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Resumo:

A resiliéncia financeira dos bancos portugueses ¢ crucial para a estabilidade do sistema
financeiro, especialmente em periodos de crise econdomica. Este estudo analisa como
estratégias e fatores operacionais diferentes influenciam a capacidade dos bancos

portugueses de resistir e de recuperar de choques econémicos.

O presente estudo tem como principal objetivo analisar a resiliéncia financeira dos bancos
portugueses em diferentes ciclos econdmicos e o impacto da mesma na capacidade de

concessao de crédito dos bancos.

A analise desenvolvida tem por base uma amostra de 16 bancos portugueses, no periodo
compreendido entre 2011 e 2024. Os dados que constituem a amostra foram recolhidos a
partir da Associagdo Portuguesa de Bancos (APB) e dos relatorios e contas anuais

individuais dos Bancos de Portugal.

Para analisar os resultados, adotou-se a metodologia de regressao, utilizando o modelo de

efeito aleatorios (RE) ou de efeitos fixos (FE).

Os resultados evidenciam que a resiliéncia financeira constitui um fator determinante para
a estabilidade do sistema bancério portugués, permitindo que as instituigdes mantenham
a sua capacidade de financiamento mesmo perante choques econdmicos adversos. A
analise confirma, ainda, que as reformas introduzidas ap6s a crise financeira global, bem
como as medidas de refor¢o de capital e de liquidez, contribuiram para um sistema mais
robusto e menos vulneravel a perturbagdes externas.
Conclui-se, assim, que o fortalecimento continuo da resiliéncia financeira — por meio de
uma gestao prudente do capital, da liquidez e do risco — ¢ essencial para assegurar a
estabilidade e a sustentabilidade do setor bancario portugués. Recomenda-se, igualmente,
a manutencdo e o aperfeicoamento das politicas macroprudenciais e regulatorias que
visam promover instituicdes mais sélidas e capazes de sustentar o crescimento

economico, mesmo em contextos de adversidade.

Palavras chave: Resiliéncia financeira; Bancos; Crises; Crédito



Abstract:

The financial resilience of Portuguese banks is crucial for the stability of the financial
system, particularly during times of economic crisis. This study examines how various
strategies and operational factors affect Portuguese banks' ability to withstand and recover

from economic shocks.

This study aims to analyse the financial resilience of Portuguese banks in different

economic cycles, and the impact this has on their lending capacity.

The analysis is based on a sample of sixteen Portuguese banks and covers the period from
2011 to 2024. Data for the sample were collected from the Portuguese Banking

Association (APB) and the annual reports and accounts of the individual banks.

Regression methodology was adopted to analyse the results, using either the random

effects (RE) or fixed effects (FE) model.

The results demonstrate that financial resilience is a key factor in the stability of the
Portuguese banking system, enabling institutions to maintain their financing capacity
even during periods of adverse economic conditions. The analysis also confirms that
reforms introduced after the global financial crisis, along with capital and liquidity
strengthening measures, have made the system more robust and less vulnerable to

external shocks.

It can therefore be concluded that continued financial resilience, achieved through
prudent capital, liquidity and risk management, is essential to ensure the stability and
sustainability of the Portuguese banking sector. Furthermore, it is recommended that
macroprudential and regulatory policies aimed at fostering solid institutions capable of
sustaining economic growth, even in adverse circumstances, are maintained and

enhanced.

Key words: Financial resilience; banks; crises; credit granted.
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CAPITULO I - INTRODUCAO




A resiliéncia financeira € a capacidade de um sistema financeiro de se adaptar em resposta
a choques de curto prazo e a mudangas de longo prazo nas condi¢des ecologicas, sociais
e econdmicas, continuando a cumprir as suas func¢des de servir a economia real. Economia
real abrange as empresas nao financeiras, familias, organizagdes sem fins lucrativos e o
setor publico, uma vez que o propdsito final do sistema financeiro ¢ servir esses setores.
Isto requer, portanto, a capacidade de absorver choques mantendo a funcionalidade do
sistema, bem como de auto-organizar-se, inovar e aprender. (New Economics

Foundation, 2015).

A resiliéncia financeira dos bancos portugueses ¢ crucial para a estabilidade do sistema
financeiro, especialmente em periodos de crise econdomica. Este estudo analisa como
estratégias e fatores operacionais diferentes influenciam a capacidade dos bancos

portugueses de resistir e de recuperar de choques econdmicos.

Os bancos sdo instituicdes financeiras que prestam servicos de investimento e liquidez
aos consumidores. Fazem-no reunindo os recursos dos consumidores, investindo-os numa
carteira de ativos de curto e longo prazo, e oferecendo aos consumidores fluxos de
consumo futuro com uma melhor combinagdo de retorno de ativos e liquidez do que os

consumidores individuais poderiam conseguir sozinhos. (Allen & Gale, 2004).

A resiliéncia financeira € um conceito dindmico e multidimensional que pode ser avaliado
por meio de diferentes abordagens quantitativas e qualitativas, dependendo do foco da
analise (institui¢cdes individuais ou sistema financeiro como um todo). A sua medi¢ao
requer a consideracdo de um conjunto diversificado de indicadores, que refletem a
capacidade de resisténcia, absor¢do de choques e recuperacao das instituigdes perante

cenarios adversos.

A nivel institucional a resiliéncia financeira ¢ geralmente avaliada com base em
indicadores contabilisticos e prudenciais. Entre os mais utilizados estdo os racios de
capital, como o Tier I e o Total Capital Ratio, que medem a capacidade dos bancos para
absorver perdas. Complementarmente, o racio de alavancagem (capital/ativos totais)
permite aferir o grau de exposi¢do do banco ao risco sistémico. A qualidade dos ativos ¢é
medida, entre outros, pelo racio de empréstimos em incumprimento (NPL) e pelo racio
de cobertura (provisdes sobre NPL), fundamentais para avaliar o risco de crédito.
Indicadores de rentabilidade como o Return on Assets (ROA) e o Return on Equity (ROE)
também sdo relevantes, pois expressam a capacidade de geracdo de capital interno. A
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liquidez ¢ igualmente critica, sendo comum a proporcao de ativos liquidos sobre passivos
de curto prazo. A eficiéncia operacional ¢ geralmente medida pelo cost-to-income ratio,

refletindo a gestdo dos custos face as receitas operacionais.

Para complementar esta avaliagdo, podem ser utilizados modelos econométricos como os
modelos Logit ou Probit, que estimam a probabilidade de ocorréncia de crises com base
em variaveis explicativas como o crescimento do PIB, a inflagdo, os racios de capital ou
o NPL. Estes modelos permitem identificar fatores criticos que aumentam a probabilidade

de faléncia ou perda de estabilidade financeira.

Num plano mais abrangente, ¢ possivel utilizar indicadores baseados no mercado para
avaliar a percecdo da resiliéncia bancaria. Entre estes, destaca-se o Market-Based Capital
Ratio (MBCR), que mede a capitalizacdo do banco com base na avaliagdo de mercado, a
distancia até ao default (Distance to Default — DD), que estima a probabilidade de
insolvéncia, e o défice marginal esperado (MES) e o défice marginal esperado de longo
prazo (LRMES), que avaliam a exposi¢do de um banco a choques sistémicos, tanto no
curto como no longo prazo. Adicionalmente, o indicador de valor em risco (VaR) mede

quanto risco sistémico uma instituicao adiciona ao sistema financeiro global.

Ao nivel do sistema financeiro como um todo, podem ser utilizados indices compositos
de stress sistémico, como o Composite Indicator of Systemic Stress (CISS), desenvolvido
pelo Banco Central Europeu, que agrega informagdo de cinco segmentos de mercado
(agdes, obrigacdes, mercado monetario, cambial e intermedidrios financeiros). Em
Portugal, foi desenvolvido um indicador semelhante, o Indicador Composito de Stress
Financeiro (ICSF), adaptado a realidade nacional, com o objetivo de monitorizar o nivel

de stress nos mercados financeiros portugueses e a resiliéncia do sistema.

Para além dos indicadores quantitativos, a resiliéncia financeira pode também ser
analisada a partir de uma perspetiva qualitativa e institucional, que inclui a qualidade da
supervisao e regulacdo, a eficacia das politicas macro prudenciais, a robustez da estrutura
de governanga dos bancos, e a capacidade institucional de resposta a crises (como a
realizacdo de testes de stress, planos de recuperacdo e mecanismos de resolugdo). A
cultura organizacional e o grau de inovagdo e adaptagdo tecnoldgica também sdo

considerados fatores relevantes, especialmente em termos de resiliéncia operacional.



Nesta sequéncia, os principais objetivos deste trabalho sao:

e Analisar o impacto da resiliéncia financeira na capacidade de concessao de crédito
dos bancos
e Analisar a resiliéncia financeira dos bancos portugueses em diferentes ciclos

economicos;

A analise incidira sobre dados financeiros historicos, utilizando dados da Associagdo
Portuguesa de Bancos (APB) e dos relatorios e contas anuais individuais dos Bancos de

Portugal.

Neste trabalho serdo incluidos todos os bancos comerciais e de investimento que operam
em Portugal, de forma a garantir representatividade e diversidade e a andlise deve

abranger diferentes ciclos econémicos.

A metodologia utilizada para a elaboragdo deste trabalho teve duas fases principais: a
primeira consistiu na andlise da resiliéncia financeira através da metodologia CAMELS
e construcao do indicador de Resiliéncia Financeira tendo por base o trabalho realizado
por Abreu (2019); na 2* fase correram-se regressdes para dados em painel em que se
explica a variagdo no crédito concedido a partir de diferentes niveis de resiliéncia bancaria

e se tenta encontrar um padrdo de comportamento.

A presente dissertagdo estd estruturada em 5 Capitulos, conforme se evidencia em
seguida. Apo6s a introdugdo, no Capitulo I1, procede-se a revisao de literatura, abordando
as crises financeiras e bancarias, diferentes conceitos de resiliéncia financeira, os seus
determinantes e a relacdo entre a resiliéncia financeira e o crédito concedido, o Capitulo
IIT dedica-se a formulacdo das hipoteses de investigacdo, bem como a descricdo da
amostra e da metodologia utilizadas, incluindo a defini¢do das varidveis. No Capitulo IV,
sao apresentados e discutidos os resultados obtidos através das regressoes produzidas. Por
fim, o Capitulo V apresenta as conclusdes gerais, limitacdes do estudo e sugestdes para

pesquisas futuras.



CAPITULO I - REVISAO DE LITERATURA




2.1 Crises Financeiras e Bancarias
2.1.1 Definic¢ao e Classificacao das Crises Financeiras e Bancarias

De acordo com o Fundo Monetario Internacional (International Monetary Fund,1998),
"uma crise bancaria refere-se a uma situacdo em que ocorre uma corrida aos bancos, ou
falhas generalizadas no setor bancarios, levando & suspensao da convertibilidade interna
das responsabilidades das instituigdes financeiras, ou exigindo interven¢ao
governamental para evitar colapsos mais graves. Uma crise bancaria pode evoluir para
uma crise financeira quando os seus efeitos se alastram a todo o sistema financeiro,
transformando-se num problema generalizado. O FMI define uma crise financeira como
uma situacdo caracterizada por perturbagdes potencialmente graves dos mercados
financeiros, que comprometem a sua capacidade de funcionarem de forma eficiente e
podem provocar impactos negativos significativos na economia real, afetando o

crescimento, o investimento e o emprego.”

Segundo Demirgiig-Kunt e Detragiache (2005), as crises financeiras sdo acompanhadas
por um agravamento do desempenho macroecondmico provocado por choques adversos,
como o aumento das restricdes da politica monetaria, o fim de um boom de crédito ou
uma interrupgdo repentina nas entradas de capital estrangeiro. Ja a ocorréncia de uma
crise bancaria estd correlacionada com o baixo crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB), as elevadas taxas de juro reais e a inflagdo elevada. As crises tendem a manifestar-
se durante periodos de fraco crescimento econémico e perda de controlo monetério.
Segundo os autores anteriormente referidos citam que felizmente, as crises bancarias sdo

acontecimentos raros.l

As crises bancarias sdo um fenomeno mundial, que frequentemente ocorrem em conjunto
com crises monetarias ou de divida soberana. Sendo os paises que passaram por uma crise
bancaria sofreram mais do que aqueles que ndo passaram. As crises monetarias e
especialmente as crises de divida soberana tendem a seguir-se as crises bancarias. (Laeven

& Valencia, 2012).

Embora as crises financeiras S€jam consideradas acontecimentos raros, diversas crises 51gmﬁcat1vas aconteceram ao

longo da histéria, De acordo com Laeven e Valencia (2020), mais de 150 crises bancarias foram documentadas entre
1970 e 2017. Exemplos notaveis, incluem a crise bancaria escandinava nos anos de 1990, a crise financeira asiatica de
1997, a crise global de 2008, ¢ a crise da divida soberana na zona euro (2010-2014), que afetaram diversos sistemas

bancarios ao redor do mundo.



Segundo Laeven e Valencia (2012) uma crise bancaria ¢ definida como sistémica se duas
condi¢des foram satisfeitas. A primeira condicdo envolve sinais significativos de
dificuldades financeiras no sistema bancario, como aumento de incumprimentos e
redugdo de liquidez. A segunda condigao refere-se 4 adogao de medidas significativas de
intervengao de politicas no setor bancario em resposta a perdas significativas no sistema
bancario. Para que as intervengdes de politica bancaria sejam consideradas significativas,
¢ necessario segundo o estudo indicado que pelo menos trés medidas sejam
implementadas, sendo essas medidas sao fundamentais para evitar colapsos sistémicos

que poderiam desencadear crises econdmicas mais profundas:
e Amplo apoio a liquidez

Consiste no suporte de liquidez oferecido pelo Banco Central e outras instituicdes
depositarias e pelo Tesouro. E medido em relagdo ao total de depésitos e passivos
bancarios para nao residentes, de forma a garantir uma comparagdo consistente. Os
autores consideram que o apoio a liquidez é extensivo quando a intervengao cobre uma

parte substancial das necessidades de liquidez do setor.
e Custos de reestruturagdo bancaria

Referem-se as despesas fiscais brutas destinadas ao apoio ou a reestruturagdao do setor
financeiro, tais como custos de recapitalizacdo. A andlise centra-se nos custos fiscais
brutos, pois refletem a intensidade da intervenc¢do, independentemente das recuperagdes

futuras.
e Nacionalizagdes bancarias significativas

Ocorre quando o governo adquire participagdes maioritarias em institui¢des financeiras
sistematicamente importantes € incluem casos em que o governo assume um controlo/

participagdo maioritaria no capital de tais institui¢cdes financeiras.
e (Garantias bancarias significativas

Envolve garantia governamental significativa sobre os passivos bancarios, assegurando
protecao total dos passivos ou extensdo de garantias a passivos ndo depositados dos
bancos. Os autores ndo consideram ag¢des limitadas a aumentos no seguro de deposito nao

sdo consideradas significativas.



e Compras significativas de ativos de instituigdes financeiras

Implementadas através do tesouro ou do banco central, essas aquisi¢des visam estabilizar

o setor bancario, de forma a fortalecer a liquidez e os balangos das instituigdes financeiras.
e (Congelamento de depositos e/ou feriados bancarios.

Inclui medidas como restrigdes temporarias ao acesso a depositos bancarios e suspensiao
de operacdes bancdrias. Estas intervengdes sao adotadas em momentos de extrema crises

para conter o panico financeiro e proteger a estabilidade do sistema bancario.

Drees e Pazarbasioglu (1998), citados por Demirgiic-Kunt e Detragiache E. (2005)
referem, no seu estudo, que nos paises escandinavos na década de 1990, a desvaloriza¢ao
da moeda e a queda dos pregos dos ativos causaram crises bancarias ¢ abrandamento
econdmico. Crises como a mexicana de 1994 evidenciaram que apesar das aparentes
financas sdlidas do governo antes da crise, a instabilidade do sistema bancario, a divida
em dolares e os choques politicos resultaram na desvalorizacdo da moeda e no colapso

financeiro.

Da mesma forma, a crise financeira em 2008 nos Estados Unidos, provocada pela faléncia
do quarto maior banco de investimento, o Lehman Brothers, que colocou a descoberto a
vulnerabilidade e a fragilidade do sistema bancério, levando a uma série de faléncias de
instituicdes bancarias, a que se intitula de crise subprime. Esta crise deu origem a recessao
econdmica global mais profunda desde a 2* guerra mundial e expds vulnerabilidades nos
mercados de crédito hipotecario e securitizagao, que levou a criagdo do programa TARP
(Troubled Asset Relief Program) para recapitalizagdo de bancos e institui¢des publicas,
evitando um colapso mais amplo do sistema financeiro global (Acharya e Richardson,

2009).

Entretanto, a crise do subprime, em 2008, deteriorou significativamente o ambiente
operacional dos bancos portugueses, ao dificultar o acesso destas instituicdes ao
financiamento através dos mercados internacionais de divida e ao provocar uma
desvalorizagao expressiva dos seus ativos financeiros, comprometendo a sua estabilidade

e liquidez, (Abreu, 2019).

A crise de divida soberana na area do euro (2010 - 2014) envolveu pressdes importante
sobre a divida publica portuguesa, acabando por impor o pedido de assisténcia financeira

internacional pelo governo portugués. O substancial aumento do custo da divida publica



dificultou o acesso aos mercados internacionais de divida por grosso por parte dos bancos
portugueses. Assim, os bancos portugueses tiveram de recorrer ao financiamento juntos
do Eurosistema (Banco de Portugal, 2010). Em Portugal, a recapitalizacdo de bancos e a
implementagdo de reformas regulatorias foram fundamentais para restaurar a confianca

no sistema financeiro (Banco de Portugal, 2023).

De acordo com o Relatorio de Estabilidade Financeira de Maio de 2010, os bancos
portugueses tiveram de se ajustar 4 reformulacao da regulagao financeiro a nivel global
no médio prazo, que foram suscitadas pela crise financeira de 2010 que esteve associada
a incorreta avaliagao de riscos ¢ desalinhamento de incentivos dos diversos intervenientes
nos mercados financeiros. Estas falhas identificadas ma regulagdo conduziram a
propostas de revisdao do Acordo de Basileia, de entre as quais avultam os requisitos

quando a qualidade dos fundos préprios e a introdugao de requisitos minimos de liquidez.

A pandemia de COVID-19 representou um novo desafio a resiliéncia do sistema
financeiro tanto a nivel nacional como internacional, pela sua intensidade, abrangéncia e
persisténcia, a pandemia confirmou a importancia da reducdo prévia de vulnerabilidades,
como a divida excessiva e os elevados racios de incumprimento na carteira de crédito, e
a regulacdo financeira implementada nos anos subsequentes a grande crise financeira
internacional. Em resposta, foram implementadas medidas como moratorias de crédito e
garantias estatais que foram essenciais para sustentar empresas e familias, protegendo

indiretamente o sistema bancario, Banco de Portugal (2021).
2.2 Resiliéncia Financeira
Conceito

Ruza et al. (2019), referem que o conceito de resiliéncia foi introduzido por Holling
(1973), que define resiliéncia como a capacidade do sistema para absorver choques no
estado das varidveis e depois retornar ao estado inicial de equilibrio antes da mudanga.
Estabilidade e resiliéncia sdo alvos complementares na analise de sistema complexos,
uma vez que um sistema deve ser capaz de responder a um choque e depois passar para

um novo estado de equilibrio como parte de um processo evolutivo.

A resiliéncia do sistema financeiro vai além da capacidade de cada banco de resistir a
choques. Trata-se antes de tudo, da tendéncia do sistema de gerar choques e a sua

capacidade de se adaptar e evoluir em resposta a eles (New Economics Foundation, 2015).



Assim, a NEF (New Economics Foundation) define resiliéncia como: “a capacidade de
um sistema econdémico de se adaptar em resposta a choques de curto prazo e a mudangas
de longo prazo nas condi¢des ecologicas, sociais € econdmicas, a0 mesmo tempo que
apoia a comunidades a prosperar dentro de limites ecoldgicos juntos” (NEF, 2015, p. 10).
Isto requer, assim, a capacidade de absorver choques, mantendo a funcionalidade do

sistema, de se auto-organizar, inovar e aprender.

Segundo o Banco de Portugal (2024), a resiliéncia financeira ¢ um conceito essencial para
a estabilidade do sistema financeiro, especialmente em periodos de crise econdmica,
refletindo a capacidade das institui¢cdes financeiras de resistirem a choques econdémicos

adversos, mantendo as suas fung¢des essenciais e retornando rapidamente a normalidade

Segundo Cecchetti e Tucker (2016), citados por Ruza et al. (2019), a existéncia de um
padrdo de resiliéncia € essencial para a estabilidade financeira, uma vez que “o sistema
financeiro como um todo deve ser suficientemente resiliente para garantir que os servicos
essenciais de pagamento, fornecimento de crédito, e a transferéncia e partilha de risco

podem ser sustentadas face a grandes choques”, (Ruza et al., 2019, p.3).

“A estabilidade financeira pode ser definida como uma condigdo em que o sistema
financeiro — que compreende intermediarios financeiros, mercados e infraestruturas de
mercado — € capaz de resistir a choques e a resolu¢ao de desequilibrios financeiros. Isto
atenua a probabilidade de perturba¢des no processo de intermediacdo financeira que
sejam sistémicas, ou seja, suficientemente graves para desencadear uma contracdo

material da atividade econdmica real.” (Banco Central Europeu, 2019, p.3).

Assim, segundo MacDonald e Van Oordt (2017), um sistema bancério pode ser
considerado mais resiliente se tiver maior capacidade de resistir e de se recuperar
rapidamente de uma ampla gama de choques. Em igualdade de condi¢des, um sistema

bancario € mais capaz de resistir e de recuperar rapidamente de choques se:

(1) Tiver maiores reservas iniciais de capital e liquidez para absorver choques;
(i1) O impacto dos choques em todo o sistema ¢ menor e
(ii1))  Os bancos no sistema sao capazes de reconstruir rapidamente o seu capital

a partir dos lucros retidos apds a ocorréncia de um choque.

Acharya e Richardson (2009) destacam que a importancia da resiliéncia ¢ fundamental

para sustentar a confianca do mercado, mesmo em cendrios de grande incerteza. Allen e
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Gale (2004) ressaltam que a resiliéncia também estd vinculada a interagdao entre risco
sistémico e politicas de estabilidade, evidenciando a necessidade de estratégias
coordenadas entre bancos e autoridades regulatorias para mitigar os impactos de crises.
Demirgiik-Kunt e Detragiache (1998) acrescentam que a resiliéncia financeira
desempenha um papel crucial na recuperagdo econdmica a longo prazo, especialmente
em economias mais vulnerdveis a crises recorrentes. A importancia de desenvolver
sistemas financeiros mais robustos e resilientes preparados para crises futuras ¢ destacada

por Acharya e Richardson (2009).

Além disso, autores como Demirgiik-Kunt e Levine (2001) conectam sistemas
financeiros robustos e saudaveis & promocgdo do crescimento econémico sustentavel. A
resiliéncia financeira, nesse contexto, ndo ¢ apenas uma ferramenta para a estabilidade,
mas um alicerce para apoiar o desenvolvimento econdémico a longo prazo. Em Portugal,
isso significa alinhar as politicas financeiras com os objetivos de crescimento, de forma
a garantir que os bancos sejam capazes de sustentar choques ao mesmo tempo que

financiam atividades produtivas que incentivem a inovagao € 0 progresso.
Medic¢ao da Resiliéncia Bancaria

Embora as medidas de estabilidade bancaria se concentrem no setor bancario, a
estabilidade financeira ¢ um conceito mais abrangente e considera todo o sistema

financeiro, conforme referido por Abreu (2019).

Gadanecz e Jayaram (2009) afirmam que, ao contrario da estabilidade de precos, a
estabilidade financeira ¢ notoriamente dificil de definir € mensurar, dada a complexidade
e a interdependéncia dos elementos do sistema financeiro, bem como as suas interagdes
com a economia real. Essa dificuldade ¢ agravada pelas dimensdes temporais e
transfronteirigas dessas interagdes. Neste contexto, os autores destacam o uso de medidas
quantitativas compostas da estabilidade do sistema financeiro, que sdo intuitivamente
atraentes, pois permitem aos formuladores de politicas e participantes do sistema

financeiro, que:

(a) Monitorizem de forma mais eficiente o nivel de estabilidade financeira do
sistema;

(b) Antecipem possiveis fontes e causas do stress financeiro;

(c) Comuniquem com mais clareza os riscos e impactos associados a tais

condigoes.
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A andlise proposta por Gadanecz e Jayaram (2009), concentra-se em seis setores

fundamentais do sistema financeiro:

e A ceconomia real ¢ monitorizada pelo crescimento do Produto Interno Bruto (PIB),
pela posicao fiscal do governo e pela inflacdo. O crescimento do PIB revela a
capacidade da economia de gerar riqueza, enquanto a posi¢ao fiscal do governo
sinaliza a capacidade de encontrar financiamento para as suas despesas acima da
sua receita (¢ a vulnerabilidade associada do pais a indisponibilidade de
financiamento). A inflagdo, por sua vez, pode refletir desequilibrios estruturais na
economia, ¢ quando elevada, desencadear a insatisfagdo social e instabilidade
politica.

e O setor corporativo ¢ avaliado a partir de indicadores como a alavancagem
financeira, despesas, exposicdo cambial liquida ao patriménio e o nimero de
pedidos de protecdo contra credores. Estes fatores estdo diretamente associados a
solvéncia das empresas e ao risco de crédito para o sistema financeiro.

e O setor doméstico, por sua vez, ¢ representado pelos ativos liquidos das familias
e a sua renda liquida disponivel. Estes indicadores permitem avaliar a capacidade
das familias de resiste a choques inesperados, como recessdes, desemprego ou
aumentos nas taxas de juros.

e O setor externo ¢ analisado por meio de varidveis como as taxas de cambio reais,
reservas cambiais, fluxos de conta corrente, fluxos de capital e disparidade na
composicdo entre vencimentos e moedas. Estes indicadores sinalizam a
vulnerabilidade da economia a crises cambiais e a reversao de fluxos de capitais,
o que pode comprometer a estabilidade financeira interna.

e O setor financeiro ¢ caracterizado por uma ampla gama de indicadores, incluindo
agregados, taxas de juros reais, indices de capital e liquidez, qualidade da carteira
de crédito dos bancos, classificagdes de crédito e grau de concentragdo sistémica
das instituicoes. Estes fatores refletem a resiliéncia do sistema bancario frente a
choques, sendo determinantes para a avaliagdo do custo de eventuais crises.

e Os mercados financeiros sdo caracterizados por indicadores como indices de
acdes, spreads corporativos, prémios de liquidez e medidas de volatilidade. Niveis
elevados de spreads de risco podem indicar perda de confianca e maior aversao

ao risco por parte dos investidores, enquanto a volatilidade e os prémios de
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liquidez revelam tensdes no mecanismo de formagao de pregos e na alocagao

eficiente de recursos nos mercados.

A analise da estabilidade financeira, requer uma abordagem multissetorial, nas quais
variaveis individuais podem ser utilizadas de forma isolada ou agregadas em indicadores
compostos. A eficicia dessas medidas depende da definicdo de pardmetros de referéncia
e limiares que permitam distinguir comportamentos normais de sinais de alerta durante

periodos de stress (Gadanecz & Jayaram, 2009).

Com o objetivo de promover a comparabilidade internacional e a padronizagdo de
conceitos, defini¢des e técnicas, o Fundo Monetario Internacional (2006), desenvolveu
um guia de compilacdo para avaliar a solidez das institui¢des financeiras. Um dos
principais instrumentos referidos é o quadro de CAMELS?, amplamente utilizado pelas
autoridades de supervisdo bancaria. Este quadro agrupa os indicadores de solidez
financeira dos bancos em seis categorias: adequacdo de capital, qualidade dos ativos,

qualidade da gestao, lucros e rentabilidade, liquidez e sensibilidade ao risco de mercado.
1. Adequagdo de capital

A adequagdo de capital ¢ um dos pilares fundamentais da estabilidade financeira. O
principal indicador desta dimensdo € o racio de adequagdo de capital, introduzido no
ambito dos Acordos de Basileia, que estabelece que o capital regulamentar de um banco
deve representar pelo menos 8% dos seus ativos ponderados pelo risco, sendo exigido
que, no minimo, 4% correspondam a capital de melhor qualidade (7ier I). Estas
propor¢des sdo consideradas o minimo necessario para atingir o objetivo de garantir, ao
longo do tempo, racios de capital solidos e consistentes para todos os bancos
internacionais. Este racio reflete a capacidade dos bancos para absorver perdas
inesperadas, ou seja, determinam a robustez das instituigdes financeiras para resistir a

choques nos seus balangos.

Os racios de alavancagem simples, como o rdcio entre o capital e os ativos,

complementam frequentemente esta medida, uma evolucdo adversa nestes racios pode

2 O acrénimo CAMELS corresponde as iniciais de Capital adequacy (Adequagdo de capital), Asset quality (Qualidade

dos ativos), Management (Qualidade da Gestdo), Farnings (Resultados), Liquidity (Liquidez) e Sensitivity to market
risk (Sensibilidade ao risco de mercado), Cole & White, 2012.
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sinalizar um aumento da exposi¢do ao risco e possiveis problemas de adequacdo de

capital.

E também importante considerar a qualidade do capital. Em muitos paises, o capital
bancario inclui diferentes componentes (Tier 1, Tier 2, Tier 3), com diferentes
capacidades para absorver perdas mesmo dentro de amplas categorias de capital. Se estes
elementos de capital forem reportados separadamente, poderao servir como indicadores
adicionais da capacidade dos bancos para suportar perdas e ajudar a contextualizar os

racios de capital globais.

Um indicador importante da capacidade do capital bancario para suportar perdas
decorrentes de NPL ¢ o racio entre NPL liquido de provisdes e o capital. Este indicador
pode ajudar a detetar situagdes em que os tomadores de depdsitos possam ter atrasado a
resolugdo de problemas de qualidade dos ativos, o que pode tornar-se mais grave ao longo

do tempo.
2. Qualidade dos ativos

A qualidade dos ativos ¢ determinante para a solvéncia das institui¢des financeiras. A
deterioracdo da saude financeira e¢ da rentabilidade dos mutuarios das institui¢des,
especialmente do setor das sociedades ndo financeiras, pode levar ao aumento

imparidades de ativos bancarios. Entre os principais indicadores, destacam-se:

= Récio entre NPL e o total de empréstimos brutos ¢ frequentemente utilizados
como indicador da qualidade de ativos.

= Récio de cobertura — racio entre provisdes € NPL — fornece uma medida da
percentagem de créditos em incumprimento para os quais ja foram
constituidas provisdes.

= Concentra¢cdo de empréstimos num setor ou atividade econdmica especifica
torna os bancos vulnerdveis a desenvolvimentos adversos. A falta de
diversificacdo na carteira de crédito sinaliza a existéncia de uma importante
vulnerabilidade do sistema financeiro.

3. Qualidade da gestao

Segundo Chandani et al. (2014), citados por Carvalhaes (2022), a dimensao da qualidade
da gestdo refere-se a capacidade da institui¢do bancéria em organizar os seus recursos de

forma eficiente e alinhada com as suas necessidades operacionais. Para esse efeito, sao
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analisados racios que permitem avaliar os gastos associados a diferentes areas da
instituicdo. Relaciona os gastos operacionais (gastos com pessoal, gastos administrativos,
depreciagdes e amortizagdes) do banco em relagdo ao total de rendimentos que estes
geram. Valores elevados desses racios podem indicar uma gestao ineficiente, refletindo
custos desproporcionais face ao ativo. Em contraste, instituicdes com estruturas de custos
reduzidas em multiplas areas tendem a revelar uma gestdo mais eficaz. Um dos principais
indicadores desta dimensdo ¢ o ridcio de eficiéncia (cost-to-income ratio), que
corresponde 4 razao entre os gastos de transformacgao divididos pelo produto bancério.
Este racio permite aferir o grau de eficiéncia operacional da institui¢ao, sendo desejavel

que se mantenha em niveis reduzidos.
4. Rentabilidade

A rentabilidade constitui uma fonte crucial de capital interno, influenciando diretamente
a capacidade do banco para suportar choques adversos. Os racios operacionais mais

utilizados para avaliar a rendibilidade dos bancos, incluem:

o ROA (Return on Assets) — resultado liquido em relacdo ao ativo total médio;

e ROE (Return on Equity) — resultado liquido em relagdo ao capital proprio médio.

Em geral, bancos com niveis de capital proprio mais elevados (menor alavancagem)
tendem a apresentar ROEs mais baixos, mas uma posi¢do financeira mais solida. A
analise das margens, receitas e despesas bancarias também contribui para a avaliagdo do

desempenho financeiro.
5. Liquidez

A liquidez reflete a capacidade de uma instituicdo financeira em satisfazer as suas
obrigacdes de curto prazo sem recorrer a venda de ativos em condigdes desfavoraveis. A
perda de confianca dos depositantes ou investidores pode desencadear uma crise de

liquidez, mesmo em institui¢des solventes.
Indicadores comuns de liquidez incluem:

e Ricio de ativos liquidos sobre ativos totais, que mede a capacidade do banco de
absorver perdas sem vender ativos iliquidos;
e Ricio de ativos iliquidos sobre passivos de curto prazo, que reflete a cobertura

necessaria caso as fontes de financiamento se tornem indisponiveis.
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A andlise destes racios permite identificar desfasamentos excessivos de maturidade e

potenciais necessidades de reforco na gestdo da liquidez.
6. Sensibilidade ao risco de mercado

Com o crescente envolvimento dos bancos em operagdes financeiras diversificadas,
aumenta a exposi¢cdo ao risco de mercado, incluindo o risco de taxa de juro e o risco

cambial.

Um indicador potencial de sensibilidade ao risco da taxa de juro ¢ a duragao dos ativos e
passivos, ou seja, o desfasamento da duragdo entre ativos e passivos. Quanto maior for
esta diferenca, maior serd o risco de variagdes nas taxas de juro afetarem negativamente
os lucros e o capital do banco. A exposicdo a moedas estrangeiras também deve ser
monitorizada, especialmente em economias com elevado volume de crédito em moeda

externa.

Entretanto, para monitorizar a percecdo do mercado sobre a resiliéncia do sistema
bancario e facilitar comparagdes ao longo do tempo, MacDonald e Van Oordt (2017)
desenvolveram um indice composto baseado em variaveis de mercado. Este indice tem
como objetivo medir, de forma ampla, o grau de resiliéncia do sistema bancério perante
choques sistémicos. O indice ¢ construido a partir da agregacao de cinco indicadores de
mercado, amplamente implementados. Cada um destes indicadores ¢ calculado para
bancos individuais e, em seguida, agregado para representar o sistema bancario como um

todos, por meio do célculo de uma média ponderada.

1. O Market-Based Capital Ratio (MBCR) mede a reserva de capital de um banco
com base em avaliacdes de mercado. E definido como o valor de mercado do
capital proprio em percentagem do valor total de mercado do total de ativos, sendo
este ultimo calculado como a soma do valor de mercado do capital proprio e do
valor contabilistico da divida total. Este indicie ¢ comparavel ao indice de
alavancagem de Basileia III, na medida em que os ativos ndo sao ponderados pelo
risco.

2. A distancia até o default (DD) representa uma medida probabilistica da solvéncia
de um banco. Estima o niimero de desvios padrao que um choque no valor de
mercado dos ativos teria de atingir para eliminar totalmente o capital proprio da
instituicdo. Um valor mais baixo de DD indica uma maior probabilidade de

incumprimento, sendo este indicador analogo aos indices de capital regulamentar
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ponderados pelo risco, como o Tier I Capital Ratio. Banque du France (2013),
também referem este indicador no seu estudo, referindo que a distancia até ao
Default (DD) que mede a probabilidade de default de uma institui¢do em um ano,
com base na relacao entre o valor dos ativos e a divida: quanto menor a relagao,
maior a probabilidade de a empresa se tornar insolvente.

O défice marginal esperado (MES) mede a perda esperada de um banco em dias
de choques sistémico. Este indicador capta a vulnerabilidade de curto prazo de
uma institui¢do a deterioracdo do sistema como um todo. Banque du France
(2013), também referem este indicador no seu estudo, referindo que o défice
marginal esperado (MES) ¢ obtido a partir do modelo capital asset pricing
(CAPM) e aplicado a uma amostra de bancos internacionais. Este indicador mede
o retorno esperado do investimento da instituicdo condicionado a um grande
choque no sistema financeiro.

O défice marginal esperado de longo prazo (LRMES) estende o conceito de MES
ao longo de um horizonte temporal mais prolongado, geralmente seis meses. Para
estimar o LRMES de um banco envolve modelar a relagdo entre os retornos de
acoes de um banco individual e os retornos de um indice com todas as outras
instituicdes no sistema bancario, a0 mesmo tempo em que permite que a
volatilidade e as correlagdes variem ao longo do tempo.

A diferenca no valor em risco condicional mede quanto o risco de uma instituicao
individual aumenta quando o sistema como um todo enfrenta perdas severas. E
calculado como a diferenca entre o valor em risco (VaR) de uma instituicdo sob
condi¢des normais € o seu VaR condicional a uma perda do sistema equivalente

ao VaR do sistema. A estimativa ¢ obtida através de regressdes por quantis.

Por outro lado, Holl6 et al. (2012) desenvolvem o Composite Indicator of Systemic Stress

(CISS) como uma métrica quantitativa para medir o stress € a resiliéncia do sistema

financeiro em diferentes contextos econdomicos, que permite uma analise mais abrangente

da capacidade das institui¢des financeiras de absorverem choques. O CISS compila

indicadores em cinco segmentos representativos do mercado, cada um medido por

variaveis que refletem o nivel de stress no segmento correspondente:

Mercado monetario.
o Volatilidade da taxa da Euribor a 3 meses (média semanal de variagoes

diarias absolutas da taxa).
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o Spread entre Euribor e bilhetes do tesouro franceses a 3 meses.

o Empréstimos de emergéncia pelas Instituicdes Financeiras Monetérias
(IFMs) ao Eurosistema com a utilizagdo da facilidade marginal de
cedéncia do BCE.

e Mercado obrigacionista;

o Volatilidade das obrigacdes soberanas alemas a 10 anos.

o Spread de rendimento entre obrigacdes empresarias ndo financeiras e
titulos de governo (7 anos).

o Spread de swap de taxa de juro a 10 anos.

e Mercado acionista;

o Volatilidade das acdes ndo financeiras (média semanal dos retornos
logaritmicos).

o Maior perda acumulada (CMAX) das agdes num periodo de 2 anos.

o Diferenga entre correlagdes agdes/titulos em periodos de 4 anos e 4
semanas.

e Intermediarios financeiros;

o Volatilidade do retorno idiossincratico das agdes bancarias (obtido através
da regressao OLS sobre o indice de mercado)

o Spread entre obrigagdes financeiras € ndo financeiras (7 anos)

o CMAX ajustado pela razdo prego/valor contabilistico

e Mercado cambial;
o Volatilidade da taxa de cdmbio do euro face ao dolar americano (USD),

Iene Japonés (JPY) e Libra esterlina (GBP) (variagdes absolutas semanais)

O CISS fornece uma métrica robusta, integrada e dinamica para avaliar o risco sistémico.
No entanto, estes autores reconhecem limitagdes como a sensibilidade a selecdao de
variaveis em cada segmento e a necessidade de calibracdo continua para refletir mudancas

nas estruturas de mercado.

Assim, em Portugal, segundo Braga et al. (2014) surge o Indicador Compdsito de Stress
Financeiro (ICSF), que tem como objetivo fornecer uma visdo consolidada do nivel de
pressao nos mercados financeiros portugueses. O ICSF foi desenvolvido uma vez que ha
eventos especificos que impactam Portugal e que justificam a criacdo de um indice de

stress financeiro adaptado a sua realidade. A instabilidade nos mercados financeiros pode
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manifestar-se de diversas formas, como o aumento da incerteza relativamente ao valor
ativos, maior assimetria de informacao, dificuldades no acesso a financiamento, entraves
a realizacdo de operacdes, ou ainda através de movimentos de fuga para a qualidade ou
fuga para a liquidez. Estes fenomenos representam sinais revelantes de disfungdo no
normal funcionamento dos mercados financeiros. Tal como referido por Holl6 et al.
(2012), os autores reconhecem que a instabilidade tende a surgir em cinco segmentos de

mercado.

Braga et al. (2014) referem no seu estudo que existe uma vasta gama de variaveis
financeiras que podem ser utilizadas para medir o stress financeiro, sendo estas expressas
sob diferentes formas, como volatilidades, spreads ou perdas acumuladas. No
desenvolvimento do ICSF, a selecdo dessas variaveis foi feita com base nos seguintes

critérios:

1. Representatividade nacional: Os indicadores escolhidos devem refletir,
preferencialmente, a realidade dos mercados financeiros portugueses. Apenas na
auséncia de alternativas adequadas se devem recorrer a variaveis da area do euro,
as quais devem ser devidamente ajustadas para captar a especificidade do mercado
nacional.

2. Cobertura dos segmentos de mercado: Os indicadores devem assegurar uma
representacdo equilibrada dos cinco segmentos considerados.

3. Informagdo complementar: A escolha deve privilegiar indicadores que oferecam
perspetivas distintas do fendmeno de stress, com correlacao elevada apenas em
situacdes de stress extremo. Em contextos de menor instabilidade, ¢ desejavel que
os indicadores apresentem comportamentos diferenciados.

4. Atualizagdo frequente: E fundamental que os dados estejam disponiveis com
frequéncia diaria e um atraso maximo de um dia, garantindo assim a capacidade
do ICSF de captar, em tempo real, as flutuacdes no nivel de stress financeiro.

5. Historico alargado: Os indicadores devem dispor de séries temporais longas que
incluam diversos episddios relevantes de stress. Considerando a alteragao
estrutural com a introdu¢do do euro, foi estipulado que os dados deveriam estar

disponiveis desde, pelo menos, 1999.

Assim, o ICSF definiu os seguintes indicadores para cada um dos segmentos de mercado:
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e Mercado Monetario

©)

Volatilidade historica da Euribor a 3 meses, calculada com base numa
média movel exponencial das variagdes didrias, utilizando um parametro
de alisamento de (0,93).

Spread entre a Euribor ajustada ao risco de Portugal e a média das taxas
de juro dos bilhetes de tesouro a 3 meses da Alemanha e Franga, refletindo
condi¢des de financiamento e risco soberano.

Montante de financiamento obtido pelas instituicdes financeiras
portuguesas junto do Eurosistema, indicador da dependéncia do sistema

bancario face ao apoio do banco central.

e Mercado Obrigacionista

o

Volatilidade da rendibilidade das Obrigacdes do Tesouro portuguesas a 10
anos, com média movel exponencial e parametro de (0,93).
Diferencial entre as rendibilidades das obrigagdes de tesouro portuguesas
e alemas a 10 anos, indicador do risco soberano especifico.
Spread entre as obrigagdes corporativas ndo financeiras (indice Iboxx
ajustado por rating) e as obrigagdes de tesouro alemas, captando a

percegdo de risco no mercado de divida privada.

e Mercado Acionista

o

Volatilidade do indice acionista portugués do setor ndo financeiro, baseada
em média movel exponencial com (A = 0,93).

Perda maxima acumulada (CMAX) do mesmo indice num intervalo de
dois anos, refletindo a profundidade das quedas no mercado.

Diferenca entre 0 CMAX do indice nacional e do alemdo, como medida

relativa de desempenho e risco.

e Intermediarios Financeiro

o

Volatilidade do indice acionista do setor financeiro portugués, também
com média mével exponencial (A = 0,93).

CMAX do setor financeiro nos dois anos anteriores, medindo perdas
acumuladas.

Spread entre um indice de obrigagdes financeiras (Iboxx ajustado por
rating) e as obrigacdes de tesouro alemas a 10 anos, indicando o nivel de

stress na divida do setor financeiro.
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e Mercado Cambial
o Volatilidade da taxa de cambio EUR/USD, com média movel exponencial
(A=10,93).
o Volatilidade da taxa EUR/JPY, usando o mesmo método.
o CMAX do indice cambial nominal efetivo de Portugal num periodo de

dois anos, refletindo a pressao cambial agregada.

Abreu (2019) utiliza no seu estudo uma ferramenta para avaliar a estabilidade bancéria e
seus determinantes em Portugal, através do Indice de estabilidade bancéria agregada
(ABSI). O ABSI ¢ construido a partir de um conjunto de indicadores de solidez financeira
(Financial Soundness Indicators — FSlIs) recomendados pelo Fundo monetario
Internacional (FMI), agregando-os num indice unico de forma a permitir uma anélise

sintética e comparavel da evolucdo da estabilidade bancaria ao longo do tempo.

A constru¢ao do ABSI baseou-se em dados trimestrais disponibilizados pelo Banco de
Base de dados de Portugal (BPstat) e abrangeu quatro categorias fundamentais de risco
para os bancos: adequacao de capital, qualidade dos ativos, rentabilidade e liquidez. Cada
uma destas categorias foi composta por um conjunto de indicadores especificos. Na
categoria da adequacdo de capital, destacam-se os racios de capital regulamentar, Tier 1
e CET1 face a ativos ponderados pelo risco, o racio de NPLs liquidos de provisdes sobre
capital e o racio de capital sobre ativos totais, sendo que aumentos nestes indicadores
(exceto no caso dos NPLs) sinalizam maior estabilidade. A qualidade dos ativos foi
avaliada através do racio de NPLs sobre crédito total, da concentracao setorial do crédito
e da cobertura de NPLs por provisodes, refletindo o risco de crédito. A rentabilidade e
eficiéncia operacional foram medidas pelos racios de retorno sobre ativos (ROA), retorno
sobre capital (ROE), margem de juros e custos operacionais, enquanto a liquidez foi
avaliada através da proporg¢do de ativos liquidos face ao total de ativos e aos passivos de

curto prazo.

Todos os indicadores foram normalizados empiricamente para um intervalo entre 0 e 1,
permitindo uma interpretacdo direta: valores mais proximos de 1 refletem maior
estabilidade. Os indicadores com impacto negativo foram ajustados pela inversa, para
garantir coeréncia na dire¢ao dos efeitos. A agregacdo dos indicadores foi feita por média
aritmética dentro de cada categoria e, em seguida, atribuiu-se peso igual (25%) a cada

uma das quatro categorias para obter o ABSI final.

21



Os resultados revelam trés fases distintas da evolu¢ao do ABSI no periodo em anaélise.
Entre 2010 e 2012, o indice manteve-se acima da média, mas com tendéncia decrescente.
De 2012 a 2016, o ABSI ficou abaixo da média, refletindo os efeitos da crise soberana,
da deterioragdo da qualidade do crédito e dos eventos de resolugdo bancaria, como o caso
do Banco Espirito Santo (BES). A partir de 2017, observou-se uma recuperacao clara da
estabilidade bancéria, com o ABSI a atingir o seu valor médximo no final do periodo
(0,79402). A categoria de adequacdo de capital foi a que mais melhorou ao longo do
tempo, resultado do processo de desalavancagem, recapitalizagdes e maior exigéncia

regulatéria. Em contraste, a liquidez apresentou uma evolu¢ao menos favoravel.

Posteriormente, Abreu (2019) utilizou o ABSI como varidvel dependente num modelo de
séries temporais (ARMA), de forma a identificar os seus principais determinantes
macroeconémicos e financeiros. A regressdo incluiu determinantes macroecondmicas
como o spread das obrigacdes soberanas portuguesas face as alemas (7Spread), o racio
divida publica/PIB, a taxa de crescimento do PIB real, a inflagdo, o indice de pregos da
habitacdo, o indice PSI20, o indice de sentimento econdmico, o racio M2/PIB, a taxa
EURIBOR a 3 meses ¢ o indice de volatilidade VIX. A maioria dos coeficientes revelou
significancia estatistica, destacando-se que a inflagdo, a taxa de juro interbancaria, a
volatilidade financeira e o crescimento do HPI tém impacto negativo na estabilidade, ao
passo que o sentimento econdmico, a valorizacao bolsista e a liquidez relativa (M2/PIB)

tém efeito positivo.

As variaveis como a divida publica e o spread soberano, embora teoricamente negativas
para a estabilidade, mostraram coeficientes positivos. O autor interpreta esse resultado
como reflexo das medidas tomadas pelo Estado portugués para preservar o setor bancério,
como recapitalizagdes e garantias publicas, que podem ter contribuido para estabilizar o

sistema mesmo em contexto de maior endividamento publico.

Assim, ABSI revelou-se uma ferramenta 1til para monitorizar a estabilidade do sistema
bancario portugués, capturando de forma agregada os principais riscos associados ao
setor. Os resultados obtidos sugerem que os determinantes comumente utilizados na
literatura internacional também sdo aplicdveis ao caso portugués, com exce¢do do

indicador de taxa de cambio real, que nao mostrou significincia estatistica.
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Fatores/Determinantes que Influenciam a Resiliéncia Bancaria

Pereira et al. (2018) analisam os principais determinantes da estabilidade bancaria a partir
trés perspetivas diferentes — determinantes especificos ao nivel do banco, determinantes
especificos ao nivel do pais e determinantes macroecondmicos, incluindo o papel da
regulacdo e supervisdo na preven¢do de crises bancarias. No que respeita aos fatores
macroeconémicos os resultados constataram que o crescimento do PIB e a taxa de
inflacdo influenciam significativamente a probabilidade de ocorréncia de crises bancarias
O crescimento real do PIB destacou-se como o indicador mais robusto na previsao de
crises, em contraste com o PIB per capita, cuja relevancia estatistica se revelou limitada

no contexto da explicagdo da instabilidade bancéria.

O estudo dos fatores que influenciaram a resiliéncia dos bancos foi motivado pelas
seguintes razdes: a evolugdo e a crescente relevancia da atividade bancaria na economia
mundial, o desenvolvimento do sistema bancario europeu ¢ a crise financeira de 2011,
que causou uma profunda instabilidade no sistema financeiro e na economia mundial,

Nunes (2011).

Demirguc-Kunt e Detragiache (2005) analisaram crises bancérias sistémicas em diversos
paises, destacando os fatores que contribuem para a ocorréncia e severidade dessas crises.
Entre os principais fatores analisados incluem-se a qualidade dos ativos, medida pela
proporcao de empréstimos em incumprimento (NPL), as praticas de gestao de risco e os
niveis de capital. A eficiéncia da gestdo de riscos e a diversificacdo de ativos sdo
determinantes criticos da resiliéncia bancaria. Além disso, os autores exploram o impacto
das politicas regulatorias, que incluem injegdes de capital, garantias de deposito e
requisitos de capital mais rigorosos, alinhando-se ao estudo Laeven e Valencia (2012)
que afirmam ser frequentemente eficazes na promocao da resiliéncia bancéaria durante
crises. Assim, as interven¢des governamentais na mitiga¢do das crises bancarias sao
frequentemente necessarias para prevenir colapsos bancarios e garantir a estabilidade do

sistema financeiro.

Entretanto, autores como Nunes (2011) e Mota et al. (2019), afirmam que a resiliéncia
financeira dos bancos durante crises economicas ¢ influenciada por uma combinagdo de
fatores internos e fatores externos. Os fatores internos representam os aspetos dos bancos
que sdo influenciados pelos proprios oOrgdos de gestdo, ja os fatores externos sio

constituidos pelas variaveis setoriais € macroeconomicas.
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Fatores Internos:

Os fatores internos referem-se ao capital, composicao da carteira (liquidez, qualidade do

ativo e diversificagcdo da atividade) e dimensao das institui¢cdes financeiras.
e Capital:

Berger e Bouwman (2013) e Ruza et al (2019) referem que o capital ajuda a aumentar as
probabilidades de sobrevivéncias e as quotas de mercados dos pequenos bancos em todos
os momentos. Durante as crises financeiras, um nivel de capital mais elevado contribui
para aumentar a probabilidade de sobrevivéncia dos bancos, melhorar a performance e

expandir a sua participacao no mercado.

Adrian e Shin (2010) e Cornett et al. (2011) também investigam a relagdo entre capital e
estabilidade bancaria, corroborando a importancia do capital como fator crucial para a
resiliéncia dos bancos. Gropp e Heider (2010), exploram como o excesso de alavancagem

pode comprometer a estabilidade em situagdes de stress financeiro.

Ruza et al (2019) mencionam que ¢ amplamente aceite que quanto maior o capital
bancario, maior o seu valor e maior a probabilidade de sobrevivéncia a crises. No entanto,
existe um conflito de interesses entre os acionistas e credores, o que pode levar a um
excesso de alavancagem bancaria ao longo do tempo, sendo um sinal claro de potencias
dificuldades de recuperagdo de uma instituicdo financeira em tempos de crise. (Admati et

al, 2013; Basso e Costain,2016).
e Composicao da carteira

Segundo Nunes (2011), a analise da composi¢do da carteira pode ser realizada tendo em
conta a liquidez, a qualidade do ativo e a diversificagdo da atividade. A andlise de liquidez
dos bancos permite avaliar a facilidade com que os seus ativos podem ser convertidos em
dinheiro. Segundo Berger ¢ Bouwman (2013), uma elevada detengao de numerario pode
reduzir o risco de liquidez para os bancos e ajuda-los a sobreviver. Cornett et al. (2011)
destacam o papel da gestdo de liquidez para a sobrevivéncia de bancos americanos

durante a crise de 2008.

A qualidade de ativos € um indicador essencial que ¢ analisado através do risco de crédito

do banco e seu impacto na lucratividade. Keeton e Morris (1987), sugerem que a
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concentracdo de empréstimos de alto risco esta diretamente associada a altos niveis de

incumprimento, impactando negativamente a estabilidade financeira.

A ma qualidade dos ativos e os baixos niveis de liquidez sdo as duas principais causas da
faléncia de uma instituicdo bancaria, assim de modo a reduzir o risco ¢ aumentar a
liquidez das carteiras durante periodos de maior incerteza, os bancos recorrem &

diversificacao (Athanasoglou et al.,2005).

Segundo o estudo de Nunes (2021), podemos concluir que os bancos recorrem a
diversificacdo para diminuir o risco € aumentar a liquidez das carteiras durante periodos
de incerteza, melhorando assim o desempenho e a resiliéncia das institui¢cdes financeiras.
Esta ideia estd em consonancia com o artigo da New Economics Foundation (NEF, 2015),
que defende que sistemas resilientes se caracterizam por uma diversidade de instituigdes,

estratégias e modelos de negocios.
e Dimensao

Berger e Bouwman (2013) enfatizam a importancia de uma amostra abrangente que
inclua bancos de diferentes tamanhos para analisar o impacto do capital sobre a resiliéncia
bancaria durante as crises. A principal conclusao ¢ que bancos com niveis mais elevados
de capital antes das crises tendem a ser mais resilientes e apresentam melhor desempenho
durante crises econdmicas, devido a maior capacidade de absorver choques e de continuar
a operar de forma estavel. Este estudo destaca a importancia de manter niveis adequados
de capital como medida preventiva contra crises financeiras. Estes autores referem no seu
artigo a teoria “foo big to fail” que consiste em bancos muito grandes podem ser
considerados demasiado grandes para falir. Estes bancos sabem que serdo apoiados se
necessario, uma vez que os reguladores nao os deixardo cair por serem demasiados

importantes para a economia.

No entanto, no estudo realizado por Azmi et al (2023) referem que o tamanho de um
banco pode ser um fator irrelevante para estabilidade bancaria, ndo estando de acordo
com Ali et al. (2022), Ibrahim e Rizvi (2017,2018) que mostram uma associagao positiva

entre tamanho e estabilidade.
Fatores Externos:

Os determinantes externos sdo variaveis que nao estdo relacionadas com a gestdo do

banco, mas refletem a ambiente que afeta a operagdo e desempenho das instituicdes
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financeiras, sendo assim constituidos pelas caracteristicas setoriais € macroecondémicas

(Nunes, 2011).

Relacionam-se as condigdes macroecondmicas, regulacdes financeiras e suporte
governamental durante crises. Politicas como os requisitos de capital introduzidos por
Basileia III tém desempenhado um papel significativo no fortalecimento da resiliéncia
financeira global. Estudos comparativos entre paises da OCDE destacam como diferentes
abordagens regulatorias influenciam os resultados. Laeven e Valencia (2012)
demonstram que sistemas financeiros mais regulados tendem a se recuperar mais
rapidamente de que crises sistémicas. Além disso, o suporte governamental, como
recapitalizagdes e garantias de liquidez, tem sido essencial em contextos de crise, como

evidenciado durante a crise financeira global de 2008.

Ruza et al. (2019) referem no seu artigo que a politica macro prudencial tem como
principal objetivo aumentar a resiliéncia do sistema financeiro e atenuar os riscos
sistémicos que se propagam pelo sistema. No entanto, Grupo dos Trinta (2010) citados
pelos anteriores autores referem que nenhuma ferramenta macroprudencial é capaz de
eliminar por completo a suscetibilidade do sistema financeiro & natureza ciclica da
atividade economica e aos choques. Contudo, estas ferramentas podem melhorar a
resisténcia do sistema a tais choques, aumentar a sua capacidade de recuperacdo apos
momentos de stress e, mais importante ainda, atuar como um sinal de alerta precoce para
a identificagdo e mitigacao de potenciais crises antes que se tornem incontrolaveis. O que
essas ferramentas podem fazer ¢ aumentar a capacidade do sistema para absorver
choques, melhorar os mecanismos de recuperagdo pos-crise e, sobretudo, atuar como um
mecanismo de sinalizagdo precoce, permitindo a identificagdo e mitigacdo de riscos
emergentes antes que estes evoluam para crises de maior escala. Neste contexto,
resiliéncia e estabilidade financeira devem ser entendidas como objetivos
complementares, orientados para a preservagao da integridade do sistema bancario num
ambiente caracterizado por crescente complexidade, inovagdo financeira e novas formas

de interdependéncia global.

A resiliéncia bancéria ¢ afetada negativamente por fatores macroeconémicos como a
inflagdo e, de forma contraintuitiva, pelo crescimento do PIB, o que pode sugerir que as
institui¢des bancarias tendem a adotar posturas mais prudentes durante periodos de menor

crescimento economico. Esta evidéncia refor¢ca a necessidade de politicas macro
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prudenciais, como os buffers de capital contra ciclicos, para garantir que os bancos

estejam preparados para absorver choques durante os ciclos econdmicos, Azmi et al.

(2023).

A NEF (2015), menciona os seguintes fatores que influenciam significativamente a

capacidade do sistema financeiro de resistir, absorver e recuperar-se de choques adversos.

o Fatores Politicos e Regulatorios:

A qualidade do enquadramento regulatério e institucional ¢ um fator critico da resiliéncia
financeira. Praticas como o lobbying excessivo, a presenca de relagdes promiscuas entre
reguladores e entidades reguladas ("revolving doors") e a influéncia politica do setor
financeiro sobre os processos legislativos podem comprometer a eficacia da supervisdo e

favorecer a assun¢ao de riscos e€xcessivos.

Segundo Battiston et al. (2013) citados por NEF (2015), "¢ evidente que os bancos lucram
por serem considerados muito conectados, muito correlacionados — e até mesmo muito
complexos — para falir, 0 que os incentiva a assumir riscos excessivos e a ampliar o grau
de instabilidade sistémica. Uma estratégia prudente, portanto, ndo apenas controlaria as
interdependéncias e a assungdo de riscos, mas também restringiria o poder do setor

financeiro."

e Fatores Culturais:

A cultura organizacional, marcada por lucros de curto prazo e arbitragem regulatoria,
contribuiu significativamente para o comportamento de risco. Contudo, sendo um
conceito dificil de quantificar, a sua alteragdo depende da reformulacdo estrutural dos

incentivos.

o Resiliéncia Operacional:

A resiliéncia operacional refere-se a capacidade do sistema tecnoldgicos e infraestruturais
das instituigdes financeiras de resistirem a falhas, interrupgdes e ataques cibernéticos. No
entanto, neste projeto, estamos nos concentrando principalmente na resiliéncia do sistema
financeiro em termos dos vinculos financeiros que o compdem, € ndo em termos da

infraestrutura fisica que os suporta.
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A experiéncia portuguesa durante a crise de 2010-2014 oferece insights valiosos sobre a
implementagdo de politicas prudenciais e o papel das reformas estruturais na promogao
da resiliéncia bancéria. Medidas como a recapitalizagdo dos bancos, os testes de stress
conduzidos pelo Banco de Portugal e pelo Banco Central Europeu, e a adogao de Basileia
III foram determinantes para estabilizar o sistema financeiro e restaurar a confianca do
mercado. Esses esfor¢os destacam a relevancia de politicas bem direcionadas e rapidas,

especialmente em economias menores € mais expostas a choques externos.

A literatura empirica sobre os determinantes da estabilidade bancaria ¢ extensa. As
abordagens comuns sdo a abordagem de extragdo de sinal, de natureza nao paramétrica e
a abordagem econométrica, baseada em modelos paramétricos, como os modelos Logit
ou Probit. Alguns estudos usam dados em vérios paises onde a crise € representada por
uma variavel binaria, assumindo o valor 1 durante periodo de crise € 0 em periodos de
normalidade. Estas varidveis dependentes sdo geralmente explicadas por indicadores
macroeconoémicos (como o crescimento do PIB, inflagdo, taxa de juros), sendo o objetivo
identificar os fatores que aumentam a probabilidade de ocorréncia de crises. Outros
estudos adotam uma abordagem centrada na avaliacao de indicadores especificos de cada
pais, com foco na avaliagdo aprofundada de indicadores internos — tanto ao nivel
macroeconémico como microeconémico — para captar as especificidades do sistema

financeiro nacional € o contexto institucional envolvente, Abreu (2019).
Medidas de Politica que aumentam a Resiliéncia Bancaria

De acordo com Ashraf (2017), o impacto das instituicdes politicas na tomada de risco
bancario pode manifestar-se de forma ambigua — positiva, negativa ou ambas. Segundo o
autor, existem duas possibilidades para a associacao negativa entre instituigdes politicas
e estabilidade financeira. Primeiro, as institui¢des politicas robustas podem induzir uma
maior assuncdo de riscos por parte dos bancos, a0 promoverem maior competi¢do no
mercado de crédito, facilitando o acesso a fontes alternativas de financiamento. Segundo,
institui¢des politicas solidas podem resultar em menor estabilidade bancaria, aumentando
o risco moral e os problemas de sele¢do adversa. Isso ocorreria devido a expectativa de
que o governo socorrera as instituicdes falidas. Pelo contrario, também ¢ possivel
observar efeitos positivos da qualidade institucional sobre a estabilidade financeira.
Institui¢des politicas solidas tendem a reduzir as assimetrias de informagao entre agentes
econdmicos, reduzindo assim o risco de expropriacao e insolvéncia bancaria. Assim, num
ambiente institucional mais transparente e previsivel, os bancos estdo mais propensos a
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adotar praticas prudentes de gestdo de risco, promovendo a estabilidade do sistema

financeiro.

As instituigdes politicas sdo consideradas como um fator-chave para a estabilidade
bancaria, conforme salientado por Azmi et al. (2023). Neste estudo, cujo principal
objetivo foi investigar o impacto das institui¢des politicas sobre os bancos institucionais
e islamicos, foi analisada uma amostra composta por 14 economias com sistema bancario
dual. A amostra inclui dados anuais de 354 bancos (268 convencionais e 86 islamicos)
recolhidos entre 2005 a 2020 (14 anos). As 14 economias abrangidas pelo estudo foram:
Bangladesh, Brunei, Indonésia, Jordania, Kuwait, Libano, Malasia, Paquistdo, Qatar,
Arébia Saudita, Tunisia, Turquia, Emirados Arabes Unidos (EAU) e Iémen. A analise

permitiu identificar os seguintes resultados:

1. A qualidade das institui¢des politicas leva a um sistema bancario mais estavel, o

que esta em linha com a visao de que institui¢des politicas de qualidade melhoram
a transparéncia. O aumento da estabilidade bancéaria num ambiente politico solido
pode ser resultado da redugdo da selecdo adversa da melhoria do fluxo de
informacoes.
Os autores referem que a principal razdo para a instabilidade bancéria no mercado
de crédito resulta de um ambiente marcado por elevada assimetria de informacao,
o que favorece a ocorréncia de selecdo adversa, conduzindo frequentemente a
concessao de crédito a mutudrios com maior probabilidade de incumprimento.
Num pais com instituigdes politicas de qualidade, € mais facil avaliar a capacidade
crediticia de potenciais tomadores de empréstimo. Por outras palavras, o aumento
da qualidade das institui¢des politicas leva a um ambiente mais transparente, o
que eventualmente levaria a menores probabilidades de selecdo adversa e,
portanto, a maior estabilidade bancaria. No entanto, este estudo contradiz o estudo
realizado por Ashraf (2017), que conclui que a melhora no ambiente politico esta
associada a instabilidade nas instituigdes bancarias.

2. Relativamente as dimensoes das institui¢des politicas, os autores constatam que
apenas a dimensao "voice and accountability", que se refere a participacao dos
cidaddos na escolha do governo, liberdade de expressao, liberdade de associacao
e liberdade de imprensa, apresenta um impacto estatisticamente significativo na
estabilidade bancéria. Esta evidéncia sugere que um ambiente institucional que

promova a responsabilizacdo democratica e a participagdo civica estd
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positivamente correlacionada com a robustez do sistema financeira. Assim, 0s
resultados do estudo indicam que politicas que reforcem a responsabilizagdo e o
envolvimento ativo da sociedade sdo particularmente relevantes para a resiliéncia
do setor bancario.

Outro resultado colateral relevante identificado na analise € o apoio a perspetiva
conhecida como "competition-stability view". Esta visdo teorica defende que um
aumento da concorréncia no setor bancario pode contribuir para uma maior
estabilidade do sistema financeiro. Os resultados empiricos do estudo confirmam
esta relacdo, com especial enfase no caso dos bancos islamicos, onde a

concorréncia se revelou associada a praticas de crédito mais prudentes e

o~

eficientes, favorecendo a resiliéncia dessas instituicoes. Este resultado
consistente com a visdo de que, num contexto de maior competitividade, os
bancos tendem a adotar comportamentos mais responsaveis ¢ a gerir melhor o
risco, reduzindo a propensdo a assumir riscos excessivos. Assim, 0s autores
fornecem evidéncia empirica relevante a favor da ideia de que maior concorréncia
pode reforcar a estabilidade, sobretudo em sistemas bancarios com caracteristicas

distintas, como € o caso dos bancos islamicos.

As institui¢des politicas referem-se a medida composta de institui¢do politica e dos seus

varios componentes, nomeadamente, eficicia do governo, voz e responsabiliza¢do e

estabilidade politica e auséncia de violéncia. Eles sdo provenientes dos Indicadores de

Governanca Mundial (WGI).

Efic4cia do Governo - A qualidade dos servigos publicos, a qualidade do servi¢o
civil e o grau de sua independéncia de pressdes politicas, a qualidade da
formulagdo e implementacao de politicas e a credibilidade do comprometimento
do governo com tais politicas.

Estabilidade politica e auséncia de violéncia/terrorismo - A probabilidade de o
governo ser desestabilizado ou derrubado por meios inconstitucionais ou
violentos, incluindo violéncia politicamente motivada e terrorismo.

Voz e responsabilidade - Até que ponto os cidaddos de um pais podem participar
na selecao do seu governo, bem como na liberdade de expressao, liberdade de

associagdo e liberdade de imprensa.
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Reformas Regulatorias

As reformas de Basileia III foram cruciais para fortalecer a resiliéncia financeira global a
eventuais choques economicos, que visam aumentar a resiliéncia das instituigdes de
crédito, fortalecer a sua supervisdo, reforgar a gestao de risco reforgar a supervisdo e a
sustentabilidade do setor bancario. O objetivo dessas medidas ¢ reduzir a variabilidade
no apuramento dos ativos ponderados pelo risco e garantir maior comparabilidade entre

os bancos (Conselho da Unido Europeia, 2024).
Testes de Stress

A realizagdo de testes de stress pelo Banco de Portugal e pelo Banco Central Europeu
desempenharam um papel essencial na identificacdo de vulnerabilidades no sistema
bancario. Estes testes permitiram avaliar os potenciais efeitos de cendrios adversos nas
condi¢des financeiras das institui¢des, orientando intervengdes estratégicas para mitigar

riscos, Banco de Portugal (2011).
Estrutura de propriedade dos bancos

Os bancos sdo fundamentais para o desenvolvimento econdmico e social. E através da
sua atividade de concessdo de crédito que familias e empresas conseguem antecipar
rendimentos futuros para satisfazer as suas necessidades, ou realizar os seus planos. Para
que os bancos possam cumprir eficazmente essa sua missdo de apoiar e estimular o
desenvolvimento econdémico e social do Pais, tém de ter a capacidade de atrair e reter
capital. Isso pressupde a capacidade de gerar niveis de retorno que sejam, no minimo,
equivalentes aos proporcionados por outras empresas concorrentes na captagao de

investimento. (Associacdo Portuguesas de Bancos).

A estrutura de propriedade ¢ amplamente reconhecida como um dos fatores determinantes
do desempenho bancario. lannotta et al. (2007) mencionam que a estrutura de propriedade
de uma empresa pode ser definida por duas dimensdes principais: a concentragdo de
propriedade - as empresas podem diferir porque a sua propriedade estd mais ou menos
disperso; e a natureza dos proprietarios — dado o mesmo grau de concentragdo, duas
empresas podem diferir se o governo detém uma participagdo (maioritaria) em uma delas.
De igual modo, no contexto bancéario europeu, coexistem diferentes estruturas de
propriedade: bancos de propriedade privada, bancos de propriedade estrangeira, bancos

mutualistas e bancos publicos, com diferentes niveis de concentracao de propriedade.
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La Porta et al. (2002) e Barth et al. (2001) citados por Demirguc-Kunt e Detragiache
(2005) defendem que uma propriedade estatal no setor bancario esta associada a reducao
da concorréncia, a menor produtividade e ao menor crescimento. Demirguc-Kunt e
Detragiache (2005) referem que a estrutura de propriedade dos bancos esta
empiricamente associada ao risco de crises sistémicas: bancos com propriedade estatal
tendem a apresentar menor produtividade e maior risco politico, enquanto bancos de
capital estrangeiro tendem a melhorar a eficiéncia e estabilidade, embora possam

representar riscos de contagio externo.

2.3 Relacao entre a Resiliéncia Financeira e o Crédito

Estudos como os de Budnik e Bochmann (2017) e Rojas-Suarez e Montoro (2012)
demonstram que niveis mais elevados de capital e liquidez mitigam o impacto negativo
de choques de procura e atenuam a contra¢dao do crédito durante crises financeiras. De
modo semelhante, Kapan ¢ Minoiu (2013) evidenciam que uma estrutura de balanco
solida, baseada em funding estavel e capital de qualidade, permite sustentar o crédito

durante a crise financeira global.

Contudo, a literatura também aponta para efeitos mistos, especialmente no curto prazo.
Bui et al. (2016) e Kund e Rugilo (2023) observam que o refor¢o dos buffers de capital
ou a introdug@o de normas como o [FRS 9 podem gerar restricdes temporarias a oferta de
crédito, devido ao ajustamento prudencial e a antecipagdo de perdas (front-loading).
Apesar disso, a médio e longo prazo, estas medidas contribuem para aumentar a

resiliéncia e reduzir a pro-ciclicidade do crédito.

No dominio da politica macroprudencial, estudos como o de Widiantoro (2022) mostram
que a aplicagdo de buffers contraciclicos de capital (CCB) orientados para a resiliéncia
permite uma recuperagdo mais rapida e uma melhor moderacdo dos ciclos de crédito. Da
mesma forma, Zuhroh et al. (2025) demonstram que politicas macroprudenciais e
monetarias adequadas ao contexto dos bancos islamicos aumentam a resiliéncia e afetam

positivamente a distribuicao de crédito.

Durante periodos de crise, a relacdo entre resiliéncia e crédito torna-se mais evidente.
McGuire e von Peter (2016) e Anani e Owusu (2022) concluem que bancos com maior

capital regulatorio pré-crise apresentam menor risco de insolvéncia e conseguem manter
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os canais de crédito mesmo sob forte stress, como no caso da crise da Covid-19. Estas

conclusdes reforcam a ideia de que a solidez financeira prévia atua como amortecedor,

permitindo que os bancos desempenhem o seu papel de intermediacdo sem agravar a

contracdo economica.

De forma geral, sete dos dez estudos analisados relatam efeitos mistos — a resiliéncia

sustenta o crédito a longo prazo, mas pode restringi-lo temporariamente —, enquanto trés

estudos reportam apenas efeitos positivos. Nenhum estudo identificou efeitos

exclusivamente negativos ou nulos. Assim, a literatura converge na conclusao de que a

resiliéncia bancaria ¢ determinante para a estabilidade do crédito, embora o seu impacto

dependa do horizonte temporal e das condigdes macroecondémicas e regulatorias

envolventes.
Tabela I - Resumo da literatura sobre a relagéo entre resiliéncia bancdrio e crédito concedido
Estudo Foco Regido Medidas de | Relacao
Resiliéncia Encontrada
McGuire & | Resiliéncia pos- | Global Estrutura de | Resiliéncia
von Peter | crise e estrutura financiamento aumenta o crédito
(2016) de (depositos estaveis | (funding  local);
financiamento vs. financiamento | reduz com funding
de mercado) nao-core.
Kund & | IFRS 9, | Europa (15 | z-Score, adequagdo | Resiliéncia
Rugilo resiliéncia e pro- | paises) de capital, | aumenta no longo
(2023) ciclicidade volatilidade de | prazo, mas reduz
imparidades crédito a curto
prazo.
Widiantoro | Efeitos do | Alemanha, Countercyclical Maior resiliéncia
(2022) capital Franga Capital Buffer, | melhora a
contraciclico output gap moderagao e
sustenta o crédito.
Kapan & | Estrutura de | Global Dependéncia  de | Maior resiliéncia
Minoiu balango e crédito funding, liquidez, | aumenta o crédito,
(2013) na crise capital enquanto a baixa
liquidez o reduz.
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Budnik & | Buffers de | Zona Euro Tier I/RWA, | Resiliéncia mitiga
Bochmann | capital e liquidez liquidez/depoésitos | choques negativos
(2017) e resposta a no crédito
choques
Bui et al. | Valor dos | Australia Racio de capital, | Resiliéncia
(2016) buffers de RWA aumenta
capital estabilidade, mas
reduz crédito no
curto prazo.
Rojas- Crescimento do | 22 Capital/ativos, Resiliéncia
Sudrez & | crédito e | economias depositos/crédito, aumenta o crédito.
Montoro resiliéncia  na | emergentes | eficiéncia
(2012) crise global
Creel et al. | Dinamica entre | EU NPLs Baixa resiliéncia
(2016) crédito e reduz crédito.
instabilidade
Zuhroh et | Politica Indonésia NPF, rentabilidade, | Resiliéncia
al. (2025) macroprudencial reservas melhora  crédito;
e resiliéncia em politicas restritivas
bancos reduzem.
islamicos
Anani & | Capital (Nao Récios de capital Resiliéncia
Owusu regulatério e | especificado) aumenta o crédito.
(2022) resiliéncia  na
Covid-19
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CAPITULO III — HIPOTESES DE INVESTIGACAO E METODOLOGIA
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3.1 Objetivos e Hipoteses de Investigacao

Neste capitulo sao apresentadas as hipoteses formuladas para a investigacdo, bem como

a base de dados utilizada e a metodologia usada.

Esta dissertagdo tem como objetivo analisar a resiliéncia financeira dos bancos
portugueses em diferentes ciclos econdmicos € o impacto da mesma na capacidade de

concessdo de crédito dos bancos.

De acordo com a revisao da literatura apresentada, foram definidas as seguintes hipoteses

de investigagao:

Hipotese 1: A resiliéncia financeira dos bancos portugueses deteriora-se
significativamente durante crises econémicas em comparaciao com periodos antes

da crise.

Demirguc-Kunt e Detragiache (2005) e Laeven & Valencia (2012) mostram nos seus
estudos que, em periodos de crise, os indicadores financeiros dos bancos tendem a
regredir substancialmente, nomeadamente no que diz respeito a rentabilidade, liquidez e

capitalizag¢do, comprometendo a estabilidade do sistema financeiro.

Hipotese 2: Em épocas de crise, os bancos com maior nivel de resiliéncia financeira

registam menor queda na concessiao de crédito.

Esta hipotese assenta na literatura que associa resiliéncia financeira — normalmente
medida por racios de capitalizagdo, liquidez e qualidade do financiamento — a
capacidade dos bancos de manter o fluxo de crédito durante periodos de stress econdmico

ou financeiro.

Virios estudos empiricos sustentam que bancos com fundamentos financeiros mais
solidos sdo capazes de amortecer choques macroecondmicos e evitar contragdes severas

no crédito, desempenhando assim um papel estabilizador no sistema financeiro.

e Budnik e Bochmann (2017) demonstram que niveis mais elevados de capital e
liquidez reduzem o impacto negativo dos choques de procura agregada sobre o
crédito na area do euro, reforgando a ligacdo positiva entre resiliéncia e

estabilidade da concessao de crédito.
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e Rojas-Sudrez e Montoro (2012) analisam 22 economias emergentes € concluem
que bancos com maior capitalizacdo, liquidez e eficiéncia operacional sofreram
menor retracao do crédito durante a crise financeira global de 2008—2009.

e Kapan e Minoiu (2013) mostram que institui¢des com balangos mais fortes e
menor dependéncia de financiamento no mercado grossista conseguiram sustentar
a concessdo de empréstimos durante a crise, ao contrario dos bancos mais
alavancados e menos liquidos.

e Anani e Owusu (2022), no contexto da crise da Covid-19, confirmam que maior
capital pré-crise esta associado a menor risco de insolvéncia e maior continuidade
na oferta de crédito.

o Berger ¢ Bouwman (2013) reforgam que bancos com capacidade elevada de
criacdo de capital e liquidez apresentam maior resiliéncia ao risco sistémico,

permitindo-lhes manter a intermediag@o financeira mesmo em periodos de stress.

3.2 Base de Dados e Sele¢ao da Amostra

Para a realizagdo do presente estudo, foram recolhidos dados sobre bancos portugueses
através da Associagdo Portuguesa de Bancos (APB) e dos relatorios e contas anuais

individuais dos bancos de Portugal.

A amostra inclui bancos comerciais € de investimento com atividade relevante em
Portugal, abrangendo tanto grandes instituicdes com presenca sistémica como bancos de
menor dimensdo. Esta diversidade visa assegurar uma analise representativa da resiliéncia

do setor bancario portugués em diferentes escalas operacionais e estruturas institucionais.

A inclusdo dos grandes bancos justifica-se pela sua relevancia no mercado financeiro,
exposto as politicas regulatorias, e maior visibilidade em contextos de instabilidade
econdmica. Por outro lado, a inclusdo de pequenos e médios bancos permitira a analise
da resiliéncia financeira em diferentes escalas operacionais, proporcionando uma visao
mais holistica da satide do sistema bancario portugués. A selecdo baseou-se na
disponibilidade consistente de dados financeiros racios de capital, indicadores de

rentabilidade, qualidade dos ativos, liquidez e indicadores de risco, no periodo de analise.
Para definir a amostra do estudo, foram analisados diferentes critérios de disponibilidade:

e Presenca continua no mercado nacional — foram incluidas apenas instituicdes

bancarias que mantiveram atividade operacional regular e relevante em Portugal
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ao longo de uma parte substancial do periodo de estudo (2000-2024). Este critério
visa assegurar a comparabilidade temporal dos dados, bem como a observagao de
padrdes consistentes da resiliéncia financeira antes, durante e apos periodos de
crise econdmica. Assim, serdo excluidos os bancos que cessaram atividade ou
foram liquidadas como ¢ o caso do Banco Privado Portugués (BPP) cuja licenca
foi revogada pelo Banco de Portugal em 2010, ap6s graves problemas financeiros
e juridicos e do Banco Portugués de Negodcios (BPN) que foi nacionalizado em
2008 e mais tarde dissolvido ou integrados em outros ativos; os bancos que
estiveram ativos apenas em parte do periodo analisado também foram excluidos
e ainda, bancos com filiais ou sucursais de bancos estrangeiros com operagao
pontual ou limitada, ou seja, entidades que mesmo que estejam legalmente
registadas em Portugal, podem ndo apresentar dados completos ou comparaveis
ao longo do periodo.

Disponibilidade dos dados financeiros - A inclusdo de um banco na amostra
dependeu da existéncia de dados financeiros completos, fidveis e consistentes nas
fontes utilizadas, nomeadamente os relatorios e contas anuais individuas das
instituicdes, publicagdes do Banco de Portugal e os dados sobre bancos
portugueses através da Associacdo Portuguesa de Bancos (APB). Indicadores
como racios de capital, qualidade dos ativos, rentabilidade, liquidez e eficiéncia
operacional foram considerados essenciais para a operacionalizagdo das variaveis
do estudo. Bancos com séries temporais muito incompletas ou lacunas
significativas de dados foram excluidos para garantir a validade estatistica das
estimativas econométricas.

Relevancia institucional e dimensdo relativa no setor bancario portugués. - A
amostra foi construida de forma a incluir bancos com papel significativo no
sistema financeiro nacional, seja pela sua dimensao que representa os bancos com
maior volume de ativos totais e assim exercem maior influéncia no mercados e
sdo mais expostos a choques sistémicos, pela sua importancia sistémica que se
incluem institui¢gdes que, mesmo que ndo sejam as maiores, tém fungdes criticas
no sistema financeiro, ou pelo seu perfil institucional que esta relacionado com a
forma de refletir a diversidade de modelos bancarios presentes em Portugal (ex.:
bancos publicos, estrangeiros, cooperativos ou mutualistas). Este critério visa
garantir que os resultados do estudo ndo sejam enviesados apenas por um tipo de

bancos, mas sim que espelhem a realidade plural do setor bancério portugués. Isto
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¢ essencial para comparar o desempenho e a resiliéncia dos bancos com diferentes

estruturas de propriedade, modelos de negdcio e graus de exposi¢ao aos riscos e

para detetar padrdes diferenciados de resposta as crises consonante o tipo de

institui¢ao.

Ap6s a defini¢do dos critérios de disponibilidade, a amostra obtida foi de 16 bancos a

operar em Portugal, abrangendo diferentes tipos de propriedade (publica, privada

cooperativa, mutualista e estrangeira), bem como distintas dimensdes (grandes, médias e

pequenas institui¢des), € modelos de negocio (banca comercial, investimento e digital).

Os bancos selecionados tém pelos menos 1% de quota de mercado nos ativos bancarios

totais em Dezembro de 2023.

Tabela 2 - Principais Bancos em Portugal. Elaboragdo Propria

Tipo de . . Grupo Econémico /
Banco ) Dimensao Relativa
Propriedade Observagoes
‘ Maior banco estatal;
Caixa Geral de _
. Publica (Estado) Grande 100%  do  Estado
Depositos (CGD)
Portugués
' ' . ‘ Cotado na Euronext;
Millennium BCP Privado Nacional Grande o S
aclonistas institucionais
Privado Subsidiaria do grupo
Santander Totta _ Grande
Estrangeiro espanhol Santander
Privado Controlado pelo grupo
Banco BPI Grande
Estrangeiro espanhol CaixaBank
Privado
(participagdo Resultante da resolugdo
Novo Banco o Grande
publica via do BES
Resolucao)
. Mutualista (privado . Ligado a Associagdo
Banco Montepio ' Médio ' _
nacional) Mutualista Montepio
Crédito Agricola Federagdo de caixas
Cooperativo Médio/Pequeno
(CCCAM) agricolas mutuas
. ‘ Ligado aos CTT -
Banco CTT Privado Nacional Pequeno

Correios de Portugal
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. ' . Foco em banca de
Banco BIG Privado Nacional Pequeno/Médio | '
mmvestimento
Privado o
. . Subsidiaria do grupo
ABANCA Estrangeiro Pequeno/Médio
espanhol Abanca
(Espanha)
Banco em processo de
‘ ' ‘ reestruturagao;

Euro Bic Privado Nacional Pequeno ‘ o
parcialmente adquirido
pelo grupo Abanca

Privado e
' _ ] Subsidiaria do grupo
Bankinter Portugal Estrangeiro Pequeno/Médio ‘
espanhol Bankinter
(Espanha)
Privado Nacional R
‘ Banco digital, integrado
ActivoBank (marco do Pequeno . _
‘ ‘ no Millennium bep
Millennium bcp)
Privado
. Estrangeiro (Franga Especializado em
Banco Credibom ‘ ‘ Pequeno ‘
— Creédit Agricole crédito ao consumo
Consumer Finance)
Privado
_ _ Banco espanhol com
BBVA Portugal Estrangeiro Pequeno/Médio
presenca em Portugal
(Espanha)
Banco de investimento
_ Privado com sede em Lisboa,
Haitong Bank Pequeno

Estrangeiro (China)

pertencente ao grupo

Haitong Securities

A amostra esta compreendida para o periodo de 2010 a 2024, o que permite observar a

evolucao da resiliéncia bancarias em diferentes contextos macroecondmicos ¢

regulatdrios, incluindo:

e A crise da divida soberana da zona euro (2010-2014).

e A pandemia da Covid-19 (2020-2021).

e E os anos mais recentes de ajustamento e recuperagdo (2021 -2024).
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3.3 Variaveis

A andlise da resiliéncia financeira ¢ operacionalizada através da metodologia CAMELS,

amplamente utilizadas em estudos internacionais ou por autoridades supervisoras. O

acronimo CAMELS representa seis dimensoes:

1.

Capital adequacy (Adequagdo de capital), medida por racios como o CET1, racio
de capital total, alavancagem financeira e rating LP.

Asset quality (Qualidade dos ativos), avaliada através de indicadores como NPL
ratio e a cobertura de imparidades.

Management (Qualidade da Gestdo), que se traduz em métricas de eficiéncia
operacional.

Earnings (Resultados), analisada através de racios como o ROA, ROE e a margem
financeira liquida.

Liquidity (Liquidez), medida pelo Liquidity Coverage Ratio (LCR),
financiamento junto do BCE e pelo racio de transformagao.

Sensitivity to market risk (Sensibilidade ao risco de mercado), medido pelo cost-

to-Income Ratio e o racio de custos operacionais/ receitas totais.

Concretamente, a primeira fase da metodologia consistiu na defini¢do do indicador de

Resiliéncia Financeira tendo por base o trabalho realizado por Abreu (2019), que avaliou

a estabilidade bancaria e seus determinantes em Portugal através do Indice de estabilidade

bancaria agregada (ABSI). Este indice comtempla quatro categorias fundamentais de

risco para os bancos: adequacdo de capital, qualidade dos ativos, rentabilidade e liquidez.

Com base nesta abordagem, o indicador de resiliéncia financeira foi construido a partir

de quatro subindicadores, definidos da seguinte forma:

Indicador 1 - Adequacao de capital: composto pelas variaveis CET 1 e Autonomia
Financeira;

Indicador 2 - Qualidades dos ativos: composto pelas variaveis NPL e o racio de
provisoes de crédito e NPL ratio;

Indicador 3 — Rentabilidade: avaliado pelas varidveis ROA, ROE, Cost-to-income
Ratio e diferenga entre as receitas de juros e as despesas com juros;

Indicador 4 — Liquidez medida pelo racio entre a margem financeira e o ativo total.
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Apos a recolha dos valores de cada varidvel, o valor de cada subindicador (I;;)
correspondeu a média simples das variaveis que o compdem. Assim, para cada banco i,

o valor do subindicador j ¢ dado por:

0
1
I= ;Z Xijk

]

Onde:

e Xjji representa o valor da variavel K pertencente ao subindicador j para cada
banco i;

e n; € o namero de variaveis incluidas no subindicador j.

Por fim, o indicador global da resiliéncia financeira (RESFIN;) foi obtido através da

média simples dos quatro subindicadores, conforme a seguinte expressao:

4
1
j-1

Onde RESFIN; representa o nivel de resiliéncia financeira do banco i.

Cada dimensao sera representada por indicadores financeiros extraidos de bases de dados
oficiais, permitindo avaliar tanto o desempenho individual dos bancos como a evolugao

agregada do setor.
Assim, foram recolhidas todas as variaveis necessarias a investigacdo, nomeadamente:

e Récio de common Equity Tier (CET 1): Avalia a solidez do capital principal de um
banco em relacdo aos seus ativos ponderados pelo risco, refletindo a sua
capacidade de absor¢do de perdas inesperadas. Espera-se uma relagdo positiva
com a resiliéncia financeira, uma vez que niveis mais elevados de capital proprio

reduzem a probabilidade de insolvéncia.

Common Equity Tier 1

CET1 Ratio =
ato Risk — Weighted Assets (RWA)

Common Equity Tier 1 corresponde a Capital + Lucros Retidosc+ Outras Reservas e o

RWA inclui o total de empréstimos e adiantamentos.
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Dada a indisponibilidade de dados desagregados relativos ao Risk-Weighted Assets
(RWA) para todas as institui¢des no periodo de andlise, optou-se por utilizar o total de
empréstimos ¢ adiantamentos com proxy para esta varidvel. Esta aproximacdo
fundamenta-se no facto de os empréstimos e adiantamentos representarem a principal
componente dos ativos com risco nos balangos bancarios, refletindo de forma aproximada

a exposicao global ao risco de crédito das instituigdes.
e Alavancagem Financeira:

Mede a proporgdo entre o total dos ativos e o capital proprio, refletindo o grau de
endividamento do banco. Niveis elevados podem indicar maior risco financeiro, pelo que

se espera uma relagdo negativa com a resiliéncia.

Ativos Totais

Alavancagem Financeira = —
g Capital Proprio

e NPL Ratio

Mede a proporg¢ao de crédito em incumprimento no total de crédito concedido. Espera-se

uma relacdo negativa com a resiliéncia financeira.

Créditos em Incumprimento

NPL Ratio =
atio Total de Créditos

e Total de previsdes e Provisoes por crédito

Representam o montante provisionado para cobrir perdas associadas ao crédito em
incumprimento. Valores mais elevados indicam maior risco, sendo expectavel uma

relagdo negativa.
e ROA

Mede a rendibilidade do banco em relagao ao total dos seus ativos, refletindo eficiéncia

operacional. Espera-se uma relacdo positiva.

Resultado Liquido

ROA =
Lucros/Prejuizo do exercicio / Total Assets

e ROE

Avalia a rendibilidade do capital proprio, indicando a capacidade do banco em gerar

lucros. Espera-se uma relagdo positiva.
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Resultado Liquido

ROE =
Lucros/Prejuizo do exercicio / Total Assets

e Liquidity Coverage Ratio (LCR):

Mede a capacidade do banco em satisfazer necessidades imediatas de liquidez em
periodos de tensdo financeira. Espera-se uma relagdo positiva com a resiliéncia

financeira.

Ativos liquidos
LCR

Passivos de curto prazo
e Racio de transformacao

Avalia o grau de transformacdo de depositos em crédito. Racios muito elevados podem
indicar vulnerabilidade a choques de liquidez, refletindo uma relacdo negativa com a

resiliéncia.

Crédito sobre clientes

Racio de Transformacao = — -
/ ¢ Depositos de clientes

e Ricio de custos operacionais/receitas totais e o Cost-to-income ratio

Sdo medidas de eficiéncia operacional. Valores elevadores sugerem ineficiéncia e menor

rendibilidade, prevendo-se uma relacdo negativa com a resiliéncia.

Despesas Administrativas

Cost — to — Income Ratio =
Produto Bancario

e (apitais Proprios

Representam os recursos financeiros detidos pelos acionistas e constituem uma reserva
essencial de absor¢do de perdas. Assim, uma maior propor¢do de capitais proprios esta

associadas a maior estabilidade e capacidade de resisténcia,
e Tamanho dos Bancos (através dos logaritmos do total de ativos do banco).

Os ativos totais expressam a dimensdo do banco. Bancos de maior dimensdo podem
beneficiar de economias de escala e de maior diversificacdo de riscos, o que tende a

fortalecer a resiliéncia financeira.
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e Racio de autonomia financeira

Mede a independéncia financeira da institui¢ao, ou seja, o grau em que esta ¢ financeira
por capitais proprios. Espera-se igualmente uma relacdo positiva com a resiliéncia
financeira.

Capital Préprio
Ativo Total

Autonomia Financeira =

e (rédito concedido pelos bancos corresponde aos empréstimos e adiantamentos a
Clientes.

e Receitas de juros corresponde aos juros recebidos de empréstimos.

e Despesas com juros corresponde aos juros pagos sobre depodsitos e
financiamentos.

e Margem financeira liquida definida como a diferenca entre as receitas e as
despesas com juros, expressa a rendibilidade das atividades principais do banco.
Uma margem mais ampla traduz melhor desempenho e, consequentemente, maior
capacidade de resisténcia a periodos adversos.

Margem financeira Liquida = Receita de juros — Despesas com juros

e Taxa de crescimento do PIB real de Portugal

Capta a evolugdo da atividade econdmica nacional e o ambiente macroecondmico em que
os bancos operam. Um crescimento econémico robusto favorece a estabilidade financeira

e a qualidade de crédito sendo esperada uma relagdo positiva com a resiliéncia financeira.
e Taxa de Desemprego em Portugal

Reflete as condigdes de mercado de trabalho e a conjuntura econdmica e ¢ medida a partir
de estimativas do Instituto Nacional de Estatistica. Um aumento do desemprego tende a
elevar o incumprimento do crédito a deteriorar os resultados bancarios, pelo que se

antecipa uma relacao negativa com a resiliéncia financeira.
3.4 Metodologia econométrica

De forma a testar as hipoteses anteriormente mencionadas, serdo utilizados modelos de
regressdo com dados em painel (fixos ou aleatdrios), para analisar a relagdo entre os

indicadores e a resiliéncia dos bancos ao longo do tempo.

A andlise estatistica e econométricos das variaveis foi realizada com recurso ao software
R Studio.
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De forma a testar de maneira mais robusta a relacao a entre o crédito concedido e o nivel
de resiliéncia financeira de casa banco, foram contruidas trés versdes distintas, que
procuram captar diferentes dimensdes desta relagdo, tanto em contexto global como em

periodos de instabilidade econdémica:

1.  Taxa de crescimento de crédito concedido em fun¢do do indicador de resiliéncia
bancaria, logaritmo dos ativos, taxa de crescimento do PIB, e taxa de desemprego.

2. Taxa de crescimento de crédito concedido em fun¢do da resiliéncia bancaria
desfasada, logaritmo dos ativos, taxa de crescimento do PIB, e taxa de
desemprego.

3.  Taxa de crescimento de crédito concedido em fungdo da variagdo da resiliéncia

bancdria, logaritmo dos ativos, taxa de crescimento do PIB, e taxa de desemprego.

e Primeira versao

Nesta primeira experiéncia, a varidvel dependente considerada ¢ a taxa de crescimento do
crédito concedido por cada banco, em cada ano. Esta variavel foi calculada como o racio
entre a diferenca do crédito concedido do ano t e no ano t — 1, dividido pelo crédito

concedido do ano t — 1, ou seja:

Crédito concedito;—Crédito conceditoj—1)

Tx de crescimento do Crédito concedido;; = — ,
Crédito conceditoj—1)

Onde i representa o banco e t 0 ano.
Como variaveis explicativas, foram utilizadas as seguintes:

e Indicador de resiliéncia financeira, que reflete o nivel de robustez e capacidade de
recuperagao financeira de cada banco;

e Logaritmo dos ativos, como medida de dimensao do banco;

e Taxa de crescimento do PIB real em cada ano, representando a evolugdo da
atividade economica;

e Taxa de desemprego em cada ano, também traduzindo a evolugdo da atividade

economica.

Com o objetivo de analisar os determinantes do crescimento do crédito concedido pelos
bancos portugueses, foram estimados um modelo de dados em painel com efeitos fixos e

outro modelo de efeitos aleatorios. A sua formulagdo ¢ dada por:
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Tx.Crédito;; = By + BLRESFIN;; + [,Ativo;. + [3PIB;: + f,Desemprego;: + ;
+ Eit

Em que:

e Tx.Crédito;; representa a taxa de crescimento do crédito concedido pelo banco i
no periodo t;

e RESFIN;; ¢ o indicador de resiliéncia financeira do banco i no periodo t;

e Ativo;; corresponde ao logaritmo dos ativos totais do banco;

e PIB;; ¢ ataxa de crescimento do produto interno bruto;

e Desemprego;; representa a taxa de desemprego;

e u; designa o efeito especifico de cada banco, que capta caracteristicas nao
observaveis e invariaveis no tempo;

e & €0 termo de erro idiossincratico.

A escolha entre os modelos de efeitos fixos e aleatorios foi efetuada com base no teste de
Hausman, o qual avalia a consisténcia e a eficiéncia dos estimadores obtidos em cada

especificagao.
As hipdteses a este teste de Hausman sao:

e Hipodtese nula (Hy) - Nao existe correlagdo entre os efeitos individuais nao
observados (u;)e as variaveis explicativas (X;;). Nesta situagdo, o modelo de

efeitos aleatorios € consistente e eficiente.

e Hipotese alternativa (H,) - Existe correlagdo entre os efeitos individuais (u;)e as
variaveis explicativas (X;;). Neste caso, o0 modelo de efeitos aleatdrios torna-se

inconsistente, o modelo de efeitos fixos deve ser preferido.

O resultado obtido foi y? = 0.57342 e p-valor = 0.966, assim dado que o p-valor é
superior a 0.05, ndo se rejeita a hipotese nula, indicando auséncia de correlagdo entre os
efeitos individuais dos bancos e as varidveis explicativas. Assim, o modelo de efeitos
aleatorios revelou-se o mais apropriado para esta amostra, uma vez que as caracteristicas
individuais ndo observadas dos bancos ndo parecem estar correlacionadas com as

varidveis explicativas.
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De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de
instabilidade, o mesmo modelo foi estimado considerando apenas os anos de crise.
Definimos como anos de crise os anos de 2011 a 2015, em que Portugal esteve sob a
assisténcia da TROIKA e os anos de 2020 e 2021 que foram os anos da pandemia
COVID-19. Durante o periodo de crise, foi igualmente aplicado o teste de Hausman para
comparar os estimadores de efeitos fixos e efeitos aleatdrios. O resultado do teste (3% =
1.5546 e p-valor = 0.8169), assim dado que o p-valor ¢ superior a 0.05, ndo se rejeita a

hipotese nula. Portanto, o modelo de efeitos aleatorios ¢ o mais apropriado.

De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de mais
estabilidade, o mesmo modelo foi estimado considerando os anos de ndo crise. Para o
periodo ndo crise, foi também realizado o teste de Hausman com o objetivo de comparar
os estimadores de efeitos fixos e efeitos aleatorios. O resultado do teste (y? =
4.9259 e p-valor = 0.295), logo ndo se rejeita a hipdtese nula. Assim, o modelo de

efeitos aleatorios também ¢ adequado para o periodo sem crise.
e Segunda versao (variavel explicativa desfasada)

Nesta segunda versao, a varidvel dependente considerada é também a taxa de crescimento
do crédito concedido por cada banco, em cada ano. Esta variavel foi calculada como o
récio entre a diferenca do crédito concedido do ano t e no ano t — 1, dividido pelo crédito

concedido do ano t — 1, ou seja:

Crédito conceditoy—Crédito concedito—1)

Tx de crescimento do Crédito concedido;; = — —
Crédito conceditoit—q)

Onde i representa o banco e t 0 ano.
Como varidveis explicativas, foram utilizadas as seguintes:

e Indicador de resiliéncia financeira, mas agora desfasado de um ano, que reflete o
nivel de robustez e capacidade de recuperacdo financeira de cada banco;

e Logaritmo dos ativos, como medida de dimensao do banco;

e Taxa de crescimento do PIB em cada ano, representando a evolugdo da atividade
econdémica;

e Taxa de desemprego em cada ano.
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Com o objetivo de analisar os determinantes do crescimento do crédito concedido pelos
bancos portugueses, foi estimado dois modelos principais — modelo de efeitos fixos (FE)
e o modelo de efeitos aleatorios (RE). A forma geral do modelo estimados pode ser

representada da seguinte forma:

Tx.Crédito;, = Bo + f1RESFIN; 1 + B,Ativos;, + B3PIB;; + f,Desemprego;,

Tt &
Em que:

e Tx.Crédito;; representa a taxa de crescimento do crédito concedido pelo banco i
no periodo t;

e RESFIN;;_, ¢ aresiliéncia financeira desfasada de um ano;

e Ativos;; corresponde ao logaritmo dos ativos totais do banco;

e PIB;; ¢ ataxa de crescimento do produto interno bruto;

e Desemprego;; representa a taxa de desemprego;

e u; indica o efeito especifico de cada banco, que capta caracteristicas ndo
observaveis e invariaveis no tempo;

e & € o termo de erro idiossincratico.

Os modelos foram estimados com erros-padrdo robustos, de forma a corrigir possiveis

problemas de heterocedasticidade e autocorrelacao.

A escolha entre o modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatorios foi realizada com base
no teste de Hausman, que verifica se os efeitos individuais estdo correlacionados com as

variaveis explicativas.

O teste resultou em y2 = 7.3803 com p = 0.1171, indicando auséncia de correlagio
significativa entre os efeitos individuais e as variaveis explicativas. Assim, o modelo de
efeitos aleatorios (RE) foi considerado o mais adequado, por fornecer estimativas mais

eficientes e consistentes.

De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de
instabilidade, o mesmo modelo foi estimado considerando apenas os anos de crise. A
escolha entre o modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatorios foi realizada com base no
teste de Hausman, que verifica se os efeitos individuais estdo correlacionados com as

variaveis explicativas. O teste resultou em y? =5.986 com p = 0.2002, indicando
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auséncia de correlacdo significativa entre os efeitos individuais e as variaveis
explicativas. Assim, o modelo de efeitos aleatorios (RE) foi considerado o mais

adequado, por fornecer estimativas mais eficientes e consistentes.

De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de mais
estabilidade, 0 mesmo modelo foi estimado considerando os anos de nao crise. Para o
periodo ndo crise, foi também realizado o teste de Hausman com o objetivo de comparar
os estimadores de efeitos fixos e efeitos aleatorios. O resultado do teste (y? =
16.123 e p-valor = 0.002858), logo rejeita-se a hipotese nula. Assim, o modelo de

efeitos fixos ¢ o mais adequado para o periodo sem crise.

e Terceira versao (variavel explicativa é a variacao da resiliéncia bancaria)

Por fim, a mesma variavel dependente - taxa de crescimento do crédito concedido por
cada banco, em cada ano — ¢ explicada a partir das variagcdes da resiliéncia bancaria.
Aquela varidvel foi calculada como o racio entre a diferenca do crédito concedido do ano

t eno ano t — 1, dividido pelo crédito concedido do ano t — 1, ou seja:

, ;7 7s . Crédito conceditoj—Crédito conceditojs_
Tx de crescimento do Crédito concedido;; = ——LL — —
Crédito conceditois—q

Onde i representa o banco e t o ano.
Como variaveis explicativas, foram utilizadas as seguintes:

e Variacdo do Indicador de resiliéncia financeira de um ano para o outro, que reflete
a variagdo do nivel de robustez e capacidade de recuperacao financeira de cada
banco;

Resiliéncia financeira, — Resiliéncia Financeira;_q
VarRES =

Resiliéncia Financeirag_

e Logaritmo dos ativos, como medida de dimensao do banco;
e Taxa de crescimento do PIB em cada ano, representando a evolucado da atividade
economica;

e Taxa de desemprego em cada ano.
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Nesta 3? versdao, a metodologia baseia-se na estimagdo de modelos de regressao,
especificamente nos modelos de efeitos fixos (FE) e de efeitos aleatorios (RE). Estes
modelos permitem controlar simultaneamente a variagdo temporal e as diferencas
individuais entre as institui¢des bancarias. Este tipo de modelagem ¢ adequado quando se
pretende analisar o comportamento de varios bancos ao longo do tempo, possibilitando

capturar efeitos especificos e melhorar a eficiéncia estatistica das estimativas.
O modelo geral estimado pode ser representado pela seguinte equagao:

Tx.Crédito;; = By + B1VarRes;: + f,Ativos;; + f3PIB;: + f,Desemprego;; + U;
+ Eit

onde:

o Tx.Crédito; representa a taxa de crescimento do crédito concedido pelo banco i

no periodo t;

e VarRes;;: mede a variagdo da resiliéncia financeira;

e PIB;: ¢ ataxa de crescimento do produto interno bruto;

e Ativos;: dimensdo do banco, refletindo o efeito do tamanho sobre a resiliéncia;

e Desemprego,: taxa de desemprego nacional, refletindo as condi¢cdes do mercado
de trabalho;

e u;: efeito especifico ndo observavel de cada banco;

e & termo de erro idiossincratico.

Os modelos foram estimados com erros-padrdo robustos, de forma a corrigir possiveis

problemas de heterocedasticidade e autocorrelagao.

A escolha entre 0 modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatdrios foi realizada com base
no teste de Hausman, que verifica se os efeitos individuais estdo correlacionados com as
variaveis explicativas. O teste resultou em y2 = 2.7633 com p = 0.5982, indicando
auséncia de correlagdo significativa entre os efeitos individuais e as variaveis
explicativas. Assim, o modelo de efeitos aleatérios (RE) foi considerado o mais

adequado, por fornecer estimativas mais eficientes e consistentes.

Complementarmente, de forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em

contextos de instabilidade, o mesmo modelo foi depois estimado considerando apenas os
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anos de crise. A escolha entre o modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatorios foi
realizada com base no teste de Hausman, que verifica se os efeitos individuais estdo
correlacionados com as varidveis explicativas. O teste resultou em y? = 4.0218 com p =
0.4031, indicando auséncia de correlagdo significativa entre os efeitos individuais e as
variaveis explicativas. Assim, o modelo de efeitos aleatorios (RE) foi considerado o mais

adequado, por fornecer estimativas mais eficientes e consistentes.

De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de mais
estabilidade, o mesmo modelo foi também estimado considerando os anos de nio crise.
Para o periodo nao crise, foi também realizado o teste de Hausman com o objetivo de
comparar os estimadores de efeitos fixos e efeitos aleatorios. O resultado do teste (y? =
7.2751 e p-valor = 0.122), logo ndo se rejeita a hipdtese nula. Assim, o modelo de

efeitos aleatorios ¢ o mais adequado para o periodo sem crise.

Tabela 3 - Resumo dos Testes de Hausman

Experiéncia Periodo ' p-valor | Modelo adequado

1? versao Total (global) | 0.5734 | 0.966 | Efeitos aleatorios
Crise 4.0218 | 0.4031 | Efeitos aleatorios
Nao crise 7.2751 | 0.122 | Efeitos aleatorios

2% versao Total (global) | 7.3803 | 0.1171 | Efeitos aleatorios
Crise 5.986 | 0.2002 | Efeitos aleatérios
Nao crise 16.123 | 0.0029 | Efeitos fixos

3* versdo Total (global) | 2.7633 | 0.5982 | Efeitos aleatorios
Crise 4.0218 | 0.4031 | Efeitos aleatorios
Nao crise 7.2751 | 0.122 | Efeitos aleatorios
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CAPITULO IV — RESULTADOS OBTIDOS
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Neste capitulo serdo apresentados os resultados obtidos quer pelas estatisticas descritivas
das amostras utilizadas, quer pelas sucessivas regressdes realizadas para explicar a

relacdo entre o crédito concedido e o nivel de resiliéncia financeira de cada banco.
4.1 Analise ao indicador de resiliéncia financeira

A Tabela 4 representa as estatisticas descritivas da amostra total, apds o processo de
winsorizagdo. Sao apresentadas medidas como a média, mediana, desvio-padrao, valores

minimos ¢ maximos, referentes as variaveis utilizadas no estudo, com base em 166

observacoes.
Tabela 4 - Estatisticas descritivas do total da amostra
Desvio- N°de
Média | Mediana | padrdo | Minimo | Méximo Observagoes
CET 1 0,1478180,107235|0,129535|0,014716 | 0,91863 166
AUT FIN 0,023057(0,010296 | 0,102337 0 1 166
NPL 0,01862410,012042 | 0,034374 | 3,15E-05 | 0,402908 166
PROV CRED/NPL 0,685856 0,002182 | 4,4965 |2,47E-06|47,26273 166
ROE 0,08966510,0171160,1793990,001365 | 0,936048 166
ROA 0,02247910,005894 | 0,066129 | 0,000312 | 0,58623 166
CTI 0,02152410,001311 | 0,084867 | 0,000116 | 0,692625 166
MJ 0,041562| 0,0118 [0,067216|-0,06999 |0,420137 166
Margem financeira/Ativo total 0,830167|0,660352|0,640423 | 0,060545 | 4,830591 166
RESFIN 0,327913(0,201312(0,597486 | 0,058041 | 6,236586 166

O racio CET1 apresenta uma média de 14,78%, com uma mediana préxima (10,72%),
sugerindo uma ligeira assimetria positiva e uma razoavel solidez em termos de capital de
base, ainda que o desvio-padrdo relativamente elevado (13%) indique heterogeneidade
entre as instituigdes. O racio de autonomia financeira (AUT FIN) revela um valor médio
2,3% e um desvio-padrao de 10%, sugerindo uma baixa capacidade de autofinanciamento
e forte dispersdo entre as instituigdes, o que aponta para diferencgas significativas na
estrutura de capital dos bancos, possivelmente refletindo distintos graus de dependéncia

de financiamento externo.

O NPL ratio (non-performing loans) mantém-se em niveis médios baixos (1,86%), o que
pode sinalizar boa qualidade dos ativos, embora o maximo observado (40,29%) denuncie
casos pontuais de vulnerabilidade acentuada. Essa variabilidade ¢ também refor¢ada pelo

racio PROV CRED/NPL, cuja média (68%) contrasta fortemente com o desvio-padrao
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muito elevado (4,50), indiciando comportamentos bastante diferenciados nas politicas de

provisao.

A rentabilidade, medida pelo ROE (Return on Equity) e pelo ROA (Return on Assets), ¢
relativamente modesta (8,9% e 2,2%, respetivamente), ¢ a dispersdo acentuada sugere um
setor bancario caracterizado por desempenhos assimétricos — alguns bancos
apresentando resultados robustos e outros registando retornos residuais ou negativos. O
CTI (Cost-to-Income Ratio) apresenta uma média de 2,1%, valor que, embora possa
resultar da escala dos dados utilizados, sugere niveis de eficiéncia operacional favoraveis
em termos relativos, refletindo o esforgo das instituigdes em controlar custos e otimizar

receitas operacionais.

O indicador MJ (Margem de Juros) apresenta uma média de 0,0416 e uma mediana de
0,0118, com um desvio-padrdo de 0,0672. A diferenca entre a média e a mediana indica
uma assimetria positiva, sugerindo que a maioria dos bancos apresenta margens
relativamente baixas, enquanto um numero reduzido obtém valores substancialmente
superiores. O valor minimo negativo (-0,0699) evidencia que algumas institui¢des
poderdo ter enfrentado margens financeiras negativas, possivelmente associadas a
compressao das taxas de juro ou a contextos de maior custo de financiamento. O elevado
desvio-padrao reforca a heterogeneidade estrutural entre os bancos, refletindo estratégias
distintas de gestdao de crédito e de captacdo de recursos. Em termos de resiliéncia, uma
margem de juros estavel e positiva € crucial para assegurar receitas recorrentes e reforgar

a capacidade de resisténcia a choques adversos.

A margem financeira sobre o ativo total apresenta-se elevada (0,83 em média), sugerindo
que a intermediacao financeira ainda constitui a principal fonte de rentabilidade bancéria.
Por fim, a varidvel RESFIN, que sintetiza a resiliéncia financeira global, regista uma
média de 0,33 e um desvio-padrao de 0,60, refletindo forte dispersdo entre as instituigdes
e apontando para diferentes niveis de robustez estrutural e de capacidade de resposta
perante perturbagdes econdmicas e financeiras. A amplitude dos valores (minimo 0,058
e maximo 6,23) evidencia discrepancias significativas na capacidade de resisténcia dos
bancos a choques adversos. Tal heterogeneidade sugere que algumas instituicdes mantém
niveis de solidez, flexibilidade e capacidade de adaptag@o substancialmente superiores a
média do sistema, refletindo diferentes graus de robustez financeira e de eficiéncia na

gestao do risco.
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A Tabela 5 representa as estatisticas descritivas da amostra em periodos de crise. Sao

apresentadas medidas como a média, mediana, desvio-padrdo, valores minimos e

maximos, referentes as variaveis utilizadas no estudo, com base em 66 observagdes.

Tabela 5 - Estatisticas descritivas da amostra em periodos de crise

N°de
M¢édia | Mediana | Desvio-padrdo |Minimo |Méximo |Observagdes

CET 1 0,127723 | 0,089729 0,10093 0,041473 | 0,516796 66

AUT FIN 0,011084 | 0,008863 0,007507 0 0,041513 66

NPL 0,01577 | 0,013627 0,013985 6,47E-05 | 0,073813 66

PROV CRED/NPL 0,564609 | 0,015308 3,037183 0,0001 | 24,22493 66

ROE 0,055843 | 0,015079 0,122923 0,002038 | 0,62211 66

ROA 0,013835 | 0,005559 0,035045 0,000312 | 0,193087 66

CTI 0,025357 | 0,001457 0,11122 0,000116 | 0,692625 66

MJ 0,023321 | 0,006513 0,04488 -0,06999 | 0,140876 66

Margem financeira/Ativo | 0,814384 | 0,553993 0,857118 0,115643 | 4,830591 66
total

RESFIN 0,300892 | 0,174598 0,45527 0,058041 | 3,400933 66

O racio CET1 apresenta uma média de 12,77% e uma mediana de 8,97%, sugerindo
assimetria positiva e indicando que, embora a maioria dos bancos apresente niveis de
capital de base mais baixos, existem instituigdes com racios substancialmente superiores,
o que eleva a média global. O desvio-padrao de 0,10 confirma uma dispersdao
consideravel, refletindo diferencas nas politicas de capitalizagdo, no grau de exposi¢cdo ao
risco e na estrutura dos ativos ponderados pelo risco. Estes resultados sugerem que, apesar
de o sistema bancario manter niveis globalmente adequados de capital, persistem

disparidades estruturais relevantes entre as instituigdes.

O racio de autonomia financeira (AUT FIN) apresenta um valor médio de 1,1% e uma
mediana de 0,89%, com um desvio-padrdo de apenas 0,0075, o que indica menor
variabilidade entre os bancos, ainda que o nivel absoluto de autonomia permaneca
reduzido. Este comportamento sugere uma forte dependéncia de capitais alheios,
caracteristica tipica do setor bancario, mas que também evidencia uma menor capacidade

de autofinanciamento, podendo limitar a resiliéncia em periodos de restricao de liquidez.

O racio de crédito em incumprimento (NPL) revela uma média de 1,56% e uma mediana
de 1,36%, com reduzida dispersdo (desvio-padrao de 0,0139). Este resultado denota
niveis controlados de risco de crédito na maioria das institui¢oes, embora o valor maximo

(7,38%) sugira que alguns bancos enfrentam situacdes de maior vulnerabilidade em

56



termos de qualidade dos ativos. Ja o raicio PROV CRED/NPL, com média de 0,56 e uma
dispersdao extremamente elevada (desvio-padrao de 3,04) com amplitude entre 0,0001 e
24,22, essa grande variabilidade revela diferencas substanciais nas politicas de provisao
adotadas pelos bancos, refletindo estratégias distintas de gestdo prudencial e de cobertura

de risco de crédito.

O racio ROE (Return on Equity) e ROA (Return on Assets) apresentam médias de 0,0558
e 0,0138, respetivamente, ambas inferiores as verificadas no total da amostra. Estes
resultados apontam para uma redugdo significativa da rentabilidade dos bancos durante
periodos de crise, em linha com a contra¢do econdmica e o aumento das imparidades. O
desvio-padrao do ROA (0,1229) demonstra variabilidade consideravel na eficiéncia com
que as institui¢des utilizam os seus ativos para gerar resultados, enquanto o ROE
apresenta dispersao mais limitada, sugerindo niveis de rentabilidade mais uniformemente

reduzidos.

O CTI apresenta uma média de 2,53% e uma mediana bastante inferior (0,14%), com um
desvio-padrao elevado (0,11), sugerindo forte heterogeneidade na eficiéncia operacional
entre as institui¢des. Em contraste, o indicador MJ (Margem de Juros) apresenta uma
média de 0,023 e uma mediana de 0,0065, com um desvio-padrao de 0,0448. A diferenga
entre média e mediana indica assimetria positiva, sugerindo que a maioria dos bancos
opera com margens de juros relativamente estreitas, enquanto alguns obtém valores mais
elevados, o que pode estar relacionado com maior capacidade de gestdo do risco de taxa

de juro e estratégias de intermediagcdo mais lucrativas.

A margem financeira sobre o ativo total regista uma média de 0,81 e uma mediana de
0,55, com um desvio-padrao de 0,85, refletindo marcada heterogeneidade na capacidade
das instituicdes em transformar a atividade de intermediacao financeira em rendimentos
efetivos. Este comportamento sugere que, embora a intermedia¢do se mantenha como o
principal motor da rentabilidade bancaria, as diferencas estruturais, operacionais e
estratégicas entre os bancos resultam em distintos niveis de eficiéncia e sustentabilidade

financeira.

Por fim, o indice RESFIN, que sintetiza a resiliéncia financeira global, apresenta uma
média de 0,30 e um desvio-padrdo de 0,45. A diferenga entre a média e a mediana (0,17)

reforca a existéncia de assimetria positiva, demonstrando que a maioria das instituigdes
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apresenta niveis moderados de resiliéncia, enquanto algumas exibem valores

substancialmente mais elevados, denotando robustez superior perante choques adversos.

A Tabela 6 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas no estudo relativas
aos periodos de nao crise, permitindo avaliar o comportamento das instituigdes bancarias
em contextos de estabilidade econdmicas e comparar estes resultados com os observados
durante periodos de crise. Sdo apresentadas medidas como a média, mediana, desvio-

padrao, valores minimos ¢ maximos, com base em 101 observagdes.

Tabela 6 - Estatisticas descritivas da amostra em periodos de ndo crise

Desvio- N°de
Média Mediana padrdo Minimo | Méximo | Observagdes
CET 1 0,160342 0,112403 0,143795 0,014716 | 0,91863 101
AUT FIN 0,030785 0,011066 0,130728 0,000177 1 101
NPL 0,020965 0,011306 0,042832 3,15E-05 | 0,402908 101
PROV CRED/NPL 0,760529 0,001595 5,229857 2,47E-06 | 47,26273 101
ROE 0,11094 0,017931 0,20528 0,001365 | 0,936048 101
ROA 0,027929 0,0064 0,079637 0,000465 | 0,58623 101
CTI 0,018821 0,001199 0,061892 0,000181 | 0,313151 101
MJ 0,053463 0,016178 0,076046 -0,03219 | 0,420137 101
Margem 0,835908 0,736591 0,448493 0,060545 | 3,209051 101
financeira/Ativo total
RESFIN 0,343752 0,234418 0,673727 0,06015 | 6,236586 101

O racio CET1 apresenta uma média de 16,03% e uma mediana de 11,42%, o que revela
uma assimetria positiva e indica que a maioria dos bancos apresenta niveis de capital de
base abaixo da média, embora existam instituigdes com racios substancialmente mais
elevados (méximo de 91,86%). Este comportamento sugere diferencgas relevantes na
robustez patrimonial e na capacidade de absor¢do de perdas, refletindo distintas
estratégias de capitalizacdo e de gestdo do risco. O desvio-padrdo de 0,14 confirma uma

dispersao consideravel, compativel com a diversidade estrutural do setor.

O racio de autonomia financeira (AUT FIN) apresenta uma média de 3,08% e uma
mediana de 1,11%, com um desvio-padrao de 0,13, o que demonstra grande variabilidade
na estrutura de capital das institui¢des. Este resultado pode indicar que alguns bancos
apresentam uma maior dependéncia de financiamento externo, enquanto outros mantém
uma base de capitais proprios mais solida, aspeto fundamental para a resiliéncia financeira

em contextos de instabilidade.
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O récio de crédito em incumprimento (NPL) evidencia uma média de 2,09% e uma
mediana de 1,31%, com desvio-padrao de 0,0428. Estes valores indicam niveis
moderados de risco de crédito, mas também alguma dispersdo, o que sugere que a
qualidade dos ativos varia entre as institui¢des. O racio PROV CRED/NPL, com média
de 0,76 e desvio-padrao elevado (5,23), reforca essa percecao, demonstrando diferencas
significativas nas politicas de provisdo, o que pode refletir distintas abordagens a gestao

prudencial e a constitui¢do de reservas para perdas esperadas.

Os indicadores de rentabilidade —ROE (Return on Equity) e ROA (Return on Assets) —
apresentam médias de 11,09% e 2,73%, respetivamente. A diferenga entre média e
mediana, associada a desvios-padrao elevados (0,20 e 0,079), sugere forte assimetria
positiva, refletindo um conjunto reduzido de institui¢des com desempenhos muito acima
da média e uma maioria com rentabilidade mais modesta. Estes resultados sao
consistentes com a tendéncia observada no setor bancario europeu, em que o contexto de
taxas de juro historicamente baixas e margens reduzidas tem limitado a rentabilidade

global.

O CTI (Cost-to-Income Ratio) apresenta uma média de 1,88% e uma mediana de 1,01%,
com desvio-padrao de 0,06, o que sugere diferencas na eficiéncia operacional entre as
instituicdes. Valores mais baixos indicam maior eficiéncia, ao passo que valores mais
elevados apontam para maior pressao de custos sobre as receitas, o que pode comprometer

a rentabilidade em periodos de stress economico.

O indicador MJ (Margem de Juros) regista uma média de 0,053 e uma mediana de 0,016,
com um desvio-padrdao de 0,076. A diferenca entre média e mediana indica assimetria
positiva, sugerindo que a maioria dos bancos apresenta margens relativamente reduzidas,
enquanto alguns mantém margens significativamente superiores. Este comportamento
pode ser explicado por diferencas na estrutura de financiamento, no perfil de risco de
crédito e nas estratégias de gestdo de ativos e passivos. A margem de juros positiva e
estavel constitui um dos pilares da resiliéncia financeira, na medida em que garante fluxos

de rendimento recorrentes e capacidade de absorcdo de choques externos.

A margem financeira sobre o ativo total apresenta uma média de 0,83 e uma mediana de
0,73, com desvio-padrao de 0,44, evidenciando uma variacao consideravel na capacidade

de geragdo de receitas através da atividade de intermediacdo financeira. Este resultado
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confirma que, embora a intermediacdo continue a representar a principal fonte de

rentabilidade bancaria, existem diferengas substanciais na eficiéncia ¢ na rentabilidade

com que esta atividade ¢ conduzida entre os bancos.

Por fim, a variavel RESFIN, que sintetiza a resiliéncia financeira global, apresenta uma

média de 0,34 e um desvio-padrdo de 0,67, refletindo forte heterogeneidade na robustez

financeira das institui¢des. A diferenca entre média e mediana (0,34 e 0,23,

respetivamente) sugere assimetria positiva, indicando que a maioria das instituigdes

apresenta niveis de resiliéncia moderados, enquanto algumas exibem capacidades de

resisténcia significativamente superiores.

Tabela 7 - Comparagdo das estatisticas descritivas em periodos de crise e de ndo crise

Variavel Crise — | Nao Crise Variagao Interpretacao Geral
Média — Média Observada
Melhoria do capital
principal em
contextos de
CET 1 0,1277 0,1603 1 estabilidade,
indicando reforco dos
racios de
solvabilidade.
Maior autonomia
financeira fora de
periodos de crise,
AUT FIN 0,0111 0,0308 1 refletindo menor
dependéncia de
financiamento
externo.
Pequeno aumento do
crédito em
incumprimento,
possivelmente devido
NPL 0,0158 0,0210 1 ao  reconhecimento
posterior de
imparidades ou
ajustamentos
prudenciais.
Aumento das
provisdes em
periodos de
PROV CRED/NPL | 0,5646 | 0,7605 |1 estabilidade,
associado a maior
prudéncia e
cumprimento de
requisitos
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regulatorios (Basileia
11I).

Aumento do retorno
sobre o  capital
proprio, associado a

ROE 0,0558 0,1109 D
normalizagao dos
resultados e a redugao
do risco de crédito.
Melhoria
significativa da
rentabilidade  sobre

ROA 0,0138 0,0273 ativos, refletindo
recuperacao
operacional apods a
crise.

Reducdo do racio
custo-rendimento em
periodos de

CTI 0,0254 0,0188 estabilidade,
indicando ganhos de
eficiéncia
operacional.
Expansdo da margem
de juros fora da crise,
traduzindo

MJ 00232 | 0,0535 recuperagdo  da
intermediagao
financeira e melhoria
das condigdes de
mercado.

Ligeiro aumento da
margem  financeira

e total, demonstrando

. . 0,8144 0,8359 manutencao da
financeira/Ativo total . o~

intermediagdo como

principal fonte de
rentabilidade.

Reforc¢o da resiliéncia

financeira global em

periodos de

RESFIN 0,3009 | 0,3438 estabilidade,
refletindo maior

solidez e capacidade
de absorcio de
choques.
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Em apéndice I, foram comparadas as médias do indicador de resiliéncia financeira
(RESFIN) em periodos de crise e de ndo crise, para um o conjunto dos 16 bancos a operar

em Portugal.

A analise dos dados evidencia que 12 dos 16 bancos (equivalente a 75% da amostra)
apresentaram uma redu¢do da resiliéncia financeira durante os periodos de crise, em
relagdo aos periodos de estabilidade econdmica. Este resultado indica uma tendéncia
generalizada de deterioragao da resiliéncia no setor bancario portugués em contextos de
crise. Entre os bancos que registaram diminuicao da resiliéncia destacam-se o Millennium
BCP, CGD, Euro BIC, Santander Totta, Novo Banco, Haitong, Banco BPI, Bankinter,
CCCAM, BBVA, Banco CTT e ABANCA.

Por outro lado, quatro bancos — BIG, Montepio, Activobank ¢ Banco Credibom —
apresentaram uma resiliéncia superior durante a crise, sugerindo uma capacidade
diferenciada de adaptacdo e gestdo de riscos em contextos adversos. Estes casos isolados
podem refletir diferencas nos modelos de negocio, niveis de exposicdo a risco, ou

politicas internas de capital e liquidez.

De forma agregada, os valores médios do indicador RESFIN foram inferiores durante a
crise (0,3009) em comparagdo com os periodos de ndo crise (0,3438), diferenca que,
embora ndo seja acentuada, corrobora parcialmente a hipotese formulada. Assim, conclui-
se que, de forma geral, a resiliéncia financeira dos bancos portugueses tende a deteriorar-
se em periodos de crise, confirmando a Hipdtese 1, ainda que a magnitude da deterioragdo

ndo seja significativa em todos os casos.
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Analise das Correlacoes

Tabela 8 — Matriz de Correlagdo de Pearson

Amostra Total

Marge
PROV m
CET1 |AUTFIN NPL CRED/N ROA ROE CTl MJ | financei | RESFIN
PL ra/Ativ
o total
CET1 1
AUT FIN | 0,66739 1
NPL -0,2027 | -0,0492 1
PROV
CREIE/N 0,24028 0,00318 -0,05893 1
ROA |0,01483|0,18835| 0,15465 | -0,0451 1
ROE 0,19197 | 0,29555 | -0,0646 | -0,0352 | 0,395857 1
CTI 0,13584 | 0,03702 -0,05806 0,03626 0,2028 0,2652 1
MJ -0,0531 | -0,0530 | -0,0527 | -0,0831 | -0,19462 | -0,13107 | -0,14545 1
Margem
financei
- 0,04847 | 0,03885 | -0,00097 | 0,04945 | 0,38304 | 0,16595 | 0,52452 |-0,0429 1
total
RESFIN | 0,27898 | 0,0514 | -0,0534 | 0,9579 | 0,08765 | 0,03816 | 0,1150 |-0,0915 | 0,3293 1

A Tabela 8 apresenta a matriz de correlacdo de Pearson entre as varidveis incluidas no
modelo de andlise da resiliéncia financeira dos bancos. De forma geral, os resultados
evidenciam correlagdes relativamente fracas a moderadas entre as variaveis, indicando
auséncia de multicolinearidade severa. Observa-se uma correlacdo positiva moderada
entre o CETI] e a autonomia financeira (0,67), refletindo a relacdo esperada entre
capitalizacdo e estrutura de financiamento. A varidvel RESFIN apresenta correlagdo
positiva com CET1 (0,28), ROA (0,09) e margem financeira (0,33), sugerindo que niveis
mais elevados de capital, rentabilidade e intermediac¢do contribuem para maior resiliéncia
financeira. Por outro lado, verifica-se correlacdo negativa entre NPL e RESFIN (-0,05),
coerente com a ideia de que o aumento do crédito em incumprimento reduz a robustez do

sistema.
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4.2 Analise de Regressoes

e 1°modelo

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo Global

A Tabela 9 apresenta os resultados do modelo de efeitos aleatorios, estimado com erros-

padrao robustos clusterizados por grupo.

Tabela 9 - Resultados da regressdo com efeitos aleatorios (erros-padrdo robustos)

Variavel | Coeficiente | Erro Padrao | t-valor | Significancia
Intercept -28.30 6.18 -4.58 wokk
RESFIN 77.48 11.41 6.79 k%
Ativos 21.84 8.00 2.73 *x
PIB 4.32 1.60 2.69 *x
Desemprego -11.90 11.19 -1.06

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

Os resultados demonstram que a varidvel RESFIN exerce um impacto positivo e
estatisticamente significativo sobre a taxa de crescimento do crédito concedido
(coeficiente = 77,48; p < 0,001). Este resultado indica que um aumento de uma unidade
no indice de resiliéncia financeira estd associado, em média, ceteris paribus, a um
acréscimo de 77,48 pontos percentuais no crescimento do crédito, evidenciando que
bancos mais resilientes possuem maior capacidade de manter e expandir a concessao de

crédito.

O logaritmo dos ativos também apresenta um coeficiente positivo e significativo (21,84;
p = 0,007), o que confirma que bancos de maior dimensdo tendem a apresentar maior
crescimento do crédito, possivelmente devido a sua maior capacidade de diversificacdo e
eficiéncia operacional. De igual modo, a taxa de crescimento do PIB real revela um efeito
positivo e estatisticamente significativo (4,32; p = 0,008), sugerindo que a expansao
econdmica impulsiona o crescimento do crédito bancario. J4 a taxa de desemprego
apresenta um coeficiente negativo (-11,90), em linha com o esperado, mas nado
estatisticamente significativo (p = 0,290). De forma geral, os resultados quantitativos
reforgam a importancia da resiliéncia financeira e da dimensdo bancéria como fatores
determinantes do crescimento do crédito em Portugal, evidenciando também a

sensibilidade do setor bancario as condi¢des macroecondmicas.
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Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo de Crise

De forma a avaliar se o comportamento dos bancos se altera em contextos de
instabilidade, o mesmo modelo foi estimado considerando apenas os anos de crise.
Definimos como anos de crise os anos de 2011 a 2015, em que Portugal esteve sob a

assisténcia da TROIKA e os anos de 2020 e 2021 que foram os anos da pandemia

Tabela 10 - Resultados da regressdo com efeitos aleatorios (Periodo de crise, erros-padrdo robustos)

Variavel | Coeficiente | Erro Padrao | t-valor | Significancia
Intercept 2.54 1.05 242 kx
RESFIN 0.72 1.66 0.43
Ativos -4.60 2.71 -1.70
PIB 0.47 0.92 0.51
Desemprego | 1.30 1.29 1.00

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel
de Significancia de 10%.

Durante o periodo de crise, o0 modelo de efeitos aleatérios estimado com erros-padrao
robustos clusterizados por grupo (Tabela 10) revela uma alteragao significativa na relagao
entre as variaveis explicativas e a taxa de crescimento do crédito concedido. O coeficiente
associado a resiliéncia financeira (RESFIN) ndo ¢ estatisticamente significativo (p =
0,667), indicando que, neste contexto, a resiliéncia financeira dos bancos nao teve um
efeito robusto sobre a expansdo do crédito. O logaritmo dos ativos exibe um coeficiente
negativo (-4,60) e marginalmente significativo (p = 0,095), sugerindo que bancos de
maior dimensdo tendem a reduzir o crédito durante periodos de crise, possivelmente
devido a uma postura mais prudente na gestdo de risco e liquidez. A taxa de crescimento
do PIB real ndo tem significancia estatistica (p = 0,611), o que indica que a variacao do
produto teve impacto limitado sobre o crédito bancario no periodo analisado. Em
conjunto, estes resultados sugerem que, durante a crise, os determinantes tradicionais do
crescimento do crédito perderam relevancia estatistica, refletindo o ambiente de restricao
e incerteza que caracterizou o setor bancario nesse periodo. Desta forma, nao foi possivel

validar a hipotese 2.
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Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo de nao Crise

Tabela 11 - Resultados da regressdo com efeitos aleatorios (Periodo de ndo crise, erros-padrdo robustos)

Variavel | Coeficiente | Erro Padrdo | t-valor | Significancia
Intercept -99.27 12.42 -7.9927 | *¥**
RESFIN 171.96 14.86 11.57 | ***
Ativos 30.07 13.03 2.31 *
PIB 52.26 6.09 8.58 kokx
Desemprego | 36.13 14.34 2.52 *

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel
de Significancia de 10%.

No periodo de ndo crise, o modelo de efeitos aleatorios estimado com erros-padrao
robustos clusterizados por grupo (Tabela 11) revela uma forte relagdo entre as varidveis
explicativas e a taxa de crescimento do crédito concedido. A resiliéncia financeira
(RESFIN) apresenta um coeficiente positivo e altamente significativo (171,96; p<0,001),
evidenciando que, em contextos de estabilidade, bancos mais resilientes tendem a
expandir substancialmente o crédito. O logaritmo dos ativos também se mostra
positivamente associado ao crédito (30,07; p = 0,0236), indicando que bancos de maior
dimensdo apresentam maior capacidade de financiamento e de aproveitamento de
oportunidades de crescimento. A taxa de crescimento do PIB real tem igualmente um
impacto positivo e estatisticamente muito significativo (52,26; p <0,001), o que confirma
que a expansdo econdmica esta fortemente relacionada com o aumento da concessdo de
crédito. J4 a taxa de desemprego, ao contrario do esperado, apresenta sinal positivo
(36,13; p = 0,0138), sugerindo que, fora de periodos de crise, o desemprego pode ndo
refletir deterioracdo imediata das condigdes de crédito, possivelmente devido a politicas
contra ciclicas ou atrasos nos efeitos macroeconémicos sobre o setor bancario. De forma
geral, os resultados para o periodo de ndo crise mostram que a resiliéncia financeira, o
tamanho dos bancos e o crescimento econdmico sdao fatores determinantes e
estatisticamente robustos para a expansao do crédito, refletindo um ambiente de maior

estabilidade e confianca no sistema bancério portugués.

e 2"versao do modelo — variavel explicativa desfasada de um ano

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo Global

A Tabela 12 apresenta os resultados do modelo de efeitos aleatdrios, estimado com erros-
padrdo robustos clusterizados por grupo e com a variavel explicativa desfasada de um

ano.
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Tabela 12. Resultados da regressdo com efeitos aleatorios (erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor | Significancia
Padrao
Intercept 9.8277 11.2205 | 0.8759
RESFIN.desfasada -1.6647 6.2568 -
0.2661
Logaritmo dos Ativos -19.6118 18.7174 -
1.0478
Taxa de Crescimento do PIB 9.5577 6.9547 | 1.3743
Real
Taxa de Desemprego 7.7191 3.6041 | 2.1418 *

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

A resiliéncia financeira desfasada (RESFIN.Desfasada) apresenta um coeficiente
negativo (-1.6647), mas estatisticamente ndo significativo (p = 0.7906). Este resultado
sugere auséncia de evidéncia robusta de persisténcia temporal da resiliéncia financeira
entre periodos consecutivos, isto €, o desempenho passado dos bancos ndo parece

influenciar significativamente a sua resiliéncia no periodo subsequente.

O logaritmo dos ativos, utilizado como proxy para a dimensdo bancaria, ndo apresenta
significancia estatistica, refletindo possivelmente a elevada variabilidade ciclica do

crescimento econdmico € a sua influéncia diferenciada sobre o setor financeiro.

Por fim, a taxa de desemprego apresenta um coeficiente positivo e estatisticamente
significativo ao nivel de 5% (B = 7.7191; p = 0.0341). Este resultado indica que a
deterioragdo das condi¢des do mercado de trabalho — refletida pelo aumento do

desemprego — esté associada a variacdes significativas na variavel dependente.

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo de Crise

Tabela 13 - Resultados da regressao com efeitos aleatorios (Periodo de crise, erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor p- | Significancia

Padrao valor

Intercept -5.7370 3.0443 | -1.8845 | 0.0652

RESFIN.desfasada 19.6001 | 10.1054 | 1.9397 | 0.0579

Logaritmo dos Ativos 3.1777 1.9788 | 1.6059 | 0.1145

Taxa de Crescimento do 0.2589 0.3917 | 0.6608 | 0.5117

PIB Real

Taxa de Desemprego -1.1284 1.6598 | -0.6799 | 0.4996

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.
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Os resultados indicam que, durante o periodo de crise, a resiliéncia financeira desfasada
(RESFIN.desfasada) apresenta um coeficiente positivo € marginalmente significativo ao
nivel de 10%. Este resultado sugere que os bancos de maior resili€ncia ao ano anterior
s30 0s que conseguem aumentar a concessao de crédito no periodo seguintes, o que valida

nesse contexto a Hipotese 2.

O logaritmo dos ativos, utilizado como proxy da dimensdao bancéria, apresenta um
coeficiente positivo, embora ndo estatisticamente significativo. As varidveis
macroecondmicas — a taxa de crescimento do PIB real e a taxa de desemprego — nao se

revelam estatisticamente significativas.

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos fixos — Periodo de nao Crise

Tabela 14 - Resultados da regressdo com efeitos fixos (Periodo de ndo crise, erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor | p-valor | Significancia
Padrdo
RESFIN.desfasada -46.5562 5.3244 | -8.7488 | 3.98e-12 rokx

Logaritmo dos Ativos | -154.0093 | 194.5446 | -0.7916 0.4319
Taxa de Crescimento 38.1214 | 29.5326 1.2908 0.2020
do PIB Real
Taxa de Desemprego 74.5257 | 59.5524 1.2514 0.2159

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

A variavel resiliéncia financeira desfasada (RESFIN.desfasada) apresenta um coeficiente
negativo (-46.5562) e altamente significativo ao nivel de 0,1% (p < 0.001). Este resultado
indica que niveis mais elevados de resiliéncia financeira no periodo anterior estdo
associados a uma redug¢do significativa da taxa de crescimento do crédito concedido no
periodo atual. Este efeito negativo, embora menos compreensivel, pode refletir um
comportamento prudencial por parte dos bancos mais resilientes, que tendem a adotar

politicas de concessdo de crédito mais conservadoras em periodos de estabilidade.

O logaritmo dos ativos, utilizado como proxy para a dimensdo bancéria e a taxa de

crescimento do PIB real e a taxa de desemprego exibem coeficientes ndo significativos.

3% versao: variavel explicativa é a taxa de variacio da resiliéncia bancaria

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo Global
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Tabela 15. Resultados da regressdo com efeitos aleatorios (erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor | Significancia
Padrao
Intercept 11.0865 10.1377 | 1.0936
Var ResBanc 42.9904 5.6918 | 7.5530 oAk
Logaritmo dos Ativos -19.2060 15.8036 -
1.2153
Taxa de Crescimento do PIB 7.5449 5.0647 | 1.4897
Real
Taxa de Desemprego 3.6219 2.6114 | 1.3869

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

A varidvel Var ResBanc, que mede a variagdo da resiliéncia bancaria, apresenta um
coeficiente positivo e altamente significativo ao nivel de 0,1% (p <0.001). Este resultado
sugere que aceleragdes no ritmo de crescimento da resiliéncia bancéria aceleram também
o ritmo de crescimento na concessao de crédito, traduzindo um efeito de sinal positivo

entre causa e efeito.

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos Aleatorios — Periodo de Crise

Tabela 16 - Resultados da regressdao com efeitos aleatorios (Periodo de crise, erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor | Significancia
Padrao
Intercept 4.1010 2.2603 | 1.8144
Var_ ResBanc -3.9761 3.6831 -
1.0798
Logaritmo dos Ativos -7.2907 4.9217 -
1.4814
Taxa de Crescimento do PIB 0.5845 0.6861 | 0.8519
Real
Taxa de Desemprego 2.8548 2.9037 | 0.9844

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

Nenhuma das variaveis apresentou coeficientes estatisticamente significativos ao nivel de
10%, indicando a auséncia de evidéncia estatistica de relagdo entre as variaveis
explicativas e a taxa de crescimento do crédito bancario no periodo de crise. Desta forma,

nao foi possivel validar a hipotese 2.

Analise dos Resultados do Modelo de Efeitos aleatorios — Periodo de nao Crise
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Tabela 17 - Resultados da regressdao com efeitos aleatorios (Periodo de ndo crise, erros-padrdo robustos)

Variavel Coeficiente Erro | t-valor | Significancia
Padrao
Intercept 1.3494 19.9047 | 0.0678
Var ResBanc 63.5322 5.1269 | 12.3919 oAk
Logaritmo dos Ativos -46.8762 46.7630 | -1.0024
Taxa de Crescimento do PIB 32.1275 12.6392 | 2.5419 *
Real
Taxa de Desemprego 94.4056 68.2319 | 1.3836

Nota: *** Nivel de Significancia de 0,1%; ** Nivel de Significancia de 1%; * Nivel de Significancia de 5%; “.” Nivel

de Significancia de 10%.

A varidvel variacao da resiliéncia bancaria (Var ResBanc) apresenta um coeficiente
positivo e altamente significativo (f = 63.5322; p < 0.001). Este resultado evidencia que
aceleragOes na taxa de crescimento da resili€éncia bancaria estdo associados ao aumento
da taxa de crescimento do crédito concedido. Em periodos de estabilidade, bancos mais
resilientes tendem a expandir o crédito, refletindo maior solidez financeira, confianga

institucional e capacidade de suportar riscos de crédito sem comprometer a liquidez.

A taxa de crescimento do PIB real € positiva e estatisticamente significativa ao nivel de
5% (B =32.1275; p=0.0132), indicando que o crescimento econdémico exerce um efeito
estimulante sobre o crédito concedido. Este resultado confirma que a expansao do produto
interno bruto esta associada a melhores condi¢des de financiamento e maior procura de
crédito, o que reforca o papel pro-ciclico do setor bancario em contextos de estabilidade

economica.

De forma geral, a maioria das regressdes produzidas apresentou um coeficiente positivo
e estatisticamente significativo para a variavel explicativa, indicando que niveis mais
elevados de resiliéncia financeira estdo associados a um aumento do crédito concedido
pelos bancos, ceferis paribus. Este resultado sugere que instituicdes com maior
capacidade de resisténcia a choques financeiros tendem a manter ou expandir a concessao
de crédito em periodos de estabilidade economica. Contudo, durante os periodos de crise,
essa relagdo perde significancia estatistica e o sinal positivo enfraquece, revelando que,
em contextos de instabilidade, a reducao do crédito ¢ mais influenciada pelo ambiente
macroecondmico adverso e pela maior aversdo ao risco do que pelos niveis de resiliéncia

financeira.
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CAPITULO V — CONCLUSAO
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O presente estudo teve como principal objetivo analisar a resiliéncia financeira dos
bancos portugueses em diferentes ciclos econdomicos € o impacto da mesma na capacidade
de concessao de crédito. Para tal, foi utilizada uma amostra de 16 bancos que operam em
Portugal entre 2011 e 2024, recorrendo a modelos de regressao de efeitos aleatérios (RE)
com dados em painel. A andlise procurou identificar os fatores que influenciam a
resiliéncia financeira e verificar de que forma esta afeta o comportamento do crédito em

periodos de crise.

A primeira hipotese de investigagao (H1) propunha que a resiliéncia financeira dos
bancos portugueses se deteriora significativamente durante crises economicas, em
comparagao com periodos antes da crise.
Os resultados obtidos apresentam evidéncias fortes nesse sentido. Verificou-se que,
durante periodos de stress econdmico — como a crise da divida soberana e a pandemia
de COVID-19 —, os principais indicadores de resiliéncia financeira (rentabilidade,
liquidez e capitalizagdo) apresentaram deterioragdo significativa. Essa redugao reflete os
efeitos adversos das condigdes macroeconémicas, do aumento dos racios de
incumprimento e da contracdo da rentabilidade bancaria. Contudo, constatou-se também
que a recuperagdo subsequente foi favorecida pelo reforco regulatério e pela
implementa¢do de politicas prudenciais mais rigorosas, o que contribuiu para a

estabilizacao do sistema financeiro.

A segunda hipotese de investigagdao (H2) postulava que em épocas de crise, os bancos
com maior nivel de resiliéncia financeira registam menor queda na concessdo de crédito.
Esta hipdtese apresenta também evidéncias claras nesse sentido. As estimativas
econométricas revelaram que aumentos na resiliéncia bancaria determinam, em média e
ceteris paribus, aumentos no crédito concedido, evidenciando a importancia da solidez
financeira para mitigar o impacto negativo das crises sobre a intermediagdo bancaria. Em
particular, instituigdes mais bem capitalizadas mostraram-se capazes de sustentar a
concessao de empréstimos mesmo em contextos adversos, desempenhando um papel
estabilizador para a economia real. De qualquer modo e, em termos mais especificos, s6
foi possivel validar a H2 no ambito da 2* versao do modelo de regressdo, enquanto nas

outras 2 versdes ndo ha evidéncias dessa mesma hipdtese de investigagao.

De forma geral, os resultados demonstram que a resiliéncia financeira constitui um fator

determinante para a estabilidade do sistema bancéario portugués, permitindo que os bancos
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mantenham a sua capacidade de financiamento durante choques econémicos. Além disso,
a analise confirma que as reformas implementadas ap6s a crise financeira global e as
medidas de reforco de capital e liquidez contribuiram para um sistema mais robusto e

menos vulneravel a choques externos.

Conclui-se, portanto, que o fortalecimento continuo da resiliéncia financeira — através
de uma gestao prudente do capital, da liquidez e do risco — ¢ essencial para garantir a
estabilidade e sustentabilidade do setor bancario portugués. Recomenda-se, ainda, a
continuidade das politicas macroprudenciais e regulatorias que visam promover bancos
mais solidos, capazes de apoiar o crescimento econdmico mesmo em periodos de

adversidade.

Embora este estudo contribua para a compreensao da relagdo entre a resiliéncia bancaria,
a dimensdo das instituicdes e a concessdo de crédito, importa reconhecer algumas
limitacdes. O modelo explicativo utilizado ndo contempla todas as varidveis que
influenciam o comportamento dos bancos na concessao de crédito. Na realidade, as
decisdes de crédito dependem de um conjunto mais vasto de fatores, incluindo o perfil e
o risco dos clientes, as condi¢des macroecondmicas (como a infla¢do, as taxas de juro e
0 crescimento econémico), as politicas monetarias implementadas pelos bancos centrais
e as exigéncias regulatorias em matéria de capital e liquidez. Assim, a auséncia destas
variaveis pode limitar a capacidade do modelo em capturar plenamente os determinantes

do crescimento do crédito bancario.

Adicionalmente, a dimensdo regulatéria ndo foi explorada em profundidade. Alteragdes
nas regras de capital e de liquidez, nomeadamente as introduzidas pelos acordos de
Basileia III, podem ter impacto significativo na resili€éncia dos bancos e na sua capacidade
de concessao de crédito. Do mesmo modo, as condi¢des de mercado, incluindo o grau de
concorréncia no setor bancario e a evolugdo da procura por crédito por parte das empresas
e familias, constituem fatores relevantes que poderiam ter sido considerados como

variaveis de controlo.

Outra limitacdo, ¢ o facto de existir uma escassez de literatura empirica recente que
aborde de forma integrada a relagdo entre resiliéncia bancaria, dimensdo e concessdo de
crédito, sobretudo em contextos especificos como o portugués. A maior parte dos estudos

existentes foca-se em economias de maior dimensdo ou em contextos de crise global, o
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que dificulta a comparagao direta e evidencia a necessidade de mais investigagao aplicada

a economias de menor escala ou periféricas.

Relativamente a futuras linhas de investigacao, seria pertinente a realizacao de estudos de
caso sobre instituicdes bancdrias especificas, permitindo compreender de forma mais
aprofundada como a resiliéncia financeira e a dimensao influenciam as estratégias de
concessdo de crédito em diferentes contextos institucionais € econdémicos. Outra via
promissora consistiria na realizagao de entrevistas qualitativas com gestores bancarios e
reguladores, de modo a recolher percegdes sobre a relacao entre crédito, resiliéncia e
dimensdo. Esta abordagem mista — quantitativa e qualitativa — contribuiria para uma
compreensdo mais holistica e contextualizada do fendmeno, enriquecendo a literatura

existente sobre a resiliéncia bancaria € o comportamento do crédito.
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Apéndice I - Comparacio da média de cada banco para os anos em crise

€ anos nao crise

Banco Média em | Média em niao | Diferenca (crise — Variacao
crise crise nio crise)
Millennium v Menor na
BCP 0,14184 0,21813 crise
BIG A Maior na
0,93557 1,54728 crise
Montepio A Maior na
0,24103 0,19278 crise
CGD v Menor na
0,11407 0,20199 crise
Euro BIC v Menor na
0,21823 0,28610 crise
Activobank A Maior na
0,63736 0,32753 crise
Santander v Menor na
Totta 0,17391 0,24366 crise
Novo Banco v Menor na
0,14461 0,20576 crise
Haitong v Menor na
0,10980 0,23865 crise
Banco A Maior na
Credibom 0,52909 0,49590 crise
Banco BPI v Menor na
0,15574 0,25083 crise
Bankinter v Menor na
0,13123 0,16888 crise
CCCAM v Menor na
0,06793 0,14140 crise
BBVA v Menor na
0,18666 0,31862 crise
Banco CTT v Menor na
0,21056 0,25451 crise
ABANCA v Menor na
0,17895 0,23660 crise
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