financas e o patrimoénio dos avalistas.

Figura 25: Pergunta-se "No caso de "novos pedidos" de crédito, é exigido ao cliente outro
género de documentacédo ou informacao?"
O “Sim” obteve 35 respostas (95%) e o “Nao”
obteve 2 respostas (5%), podendo concluir-se
Mo [2] que no caso de “novos pedidos” de crédito, os
bancos exigem outro tipo de informacédo para as

suas analises.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 26: Pergunta-se "Se respondeu sim a pergunta anterior, quais sao esses elementos?"

————Other [13) A “Outras garantias bancarias” obteve 14
respostas (38%) e a “Outros” obteve 13
respostas (35%), podendo concluir-se a maioria
dos bancos requerem outras garantias bancarias

—Cendodose como documentacdo adicional para as analises

de “novos pedidos” de crédito. De destacar, na

Fonte: Elaborago Propria. rubrica “Outros” o reforco de garantias, avales

pessoais dos sdcios e cdnjuges e o patriménio dos sécios/avalistas.

Figura 27: Pergunta-se "Na decisdo dos processos, had mais aceitagdo ou recusa de crédito no
ultimo ano?"

A “Ha mais aceitagdo” obteve 2 respostas (5%) e
a “Ha mais recusa” obteve 35 respostas (95%),
i mals recusa [15 podendo concluir-se que houve mais recusa pelo

‘ limai=zce pelos bancos nas suas decisdes de crédito.

Fonte: Elaboracéo Propria.
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Figura 28: Pergunta-se "No seguimento da questdo anterior e, em termos de processos
registados, qual o nimero de processos aceites ou recusados por més?"
A “Menos de 50 processos” obteve 34 respostas
(92%) e a “Entre 50 a 100 processos” obteve 2

—Entra 50

(=8 .
i e 100 o TESPOStAs  (5%), podendo concluir-se que o

50 processos [34]— namero de processos recusados foram menos

50, o que indicia alguma relevancia face ao
Fonte: Elaborago Propria. namero de pedidos.

Figura 29: Pergunta-se "Neste contexto do mercado financeiro, apés a crise financeira de 2008,
sdo mais elevados os custos destes processos?"
O “Sim” obteve 37 respostas (100%) e o “Nao”
obteve 0 respostas (0%), podendo concluir-se
Nio [0] gue elevaram os custos destes processos, apos
crise financeira de 2008.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 30: Pergunta-se "No incumprimento por parte do devedor, quais os principais factos ou
razdes verificadas?"
A “Insolvéncia do devedor” obteve 4 respostas

(11%) e a “Falta de liquidez do devedor” obteve

32 do devedor |~:

33 respostas (89%), podendo concluir-se que a
Faléncia do de
\,-"u.d‘:fi:j raz8o principal do incumprimento do devedor

—\=0Omer |0

“insovancia co esta na falta de liquidez.

Fonte: Elaboracéo Propria.

Figura 31: Pergunta-se "Na sua instituicéo é utilizada alguma metodologia de quantificacdo do
risco de crédito?"

O “Sim” obteve 37 respostas (100%) e o “Nao”

obteve 0 respostas (0%), podendo concluir-se

N [0] as instituicdes bancéarias utilizam metodologia de

quantificacdo do risco de crédito nas suas

andlises, cumprindo, assim, as indicagdes do

Fonte: Elaboracdo Propria. Banco de Portugal.
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Figura 32: Pergunta-se "Se respondeu sim a pergunta anterior, qual a metodologia mais
utilizada?"
O “Rating” obteve 29 respostas (78%) e o
“Scoring” obteve 8 respostas (22%), podendo
aculo da PO concluir-se que a metodologia mais  utilizada

pelas instituicbes bancarias € o rating.

Fonte: Elaboracéo Propria.

O resultado do inquérito aponta que nas instituicdes bancérias analisadas houve mais
recusa quanto aos pedidos de crédito registados. Quanto a avaliacdo dos processos,
exigem mais informacdo das empresas, em especial o historico bancario dos
administradores/gerentes e patrimoénio dos avalistas. No caso de “novos pedidos” de crédito,
requerem outros elementos como outras garantias bancérias e avales pessoais dos so6cios e
cbnjuges. No incumprimento do devedor verificou-se a falta de liquidez deste como a
principal razdo. Evidenciaram que a metodologia mais utilizada na quantificagéo de risco é o

rating.
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Capitulo VII —= Concluséo
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O sistema financeiro em Portugal foi pautado por vérias fases, tendo-se assistido a uma
evolugdo que passa pela nacionalizacéo (apés periodo do 25 de Abril), desregulamentagéo
e harmonizagéo da legislagédo (Diretivas Comunitarias introduzidas no nosso ordenamento
juridico devido a adesdo de Portugal a Comunidade Europeia em 1986), permitindo a
aceitacdo de novos instrumentos financeiros e melhoria ao nivel das comunicacdes e
informética, reflexo da globalizacdo do mercado financeiro e da forga competitiva da

economia.

Daqui resulta um crescente desempenho econdmico e social da atividade das instituicées
financeiras, através do aumento dos recursos captados e do crédito concedido junto dos

agentes econdémicos.

Neste contexto, o principal objetivo deste estudo esteve em saber se as instituicdes
financeiras, dada a atual crise financeira e econ6mica internacional, alteraram as suas
andlises dos riscos e aspetos relacionados a sua gestdo, nomeadamente ao nivel dos

indicadores e instrumentos que utilizam.

No que diz respeito as suas avaliagdes na decisdo de concesséo de crédito, a utilidade
dos fatores de cariz qualitativa ganham importancia porque identificam pontos fracos de
gestao sobre os resultados futuros. Esta analise € baseada em fatores de carater comercial
e de apreciacdo subjetiva como a informacdo sobre o setor econdémico, tipo e qual a
concorréncia, histérico bancario dos administradores/gerentes, constituindo um bom

instrumento de apoio a analise financeira.

No que diz respeito aos fatores de cariz quantitativa, estamos perante um instrumento
mais comum da analise de crédito, devido a facilidade de recolha de dados. O estudo da
situacdo econdmica e financeira do devedor é baseado em andlises da interpretacdo dos
varios indicadores financeiros, bem como o uso de uma metodologia de avaliacdo
guantitativa (interpretacdo de indicadores financeiros), a introdugdo dos modelos
especificos, de scoring e de rating, e casuistica (interpretacdo de varios indicadores que
caracterizam cada cliente). Os indicadores/racios de rendibilidade sdo um instrumento de

auxilio na avaliagdo do risco relevante.

No que concerne aos riscos a que as instituicbes financeiras estdo mais expostas, de
acordo com o Basileia Il, podemos enquadra-los em trés categorias distintas: riscos de

crédito, mercado e operacional.

Em relacdo a atividade da concessdao de crédito pelas instituicdes de crédito esta
subjacente a sua exposicdo ao risco de crédito, que em periodos macroecondmicos
adversos, inevitavelmente elevam-se. Para a tomada deste risco a instituicdo realiza de

forma rigorosa analises, avaliacdes, projecfes das condi¢cdes envolvidas na operacdo de
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crédito. Assim, as instituicbes de crédito devem ter capital regulamentar e o capital
econdmico adequado para a gestdo do risco, caso contrério, sera previsivel a ocorréncia de

perdas para a instituicao.

Neste sentido, o sistema financeiro necessita de mecanismos de regulacdo que evitem

potenciais efeitos consequentes do risco de insolvéncia.

Atendendo a esta matéria, a evolucdo dos Acordos de Basileia veio introduzir
regulamentacdo prudencial bancéria e a supervisdo bancaria. O Basileia |, apresentou
mecanismos para a determinacdo dos riscos apresentados pelos ativos nos quais as
instituicdes de crédito alocam recursos proprios ou de terceiros, de forma a refletir o risco de
crédito assumido. O Acordo estabeleceu que o minimo do racio de solvabilidade para o
sistema bancério internacional seria de 8%, face a exposicdo ponderada ao risco. No
entanto, este Acordo apenas contemplou o risco de crédito. Situacao alterada em 1996,
quando o Comité de Supervisdo Bancaria publicou o “Overview of the Amendment to the
Capital Accord to Incorporate Market Risks”, onde inclui o risco de mercado. O risco
operacional veio a ser incluido pelo Basileia I1I. O Novo Acordo tem o propdsito de conseguir
o relacionamento entre a qualidade da gestéo do risco e a adequagdo do capital, assente
em trés pilares e em 25 principios basicos sobre contabilidade e supervisdo bancaria. De
salientar, que com métodos de calculo de capital para a gestao dos riscos, isto ira permitir
atender os efeitos de variedade e consisténcia das carteiras bancarias, obrigando ao calculo
da perda esperada. Segundo este Acordo, a andlise do risco de crédito podera ser efetuada
pelos métodos standard e métodos dos ratings internos (Pilar 1). De salientar, que a
convergéncia das politicas e praticas de supervisdo poderao originar a fixacdo de requisitos
minimos de capital diferenciados, de acordo com os sistemas de gestdo ou dos perfis de
risco e controlo interno das instituicbes (Pilar 2). De salientar, que a divulgacdo de
informacdo ao mercado e ao publico em geral, expondo quais as politicas e diretrizes
adotadas para minimizar os riscos, permite assegurar maior transparéncia sobre a situacéo
financeira e a solvabilidade das instituicdes (Pilar 3). O Novo Acordo de Basileia Ill, introduz
novas regras prudenciais que obrigardo as instituicbes de crédito a limitarem os riscos
assumidos na concessdo de crédito e na negociacdo de ativos e a deterem mais fundos

préprios, o que devera fortalecé-las para provaveis cenarios de perdas inesperadas.

Atendendo a supervisdo, o sistema financeiro portugués encontra-se estruturado num
modelo de supervisdo institucional com separacdo entre os trés segmentos de mercado
existentes — o bancério, o financeiro e o segurador. S&o o Banco de Portugal, a Comisséo

do Mercado de Valores Mobiliarios e o Instituto de Seguros de Portugal.

Em relac@o a supervisdo das instituicbes financeiras, e de acordo com o Basileia Il, no
seu Pilar 2, define-se alguns principios/procedimentos que visam reforgar a relacdo entre o
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capital interno detido por uma instituicdo financeira e os riscos inerentes a sua atividade.
Dentro destes procedimentos, temos a referir que as instituicbes financeiras devem
introduzir processos de auto-avaliacdo para a identificacdo e mediagédo dos riscos, e deste
modo determinar 0s requisitos de capital interno do banco, para garantir a existéncia de
fundos proprios para enfrentar os efeitos adversos dos riscos emergentes a sua atividade.
Estes procedimentos s&o corporalizados no chamado “Internal Capital Adequacy
Assessment Process” (ICAAP). Uma das praticas basilares do ICCAP € o stress test, que
determina que cabe a instituicdo financeira provar ao supervisor que detém capital
adequado para fazer face a choques adversos. Séo testes de resisténcia com base em
cenarios hipotéticos adversos mas plausiveis. Neste ambito, as autoridades de supervisdo
sdo obrigadas ao reforco da sua propria competéncia de avaliacdo de risco, para poderem
avaliar o nivel adequado do capital interno para dada instituicdo em comparag¢do ao seu
perfil. Consequentemente, as autoridades precisam de meios técnicos para poderem
conhecer e avaliar com precisdo os riscos que afetam as instituicdes. Nesse sentido, sera
de notar a apresentacado, por parte do Banco de Portugal, da metodologia de avaliagéo de
riscos das instituicdes financeiras: Modelo de Avaliagdo de Riscos — MAR, visando a
melhoria das suas praticas de supervisdo, indo no sentido das orientacdes do regime
prudencial assente nos principios do Pilar 2.

Tendo em conta o aqui foi relatado, podemos concluir que os contributos da
regulamentacdo prudencial bancéaria e a supervisdo bancaria permitem o0 bom
funcionamento do sistema financeiro, ao nivel da manutengéo da seguranca das instituicdes
financeiras, complementando a atuacdo dos agentes econdmicos, contribuindo para o
processo de tomada de decisdo na concessdo de crédito. Em periodos marcados com
situacdes adversas como alteragdes significativas no enquadramento macroeconémico, sera
necessario o reequilibrio do mercado para que as empresas e as instituicdes financeiras

continuem as suas atividades.

Em relacdo a parte empirica deste estudo assenta na informacéo recolhida através de
inquéritos dirigidos as empresas e instituicdes bancéarias visando saber a evolugcdo do

crédito concedido em Portugal.

Os resultados dos inquéritos apontam para uma crescente exigéncia de elementos para a
tomada de decisdo na concessdo de crédito. Quanto a vertente qualitativa da analise,
destacou-se o histdrico bancéario dos administradores/gerentes, o patriménio dos avalistas e,
guanto a vertente quantitativa da andlise, evidenciou-se o uso de sistemas especificos,
como o modelo de rating. Perante esta amostra, poder-se-a retirar/concluir que a evolucéo
do crédito concedido diminuiu (Figura 8 e Figura 27), tanto no recurso (do crédito) por parte

das empresas como na aceitacdo (do crédito) por parte das instituicdes. Daqui se concluiu,
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que com melhores avaliacbes do crédito, em resultado ao atual contexto do mercado
financeiro, aumenta a recusa das instituicdes bancarias nos processos de crédito, refletindo

a preocupacao na concesséao de crédito e ao mesmo tempo a atual escassez de recursos.
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