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APLICAGCAO DE FUNDOS NA BANCA PORTUGUESA

Resumo

Em contexto da crise economico-financeira, cada vez mais se destaca a importancia dos
investidores analisarem a situacao financeira dos bancos antes de tomar a iniciativa de neles
investir.

No intuito de construir uma ferramenta auxiliar, para os agentes econémicos que pretendam
investir na banca portuguesa, surge este trabalho, que tem como objetivo encontrar os indicadores
mais relevantes na analise economico-financeira criando, a partir dai, um modelo de classificacao
dos bancos portugueses, em termos de atratividade, destinada aos investidores.

Para a execucdo deste modelo, foi criada uma metodologia, em que primeiro se efetuou uma
abordagem tedrica e empirica sustentada pelos principais indicadores para esta analise, e so
posteriormente se constituiu 0 modelo propriamente dito atribuindo aos bancos uma pontuacao de
0 a 20, aplicado a uma amostra de doze bancos, num periodo compreendido entre 2007 e 2011.

Foi criado e aplicado um pequeno inquérito por questionario aos profissionais da area, com a
intencao de, juntamente com a revisdo da literatura, tornar o modelo 0 menos subjetivo possivel.

Um dos principais dados obtidos através da aplicacdo deste modelo foi que, apenas metade da
amostra (seis bancos) obtiveram uma classificacdo positiva, ou seja, acima dos 9,50 pontos.
Destacam-se como 0s bancos com melhor risco de crédito o Crédito Agricola e 0 Banco Espirito
Santo, obtendo uma pontuacgédo acima dos 15 pontos.

A principal conclusédo tirada a partir deste trabalho foi a de que, no periodo da analise, a
maioria dos bancos nao cumpriram com as exigéncias impostas pelas entidades reguladoras.

Para além da constituicao e aplicacéo deste modelo, este trabalho conta com um “Case Study”
- Qual o melhor produto da Caixa Geral de Depdsitos para se investir? - a partir do qual se verifica
gue nao existe um unico produto que se possa considerar como sendo 0 melhor, uma vez que isso

varia de cliente para cliente, dependendo do seu tipo de perfil.

Palavras-Chave: Acordos de Basileia, Risco Incumprimento, Risco de Crédito, Agéncias de
Rating Sistema Bancario, Gestdo de Risco, Avaliacdo Bancaria

Codigos de Classificagao JEL: G11, G21, G24, G28, G32
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APPLICATION OF FUNDS IN PORTUGUESE BANKING

Abstract

In the context of the economic and financial crisis, the importance of investors analyzing the
financial situation of banks before taking the initiative to invest in them is increasingly emphasized.

With the perspective of constituting an auxiliary tool for economic agents who wish to invest in
the Portuguese banking sector emerges this piece of work, which has the goal of finding the most
relevant indicators in the economic and financial analysis constituting from then on a sorting model
of Portuguese banks in terms of their attractiveness to investors.

For the creation of this model, a methodology was formed, where a theoretical and empirical
approach supported by key indicators for this analysis was first made , and only subsequently was
the model itself created giving the banks a score from 0 to 20, which was applied to a sample of
twelve banks in the period between 2007 and 2011.

A small questionnaire survey for professionals was also was also created and implemented,
alongside a literature review, in order to make the model less subjective as possible.

One of the main parts of data obtained from the implementation of this model was that only half
of the sample (six banks) was rated positive, that is, up to 9.50 points. Those which stand out as
having a better credit risk are the banks Crédito Agricola and Banco Espirito Santo, receiving a
score above 15 points.

We hold as our main conclusion from this work that during the analysis period, most banks did
not comply with the requirements imposed by the regulatory entities.

In addition to the creation and implementation of this model, this piece of work also consists of
a Case Study - What is the best product put forward by Caixa Geral de Depositos to invest in? - In
which we found that there is not a single product that can be considered as being the best, since

this varies from client to client depending on their profile type.

Keywords: Basel Accords, Default Risk, Credit Risk, Rating Agencies, Banking System, Risk
Management, Bank Evaluation

JEL Classification Codes: G11, G21, G24, G28, G32
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1. Introducao

Um investidor deve analisar a situacao financeira dos bancos antes de tomar a iniciativa de
neles investir.

As decisoes de investimento devem ser criteriosamente fundamentadas, assumindo as analises
de risco de crédito, nacional e internacional uma importancia crucial. Em tempos de crise
econdmica e financeira global, as analises de risco de crédito tornam-se ainda mais relevantes.

O tema deste trabalho “Aplicacao de Fundos na Banca Portuguesa” surgiu no contexto de um
estagio na CGD, onde tive a oportunidade de perceber como funciona a instituicao, desenvolver e
adquirir conhecimentos, entrar em contacto com o mundo do trabalho - em particular no setor
bancario.

Este estagio contribuiu para aumentar o meu conhecimento sobre o setor da banca, surgindo
assim a ideia de analisar os principais bancos portugueses para acumular conhecimento
importante para a minha vida profissional futura.

Na perspetiva de um futuro investidor, considera-se pertinente aproveitar a analise do setor
bancario portugués para tentar ordenar os principais bancos portugueses em termos de
atratividade para o investimento. Este relatorio de estagio tem por objetivo analisar as instituicoes
bancarias portuguesas, a fim de se eleger o banco portugués com melhor satde financeira, isto ¢,
com o melhor risco de crédito. As variaveis selecionadas para 0 modelo de avaliacao dos bancos
foram selecionadas, tendo em consideracao, nao so a literatura existente, mas também os dados
de um inquérito por questionario construido e aplicado.

Aproveitando o estagio na CGD, para além de procurar eleger o banco portugués mais atrativo
para os investidores, procuro também identificar o melhor produto financeiro que esta instituicao
oferece.

1.1. Objeto de Estudo

O objeto de estudo deste trabalho sao as contas financeiras de alguns Bancos Portugueses, as
quais servirdao de base na analise do melhor Banco para se investir, correndo o menor risco
possivel.

1.2.  Pertinéncia do Estudo

A atual crise economica e financeira mundial torna imprescindivel conhecer bem a situacao

financeira de um banco antes de nele investir.



Segundo Oliver Blanchard, economista-chefe do Fundo Monetario Internacional (FMI), a crise
mundial vai durar seguramente uma década, no minimo. Tendo o seu inicio ocorrido em 2008, s6
se espera melhorias economicas por volta de 2018 (Economia, I. 2012).

Portugal ¢ um dos paises que atravessa uma profunda crise financeira e estrutural,
apresentando o seu setor bancario indicios de stress financeiro.

Embora Portugal tenha subido de 5° para 7° lugar no ranking de risco soberano, continua com
um risco de default muito elevado. Apesar das melhorias, que animam os investidores, 0 nosso
pais continua em sérias dificuldades (Rodrigues, J. 2012).

Este desfavoravel ambiente econdmico internacional e nacional torna bastante pertinente o
objeto de estudo do relatorio de estagio proposto, isto €, pretende-se que este estudo constitua

uma ferramenta auxiliar para 0s agentes econémicos que pretendam investir na banca portuguesa.
1.3.  Objetivo do Estudo

O objetivo deste estudo consiste em encontrar os indicadores mais relevantes na analise
econémico-financeira de instituicoes bancarias e construir um modelo de ordenacdo dos bancos
em termos da sua atratividade para os investidores. A questdo a que se pretende responder é:

“Quais o0s bancos portugueses com melhor risco de crédito?”

1.4. Metodologia, Dados e “Case Stuady’
1.4.1. Metodologia

Com o objetivo de avaliar o melhor Banco Portugués para se investir, vai-se construir uma
metodologia para ordenar 0s bancos em termos de atratividade para o investidor.

Primeiro efetua-se uma abordagem tedrica e empirica para averiguar quais os principais
indicadores para analise da saude financeira dos bancos portugueses. De seguida constroi-se um
modelo de ordenacao dos bancos em termos de atratividade, no qual se atribui a cada banco uma
pontuacdo de 0 e 20, em que 20 corresponde a pontuacdo maxima, ou seja, ao banco mais
atrativo para se investir, e O ao menos atrativo.

Para que a atribuicdo das pontuacdes seja menos subjetiva, foi criado um inquérito por
questionario aplicado a profissionais da area, com o objetivo de eleger os indicadores mais
importantes na avaliacao da satde financeira dos bancos.

Convém notar que a indisponibilidade de informacao e dados para alguns bancos (por questoes
de sigilo bancario) implicou a remocao de bancos, bem como de alguns indicadores, do presente

estudo.



Para a construcao do modelo realizou-se uma pesquisa aplicada pois a informacao adquirida
tem como finalidade a aplicacéo pratica, tendo em vista solucionar um problema concreto da
atualidade. A forma de abordagem ¢é de um tipo de pesquisa qualitativa, pois € descritiva e os
dados adquiridos sao analisados indutivamente. A metodologia deste estudo assume-se como
transversal pelo facto de analisar a saude financeira dos bancos num mesmo momento historico. O
meétodo cientifico utilizado é o dedutivo por se realizar através de raciocinios l6gicos para se obter
uma conclusao verdadeira.

Este trabalho tem vindo a ser constituido pelas seguintes fases do processo metodologico:
primeiro surgiu o problema de pesquisa, sendo ele “qual sera o melhor banco portugués para se
investir?”. Depois surge a fase da formulacao da hipotese: o melhor banco para se investir sera o
que melhor saude financeira tiver. De seguida vem a fase de recolher os dados através dos boletins
informativos da Associacdo Portuguesa de Bancos (APB) e dos relatérios anuais de cada banco.
Concluida a recolha dos dados surge a fase da analise dos mesmos onde se ird obter as
conclusodes e generalizacoes na seguinte fase.

1.4.2. Dados

Os dados a utilizar neste estudo sao, em grande parte, sobre as contas financeiras de alguns
bancos portugueses provenientes dos boletins informativos e estatisticos da Associacao Portuguesa
de Bancos. A analise ¢ referente ao periodo compreendido entre 2007 e 2012, nao incluindo o ano
de 2012 porque, até ao momento da realizacao do trabalho, a APB néo tinha ainda publicado quer
0 boletim informativo, quer o estatistico do periodo anual.

A data inicial de aplicacao da analise ¢ 2007, uma vez que, segundo Jones, C. (2009) a atual
crise financeira se iniciou no verao desse ano, vindo a intensificar-se em setembro de 2008. Porém,
alguns autores referiram 2008 como 0 ano do seu inicio, como é o caso do filme vencedor do
Oscar para Melhor Documentario em 2011, que mostra as causas do crash financeiro de 2008 e
0S responsaveis pela maior crise desde a Grande Depressdo de 1929 (Ferguson, C. 2010). Essa
crise afetou a confianca do mercado bancario bem como a reputacao das organizacoes que nele
atuam. Santos, J. (2012) concorda que o colapso da crise ocorreu em 2008 referindo que a sua
origem deve-se a desregulacao do sistema financeiro ocorrida em 1999, ao autorizarem os bancos
comerciais a terem atividades de bancos de investimento, como acontecia antes do colapso de
1929.

Partilhamos a opinido de Charles I. Jones, que o problema nasce com o amadurecer da crise

imobiliaria em 2007 designada por crise do Subprime, embora o apice da crise se tenha dado a 15



de Setembro de 2008 com a faléncia da Lehman Brothers, um dos maiores bancos dos Estados
Unidos da América (Leal, E. 2009; Publico-Online, 2008).

Pinho, P. (2001) refere que a realizacdo de um trabalho empirico através de dados
contabilisticos pode ter limitacdes, devido a contabilidade nao ser universal. Este problema nao se
aplica a esta analise pelo facto de ser realizado a nivel nacional, mas caso fosse a nivel europeu a
analise ja& nao seria tao fiavel devido as divergéncias do sistema de normalizacao contabilistica
(SNC), que foi baseado nas normas internacionais de contabilidade (IAS/IFRS), face ao normativo
adotado pela Uniao Europeia.

Segundo Martins, A.; Berenguer, A. & Carruna , C. (2006), existe evidéncia empirica que as
empresas ajustam os seus racios financeiros para valores-alvo, valores que estejam perto da média
do setor. Este ajustamento pode ser alcancado através de manipulacdo das informacoes
financeiras bem como através de técnicas e politicas contabilisticas.

Depois de se terem selecionado os indicadores mais relevantes para esta analise, foram
aplicados em valores médios de cada banco referentes ao periodo em analise.

1.4.3. “Case Stuay’

Com o estagio realizado na Caixa Geral de Depositos (CGD) tive a possibilidade de conhecer
melhor o seu funcionamento bem como perceber que tipo de produtos a CGD tem para 0s seus
clientes e investidores. Perante tal situacao irei eleger, através da experiéncia que adquiri, bem
como a possibilidade que tive de recolha de informacao na instituicao, qual sera o melhor produto,
dentro da instituicao, para se investir. Com isto pretendo dar a conhecer a possiveis investidores 0s
tipos de produtos disponiveis na CGD e alertar para o mais vantajoso e 0 mais seguro, dependendo
da aversao ao risco do investidor.

1.5. Organizacao do relatorio de estagio

De acordo com o objetivo deste trabalho, este subdivide-se em seis capitulos.

No primeiro capitulo € apresentado, de forma introdutdria, o surgimento da ideia, a escolha do
tema tratado e o que se pretende analisar. Posteriormente, € apresentado o objeto de estudo, a
sua pertinéncia e objetivo, nas seccoes 1.1., 1.2. e 1.3. respetivamente; na seccdo 1.4. ¢
apresentada a metodologia, dados e “Case study”: e, por fim, a organizacao do relatério de estagio
na seccao 1.5.

De seguida, no capitulo 2, é contemplada a literatura mais relevante e atual na area economico-

financeira, onde sera referido um breve enquadramento do setor bancario bem como a sua



importancia, os principais riscos da banca destacando-se o risco de crédito e também a avaliacao
do estado econdmico-financeiro de um banco.

No capitulo 3 é referida uma abordagem empirica sobre as determinantes e variaveis mais
importantes, para avaliar os bancos através de varios métodos, como o da metodologia de
classificacao bancaria da agéncia de rating S&P's, indicadores para avaliacéo do risco de crédito,
indicadores multidimensionais e as variaveis mais relevantes para avaliacdo bancaria pelo método
de avaliacao de rating.

O capitulo 4 ocupa-se da amostra e da criagao de uma metodologia para ordenacao dos
bancos pelo seu risco de crédito, tendo em conta que, para além da escolha da amostra, foram
selecionadas as variaveis, realizado um inquérito por questionario para reduzir a subjetividade na
atribuicao de ponderadores, referidas as variaveis escolhidas que nao foram incluidas na analise,
efetuada a construcao do modelo e, por fim, apresentar os resultados.

O capitulo 5 trata de um “Case study’ com o intuito de saber qual o melhor produto que a CGD
detém para se investir, onde se apresenta um breve enquadramento historico da CGD e se tenta
responder a questao de partida do “Case study’, sobre qual € o melhor produto.

Por fim, no capitulo 6, sdo apresentadas as consideracdes finais, principais conclusoes,

limitacdes da analise e recomendacoes para trabalhos futuros.






2. Revisdo da Literatura

2.1. Introducao

Neste capitulo, procura-se contemplar a literatura mais relevante e atual na area econdmico-
financeira de instituicoes bancarias, relativa a avaliagdo dos bancos, destacando-se os aspetos
considerados essenciais para a compreensao do tema, bem como eleger as variaveis e
determinantes mais relevantes nessa avaliagao, com o intuito de podermos eleger o melhor banco
portugués para se investir.

Sabendo que este trabalho tem por base avaliar o melhor banco portugués para aplicacao de
fundos, achou-se pertinente iniciar esta revisao referenciando a importancia do sistema financeiro,
mais propriamente do setor bancario. Sendo o Sistema Financeiro formado por um conjunto de
instituicoes financeiras que exercem operacoes de intermediacao financeira, é referida também um
pouco da literatura sobre a intermediacao bancaria visto que ocupa um lugar importante na
literatura economica e financeira.

Atendendo que a intermediacao bancaria ¢ uma atividade que envolve riscos, serao abordados
0S principais riscos na banca, realcando o risco de crédito, item que faz parte da questdo a
responder com este trabalho.

Apos referir os principais riscos da banca, considera-se pertinente perceber como sera avaliado
e quantificado o estado econdmico e financeiro de um banco, para melhor compreender o objeto
de estudo. Para isso realcam-se alguns pontos relevantes para analise no setor financeiro e a sua
importancia, tais como, os principais indicadores na analise econémica, a técnica dos racios e
quais 0s mais relevantes na analise de informacoes financeiras, a importancia do rating do capital
regulamentado e econdmico e, por ultimo, os Acordos de Basileia.

2.2. Breve Enquadramento do Setor Bancario e a sua importancia

APB, (2013a) refere que “o sistema financeiro compreende um conjunto de instituicdes
financeiras que asseguram, essencialmente, a canalizacdo da poupanca para investimento nos
mercados financeiros, através de compra e venda de produtos financeiros”.

2.2.1. Sistema Bancario

Segundo Cardoso, F. (2004a) o sistema bancario e financeiro trata-se de um numero de
instituicoes e mercados cujo objetivo é canalizar os excedentes de liquidez de entidades que néo
tem apeténcias para aplicar, por outras entidades com caréncia de liquidez que pretendem aplicar.

As entidades que disponibilizam as suas poupancas sao recompensadas por esse conjunto de



instituicdes, ja as que necessitam de fundos comprometem-se a pagar uma determinada taxa de
juro como custo de utilizagao.

Caiado, A. (1998) alega que a atividade bancaria teve origem religiosa. Com a necessidade
acrescida de se proteger e guardar tesouros em locais seguros e por tempos prolongados. Devido
aos assaltos, as civilizagdes guardaram as suas riquezas em templos religiosos. As entidades
religiosas depositarias comecaram aos poucos a emprestar dinheiro a quem dele carecesse e, com
isto, obteriam popularidade, dominio e até reconhecimento dos Deuses. Essa pratica também foi
aplicada por proprietarios de terras e comerciantes com posses, por forma a lucrarem com 0s seus
empreéstimos.

Amaral et al. (1997), citado por Sousa, L. (2012), afirma que o sistema bancario vem
acompanhando e desenvolvendo uma atividade econdmica significativa e, com isso, tem concedido
novas formas de intermediacéo de financiamento bem como de recolha de novos recursos. Este
desenvolvimento deve-se a revolucao industrial que fez com que a funcdo do sistema bancario se
tornasse imprescindivel. Este facto faz com que a revolucdo tecnoldgica contribua para uma
economia mundial mais avancada na qual, o sistema financeiro acompanha a mudanca, cria uma
concorréncia cada vez mais numerosa e desleal com tendéncias a expandir-se e criar novos
negocios.

Salgueiro, J. (2006) reconhece que o setor bancario portugués tem um desempenho positivo,
mas ndo sabe se o mesmo acontecerd no futuro. O aumento das inovacdes tecnologicas e
informatizacoes dos servicos contribuiram para a obtencdo de bons resultados no setor financeiro,
facto que agrada aos agentes econdmicos portugués por se refletir direta e indiretamente na
economia nacional e nos mercados internacionais.

Ferreira, J. (1990) refere que a criacdo do mercado Unico vai originar, na proxima década, na
atividade bancaria, iniUmeros choques que, naquela época, eram imprevisiveis. A criacao desse
mercado leva a que a nossa atividade bancaria possa abranger um horizonte geografico maior, isso
origina a constituicao de novas oportunidades e ameacas.

Santos, F. (2006) confirma o ja referido anteriormente, que devido a entrada na Uniao Europeia
0 setor bancario portugués mudou muito nos ultimos vinte anos, tanto no contexto institucional
como econdémico. A desregulamentacdo do setor bancéario foi muito positiva para o mercado
bancario, isto resulta da aplicacao de regras tais como a da abertura de mercados e a da livre

concorréncia.



Ferreira, J. (1991) considera que a atividade bancaria sempre foi de elevado risco. Um dos
principais motivos do risco ter passado para o centro das preocupacdes bancarias € o facto dessa
atividade se enquadrar como das atividades econdmicas mais regulamentadas em qualquer pais. A
regulamentacao bancaria esta certamente ligada ao aumento do valor da moeda escritural, bem
como, ao desenvolvimento dos bancos centrais na forca da sua responsabilidade pelas politicas
monetarias.

Salgueiro, J. (2008) declara que a crise economico-financeira que Portugal atravessa é fruto de
um conjunto de radicais transformacdes e desequilibrios que se vinham acumulando ha anos.

2.2.2. Intermediacao Bancéria

Gitman, L. (1978) afirma que instituicoes financeiras sao instituicdes que canalizam as
poupancas de individuos, empresas e do governo para empréstimos ou investimentos. Essas
instituicbes que atuam nos mercados financeiros estao a efetuar operacoes de intermediacao
financeira [llustracao 1]

Segundo Cardoso, F. (2004a) a importancia dos intermediarios financeiros é cada vez maior,
nao so por satisfazerem os seus clientes e investidores como também para os motivar a realizarem
operacoes especializadas.

Os bancos sao intermediarios financeiros que geram lucros através de negocios. A
intermediacao bancaria consiste no processo em que 0s bancos captam poupancas e as canalizam
para agentes econdmicos que necessitam delas.

Para Costa, C. (2000), citado por Miranda, L. (2005), os bancos que coletam as poupancas
tem como funcéao oferecer confianca aos agentes economicos e evitar os ganhos rapidos.

Para Selvavinayagem, K (1995:18) “a banca tem um papel fundamental no funcionamento da
economia. A confianca do publico ¢ um fator chave para o funcionamento eficiente do setor
bancario. Como resultado, o setor bancario continua a ser regulado publicamente e estreitamente
supervisionado. Por causa da associacao do capital com a solidez do banco, uma das principais
ferramentas dos supervisores € a avaliacao periodica da adequacao do capital dos bancos”.

Silva, I. (2006) diz que a intermediacao bancaria existe uma vez que os bancos tém capacidade
de reduzir os custos de informacao e transformacao, facto que nao aconteceria se os agentes

economicos ou investidores contratassem diretamente com os tomadores de crédito.



llustragdo 1 - Razdo de ser do mercado financeiro

Mercado

Financeiro

7 N

Aeentes
Econdmicos
Excedentarios

Apentes
Econdmicos
Deficitarios

Empresas Empresas

Familias Familias

Estado Estado

Exterior Intermediarios Exterior

Financeiros

Fonte: Adaptado de APB (2013a)

2.3. Os principais riscos da banca

0 Banco Banif (2010:1) refere que “ o risco representa a incerteza relativa a variacao futura da
rendibilidade”, e cada investimento associa essa rendibilidade potencial a um risco implicito.

2.3.1. Riscos

Segundo Weerthof, R. (2011), citado por Matias, F. (2012), os riscos para o setor bancario
acontecem quando os bancos resolvem efetuar empréstimos individuais com os depositos dos seus
clientes, correndo o risco de nao serem reembolsados, total ou parcialmente, pelos empréstimos
concedidos. No entanto, a maioria dos bancos assumem esses riscos cobrando uma taxa de juro
ao tomador.

A diferenca entre a taxa de juro que o banco cobra ao tomador (adquiridor do empréstimo) e a
taxa de juro que paga ao depositante ¢ denominada de spread.

Ferreira, L. (2004:5) afirma que “qualquer situacdo que envolve a tomada de decisbes cujos
resultados tenham lugar no futuro tem implicita a possibilidade dos mesmos virem a diferir
daqueles que eram esperados: esta volatilidade nos resultados ¢ a esséncia do risco”.

Consultando o conceito de Risco no dicionario de Oxford University Press (2005), verificamos
que risco é a possibilidade de perda, em termos absolutos, ou em relacao as expectativas. Por sua
vez, gestao de risco € a previsao e avaliacao de riscos financeiros, juntamente com a identificacéo

de procedimentos para evitar ou minimizar o seu impacto (Dictionaries, O. 2013).
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Securato, J. (1996), citado por Capelletto, L et Corrar, L. (2008), realca a importancia de
classificar os bancos quanto ao seu grau de risco, para que estes possam mostrar aos investidores
que eles tém direito a um prémio por estarem a correr riscos e fazer com que 0s bancos sejam o
mais claro e transparente possivel com o seu publico, de forma a mostrar o seu baixo nivel de
eXposicao ao risco.

Helmet Maucher, citado por Beja, R. (2004:35), diz “ vocé tem que aceitar correr riscos.
Aqueles que os evitam estdo a correr o maior de todos os riscos”. Isto ¢, tudo € mais simples se 0s
gestores empresariais forem totalmente avessos ao risco, mas isto nao acontece dado que eles
pretendem a obtencao do lucro, o que varia conforme os niveis de risco.

2.3.2. Tipos de riscos

Cardoso, F. (2004b) refere que o valor de um banco é determinado em funcéo da rentabilidade
e do risco, pois 0s bancos assumem riscos que variam positivamente ou negativamente o seu
desempenho, dependendo da sua gestdao. Na gestdo de ativos e passivos temos varios riscos
envolvidos sendo necessario ter em conta que estes sao indicadores importantes para analisar um
banco.

Sabendo que ao longo da sua atividade as empresas e instituicdes tém de enfrentar varios tipos
de riscos, torna-se necessaria a abordagem de algumas opinides sobre esses riscos.

Segundo Ferreira, L. (2004) existem quatro grandes categorias de riscos que as empresas
enfrentam, sao eles o risco de negocio, risco estratégico, risco operacional e risco financeiro. Sendo
0 Ultimo mais relevante para a banca, pode-se dividir em seis categorias principais, tais como, risco
de liquidez, de taxa de juro, de mercado, de cambio, de solvéncia e por ultimo, o mais importante
para 0 nosso trabalho, risco de crédito. O BdP, (2007) identificou nove categorias de riscos, para
além dos mencionados anteriormente, considera igualmente essenciais os riscos dos sistemas de
informacao, risco compliance (legal) e o risco de reputacao.

Citamos sucintamente o que se entende por cada um desses tipos de riscos:

» Risco de negocio - quando uma empresa intencionalmente o assume para criar uma
vantagem competitiva e adicionar valor para os acionistas, derivando de escolhas de
gestdo tomadas no mercado especifico em que opera. Nele se inclui as inovacoes
tecnologicas, o marketing, o design de produtos, entre outros;

» Risco estratégico - resulta de possiveis alteracdes no enquadramento econdmico e politico

da empresa, bem como de decisoes estratégicas inadequadas;
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Risco operacional - consiste na possibilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou capital, através de falhas na analise, processamento de operacoes, fraudes
internas e externas e da inoperacionalidade das infraestruturas por forca de recursos
humanos insuficientes ou inadequados (BdP, 2007);

Risco de liquidez - ¢ o risco que o banco corre por nao ter uma reserva de fundos
necessarios e suficientes para cumprir e satisfazer todos os seus compromissos (Cardoso,
F. 2004b);

Risco de taxa de juro - ocorre quando ha variagbes adversas na taxa de juro que afetam a
rendibilidade da instituicao (Banif, 2010);

Risco de mercado - representa a possibilidade de perda que a empresa podera sofrer, num
determinado periodo de tempo, devido a movimentos aleatorios nas taxas de juros, taxas
de cambio, cotacoes de acdes e precos de mercadorias dos instrumentos de carteira
negociados;

Risco cambial - decore de movimentos adversos nas taxas de cambio que poderao resultar
em perdas para o investidor (BdP, 2007);

Risco de solvéncia - ¢ a possibilidade de faléncia da instituicao, devido a incapacidade de
proceder a cobertura, com capital disponivel, das perdas geradas pelos outros tipos de
rscos;

Risco de crédito - ocorre devido a incapacidade de uma contraparte cumprir e honrar os
seus compromissos financeiros perante a instituicao.

Risco dos sistemas de informacdo - consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos por forca da incapacidade dos sistemas de informacao em impedir acessos nao
autorizados, garantir a integridade dos dados ou assegurar a continuidade do negdcio em
caso de falha, bem como, devido ao prosseguimento de estratégia nesta area;

Risco compliance (legal) - decorre de violacdes ou desconformidades relativamente as leis,
codigos de conduta, contratos, regulamentos, principios éticos ou praticas instituidas.
Verifica-se em sancoes de caracter legal ou regulamentar, na limitacdo das oportunidades
de negocio, na reducao de potencial de expansdao ou na impassibilidade de exigir
cumprimento de obrigagdes contratuais;

Risco de reputacdo - resulta duma percecao negativa da imagem publica da instituicao,

fundamentada ou nao, por parte de clientes, fornecedores, analistas financeiros,
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colaboradores, investidores, orgaos de imprensa ou opiniao publica em geral. Este risco
podera afetar o negdcio da instituicao.

Ja Alves, C. & Cherobim, A. (2004) fazem referéncia a mais 2 tipos de riscos, o risco do Pais e
0 risco de transferéncia, que seguidamente se definem:

» Risco-pais - € uma colecao de riscos associados ao investimento no estrangeiro, tais como,
risco politico, risco cambial, risco econdmico, risco soberano e risco de transferéncia,
(Investopedia, 2013). Resulta do impacto nos resultados e na situacdo liquida de um
determinado banco devido a alteracao de circunstancias, naturais ou humanas, ao pais
onde esse banco detém ativos (Cardoso, F. 2004b).

> Risco de transferéncia - € um componente do risco-pais, ocorre quando um tomador de
empréstimo, independentemente da sua condicdo financeira particular, encontra a moeda
da sua obrigacao indisponivel. Isso ocorre quando a sua obrigacdo esta em moeda
estrangeira (BIS, 1997).

No entanto o Banif (2010) associa também o risco de preco e o risco subjacente como
principais riscos para o investimento em instrumentos financeiros. Refere também que,
dependendo do tipo de instrumento financeiro ou das operacdes ou mercado em que se pretende
investir, também se pode verificar outros tipos de riscos.

» Risco de preco - decorre da variacdo do preco ou cotacdo do instrumento financeiro,
podendo ocorrer a venda do instrumento financeiro a um preco inferior ao preco de
aquisicao;

> Risco do ativo subjacente - consiste na possibilidade de haver uma variacdo no preco do
ativo subjacente associado a um instrumento financeiro de estrutura derivada que

provoque uma variacao no preco do préprio instrumento financeiro de estrutura derivada.

Como se verifica na ilustragao 2, os tipos de riscos anteriormente enumerados, dividem-se em

dois tipos de categorias de risco: riscos de caracter financeiro e nao financeiro.
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llustracdo 2 - Categorias de Riscos
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2.4. Risco de crédito

Segundo DeMarzo, 1992, citado por Silvera, et al., (2000), o risco de crédito ou risco de default
ocorre quando um emprestador ou credor enfrenta a possibilidade de um devedor nao cumprir
com a sua obrigacao financeira. Risco de crédito surge de uma transferéncia intertemporal de
direitos de propriedade na qual uma das partes pode nao entregar os direitos como prometido.

Tanto nos contratos financeiros como nas transferéncias financeiras existe risco de crédito, por
em ambas as operacdes serem feitas com suposicoes acerca do futuro incerto, ou seja, 0s

credores ou financiadores criam expectativas quanto a capacidade do devedor ou tomador de

Y V VY V
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recursos em cumprir com a sua obrigacao financeira (Silvera, A. et al. 2000).
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Pereira, J. (2006:110) refere que o risco de crédito é “quando pessoas individuais, empresas ou
governos falham em honrar o compromisso assumido de efetuar um pagamento”. Risco de crédito
surge principalmente dos empréstimos individuais, quando o tomador falha em repor em parte ou
na totalidade a quantia emprestada e nas operacdes de troca em que o devedor teima em nao
pagar por se aperceber que vai perder dinheiro com a troca.

Figueiredo, R. (2001:9), citado por Matias, F. (2012:23), considera que “a atividade de
conceder crédito é funcao basica dos bancos”, portanto o risco de crédito torna-se importante para
a composicao dos riscos de uma instituicéo financeira, e deriva do puro ato de emprestar uma
quantia a alguém onde ha possibilidade de nao a receber, criando uma incerteza em relacao ao
retorno dessa quantia.

Nogueira, V. (2005) refere 0 mesmo destacando que atualmente ¢ considerado como um bom
sistema de risco de crédito aquele que nao tem por objetivo aprovar ou recusar uma operacao mas
sim aquele que indica condicdes para que a operacao seja aprovada e explica quais o0s beneficios
ou prejuizos dessa desilusao, ou seja, o sistema de gestao de risco deve trazer a consciéncia dos
gestores as vantagens de cada operacao.

O risco de crédito consiste no ato de colocar um determinado valor a disposicao de um
tomador, em contra partida de um pagamento posterior, ficando o financiador na expectativa de
receber o dinheiro numa data futura. Também pode ser definido em funcao das perdas geradas
pelo incumprimento (defau/f) do tomador.

Para Bessis, J. (1998), citado por Brito, G. & Neto, A. (2008), o risco de crédito pode dividir-se
em trés partes: risco de default risco de exposicao e risco de recuperacdo. O risco de default
como referido anteriormente, refere a probabilidade de incumprimento por parte do tomador, risco
de exposicao quando ha incerteza em relacao ao futuro da operacao de crédito, por sua vez o risco
de recuperacao é a incerteza quanto ao valor que pode ser recuperado no caso de incumprimento
do tomador.

Em relacao ao risco de defau/t Portugal encontra-se atualmente fora do top 10 do “clube” dos
paises candidatos a uma bancarrota, passando para uma situacdo mais otimista depois de ja se
ter encontrado no topo da lista. Ao fim de trés anos Portugal deixa de estar no top 10 das

economias com maior risco de incumprimento (Rodrigues, J. 2013).
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2.5. Como quantificar e avaliar o estado econdmico e financeiro de um banco

2.5.1. Indicadores relevantes para a analise econdmica

A atual crise econdmica mundial afetou a reputacao e a confianca das organizacdes que atuam
no mercado bancario. Devido a essa crise, que se iniciou no verao de 2007, as organizacoes que
atuam no mercado bancario devem ter em conta a sua reputacao, devendo portanto emitir para o
mercado sinais que contribuem para a sua boa imagem, através de bons indicadores de forma a
construir uma reputacao sélida que deriva de uma boa gestdo. (Rodrigues, J.; Seabra, F. & Mata,
C. 2012). Para os analistas, os principais indicadores analisados sdo os financeiros de
rendibilidade, solvabilidade, autonomia financeira, endividamento e liquidez. Destes indicadores
nascem 0S Seus racios, que sao considerados os mais relevantes e usuais para a generalidade dos
utilizadores da informacao financeira. Eles podem ajudar na tomada de decisdes, tais como, a de
investimento, concessdo de crédito e comparacoes entre empresas do mesmo setor (Encarnacao,
C. 2009).

A sintese do sistema bancario portugués realizada pela APB (2012a) refere que a fonte de
financiamento mais importante para os bancos portugueses séo os depositos de clientes e como
consequéncia disso, o financiamento por grosso assume um papel menos relevante no setor
bancario portugués. No entanto o recurso ao financiamento por grosso, por parte dos bancos
nacionais, tem vindo a crescer devido ao aumento dos depositos ndo terem sido suficientes para
compensar o crescimento dos ativos dos bancos portugueses. Relativamente a solvabilidade, a APB
refere que o risco dos ativos dos bancos nacionais tem vindo a diminuir ao longo dos anos, o que
tem originado uma progressiva melhoria da solvabilidade que segundo o BdP, (2012a) ocorre
desde 2008. Relativamente ao financiamento e liquidez, o BdP refere que o montante do crédito
ndo financiado com depositos (funding gap) tem vindo a diminuir, derivado ao aumento dos
depositos e evolucdo do crédito. Este aumento dos depdsitos que se tem verificado no sistema
bancario demonstra que o publico confia na solidez do setor bancario. Em termos de rentabilidade,
o setor bancario tem como principal fonte de pressdo as imparidades. Com a deterioracao da
qualidade do crédito, o setor bancario portugués continua sob pressao, mas a banca ja se encontra
mais forte e preparada para fazer face as dificuldades (BdP, 2012b).

2.5.2. Andlise de racios nas instituicdes financeiras

A analise de racios nas instituicdes bancarias € uma técnica muito importante que € utilizada

como forma de andlise das informagdes financeiras dos bancos. De acordo com Horrigan, J.

(1968), as primeiras analises com o0 uso de racios datam do ano 300 a.C.. No entanto, a utilizacao
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dos racios como ferramenta de analise de demonstracoes financeiras surgiu durante a | Guerra
Mundial.

As instituicoes financeiras utilizam a andlise de racios para estabelecer comparacgdes inter-
temporais e comparagoes interempresas. Os racios servem assim de instrumento de apoio para
resumir dados, informacao e comparar o desempenho das empresas ao longo dos anos. A analise
de racios também se tem aplicado as instituicoes financeiras, por forma a saber como se encontra
a sua situacao financeira. Esta tem vindo a ser utilizada para varios fins, tais como, o controlo de
gestao, analise de crédito, avaliacao de estratégias, a estimativa do risco de mercado, previsao de
faléncia, entre outras. Seja qual for o fim da analise, um analista devera ter em conta a selecéo dos
racios mais importantes para esse fim de forma a nao utilizar racios em excesso na sua analise,
pois podera enviesar as suas conclusoes (Martins, A.; Berenguer, A. & Carruna, C. 2000).

Segundo um trabalho realizado por Liberato, A. (2011), na analise do setor bancario utilizam-se
varios racios que permitem medir todas as componentes do desempenho de um banco. Podem-se
entao identificar os racios com indicadores mais pertinentes para comparar os principais bancos,
que sdo o ROE (rendibilidade dos capitais proprios), crédito vencido e o racio de eficiéncia.

O sistema bancario portugués tem vindo a reduzir a alavancagem! e isso tem-se refletido através
da diminuicdo do racio de transformacdo. Devido a aplicacdo do Programa de Assisténcia
Financeira em Portugal, o Banco de Portugal (BdP) exige aos oito maiores grupos bancarios que
reduzam o racio de transformacao para 120% até 2014, para reforcar a sua solidez. O mesmo &
referenciado pela APB (2011) que nos diz que o racio de crédito sobre os depositos (racio de
transformacéo) tem de ser de 120% para os 8 maiores bancos nacionais até ao final de 2014. Os
bancos tém reduzido esse racio com a venda de ativos, no entanto o FMI pretende que o reforco
da solidez da banca seja feito preferencialmente por aumentos de capital. Em termos de
solvabilidade nos ultimos anos tem vindo a verificar-se que 0s bancos portugueses tém cumprido
com 0s minimos legais exigidos para o seu capital, mantendo-se acima desses limites previstos no
acordo de Basileia Il, estando esses limites delineados entre igual ou maior que 4% para 0 racio
Tier 17 e o racio de solvabilidade seja igual ao superior a 8% (APB 2012a).

Com o Acordo de Assisténcia Financeira e Econdémica a Portugal, os requisitos de capital para

0s bancos portugueses referem que até ao final de 2011 o racio core 7ier 1tem de aumentar para

1 Alavancagem - significa investir mais do que a sua capacidade financeira lhe permitiria, ou seja, trata-se de investimentos com maior risco que
tanto podem ter um efeito ampliador dos ganhos como das perdas.

2 Tier 1 - E 0 mesmo que capital basico, trata-se de uma medida imprescindivel para a satde financeira de um banco na perspetiva dos reguladores.
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9% e no final de 2012 atingir os 10%. Este racio ¢ um indicador da solidez financeira de uma
instituicdo bancaria. Outro autor que destaca a importancia do capital de um banco ¢
Selvavinayagam, K. (1995), pois segundo ele, a confianca do publico é um fator fundamental para
um funcionamento eficiente de um banco, sendo que a principal ferramenta para supervisionar um
banco é a avaliacao periddica da adequacao do capital do banco, devido a se associar a solidez de
um banco ao seu capital. O FMI alerta que “os objetivos de desalavancagem devem estimular o
aumento de capital em vez de se fixarem no racio que estd a gerar a reducao do crédito a
economia”, ou seja, deve-se reforcar a solidez da banca preferencialmente através de aumentos de
capital e ndo por venda de ativos, como estdo a fazer algumas instituicdes financeiras que,
consequentemente, restringem a oferta de crédito (JN-Online, 2012).

Segundo o Banco de Portugal (2012), o racio de crédito em risco também tem apresentado
uma tendéncia crescente nos Ultimos anos em particular no ano de 2011.

Por sua vez, Cardoso, F. (2004b) afirma que temos como indicador de solidez financeira o racio
de solvabilidade ponderado (RSP) que permite avaliar a seguranca e solidez de um banco na
absorcao de prejuizos e outros factos desfavoraveis. Como forma de medicao do risco de crédito o
autor refere dois racios, o racio de crédito vencido, que leva a saber o tipo de politica seguida pelo
banco (prudente ou liberal), e o racio de cobertura por provisdes que nos diz qual ¢ o grau de
cobertura dos créditos vencidos abrangidos pelas provisoes.

2.5.3. Ratinge a sua importancia

O rating também conhecido por notacao de risco, consiste numa classificacao através de
atribuicao de uma nota, que indique a capacidade de um emitente de divida publica ou
empresarial cumprir com 0s seus pagamentos. A atribuicdo dessa notacao ¢é efetuada por
entidades especializadas, sendo que as principais agéncias de notacao financeira sao a Moody'’s,
Standard & Poor’s e a Fitch, todas elas norte-americanas.

Estas tém como funcéo avaliar o risco de crédito de uma entidade atribuindo-lhe um rating ou
seja, as agéncias de rating sao companhias que avaliam a capacidade que uma entidade tem de
pagar sua propria divida (CGD S. P., 2012). As suas principais entidades alvo de notacdo sdo os
bancos, grandes empresas, Municipios e as emissdes de divida publica dos estados soberanos.

Em Portugal este tipo de actividade teve inicio em 1988 pela CPR (Companhia Portuguesa de
Rating), que permitiu a Portugal ndo depender apenas das grandes agéncias de rafinginternacional

(Carvalho, P. 2009).
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A avaliacao por parte dessas agéncias de rating resulta de um processo exaustivo e demoroso.
A atribuicao da nota de rating ocorre através da avaliacao qualitativa e quantitativa de informacao
relevante para o bom desempenho de uma determinada empresa, contudo € importante realcar
que as variaveis importantes para avaliar uma empresa nem sempre Sao iguais para todas as
agéncias de rafing ou seja, cada agéncia aplica a sua propia metodologia para avaliar as empresas
dependendo de setor para setor e de dimensao para dimensao. Convém ser uma avaliacéo
correcta e real da entidade analisada, para que reflita a exata capacidade financeira e ndo permita
a criacao de especulacdes ou influéncias sobre o efeito da nota de rating (Mariz, J. 2012).

Segundo Trein, C. (2011) para realizar estas avaliacoes, as agéncias de rating recorrem a
analises de balanco, fluxo de caixa e projecdes futuras, ambiente exterior, questdes juridicas, entre
outras. Para além de analises de garantias e protecdes contra riscos elevados, estas avaliacoes
envolvem o fator tempo que influencia diretamente na definicdo de rafing pois quanto maior o
horizonte temporal maior sera a imprevisibilidade e o possivel agravamento do rafing

Um dos maiores desafios do setor financeiro ¢ a assimetria de informacao entre o credor e o
devedor, sendo que o credor necessita de maior nimero de informacao relevante para que possa
ponderar o risco da operacdo e contribua para a tomada de decisdes. Com isso verifica-se a
importancia dos relatorios elaborados pelas agéncias de rafing pois com eles aumentam a
informacao dos decisores e assim aumentam o rigor da tomada de decisdo. Com a centralizacdo e
divulgacao da informacao dos agentes econémicos pelas agéncias de rating o mercado torna-se
mais eficiente e coerente, facilitando ou dificultando o crédito a entidades financeiras por serem
mais ou menos eficientes e produtivas, diferenciando assim os agentes econdmicos entre si (BCBS,
2011).

Para Eichengreen, B. & Mitchener, K. (2003) é cada vez mais dificil a concessao de crédito, ndo
so pela crise actual, que faz com que as politicas dos bancos sejam mais relevantes, mas também
pelo facto do nivel de crédito nao ser ilimitado, antes pelo contrario existem limitadores naturais
tais como 0s bancos centrais e a propria economia que dificultam a concecao do crédito. Isto
realca a importancia do rafing que vem comprovar a sustentabilidade de instituicoes para que
possam conceder crédito.

2.5.4. Capital regulamentar e econdmico

Para os reguladores, investidores de um banco ou acionistas o capital é de facto uma das mais

importantes matérias, pois limita a atividade de um banco. A existéncia de uma adequada

capitalizacao dos bancos € essencial pois pode evitar o risco sistematico, isto &, esse risco pode-se
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propagar por todo o sistema financeiro caso o banco entre em risco de incumprimento, criando um
efeito tipo dominé em todo o sistema (Danielsson, J. 2003).

No contexto de risco de crédito, as entidades financeiras, para evitar a exposicao a esse risco
necessitam de manter capital suficiente para fazer face a perdas inesperadas nas respetivas
carteiras de crédito e eventuais adversidades na economia que poderdao colocar em causa a
sustentabilidade desta. Com o surgimento de faléncias de grandes e importantes empresas, que
arrastaram entidades financeiras de grande porte para grandes dificuldades econémicas, comecou
a surgir com maior destaque esta forma de regulamentar o setor financeiro (Allen, L. & Saunders,
A. 2003).

Surge entdo a ideia de capital regulamentar que é o capital minimo imposto pelo regulador aos
bancos, sendo usado pelas autoridades reguladoras para supervisao, como por exemplo a
adequacao de capital. A adequacao do capital no contexto da cedéncia de crédito ocorre quando
todas as entidades se obrigam a ajustar e otimizar o frade-off a cada nivel de capital que ¢
associado entre o risco e a rentabilidade, levando a escolha do capital minimo de reserva 6tima.
Com esta forma de limitar o capital, as instituicdes financeiras aumentam o seu nivel de
credibilidade e seguranca que agrada nao s6 as agéncias de notacao como também aos seus
clientes, pois isso permite suprir despesas inesperadas. Quando referimos a questao de fazer face
as perdas nao esperadas ¢ denominado de capital econdmico de um banco, isto €, permite
superar aquelas perdas que tém uma hipotese muito pequena, mas definida, de ocorrer (Amaral,
L. 2003).

A aplicacdo destes limites por parte das entidades financeiras ocorreu um pouco por todo
mundo ao longo do século XX, destacando-se a criacdo do Bank for International Settlements (BIS)
em 17 de maio de 1930 que tem como missao fomentar a cooperacdo monetaria e financeira
internacional e serve como banco dos bancos centrais. Contudo, na sequéncia das perturbagoes
na década de 70, no final de 1974 surge o Comité de Basileia de Supervisao Bancaria (BCBS)
estabelecendo no ambito do BIS e criado pelos governadores dos bancos centrais do grupo de
paises daG10¢ tendo como principal funcéo apresentar recomendacdes aos bancos de como
melhor gerir o risco e de como adotar boas praticas na adequacao do crédito ao risco (Caiado, A.

1998; Beja, R. 2004 & BCBS 2009).

s frade-off - Palavra inglesa que significa uma troca prematura, ou seja, optar por uma coisa em detrimento de outra.

+G10 - Organizacgao internacional que retine representantes de onze paises desenvolvidas: Alemanha, Bélgica, Canada, Estados Unidos da América,
Franca, Holanda, Itélia, Japéo, Reino Unido, Suécia e Suica, (LOPES FILHO & ASSOCIADOS, 2010).
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2.5.5. Acordos de Basileia

Em 1988, a Comissdo de Basileia decide introduzir um sistema de medicéo de capital, sendo
criado o primeiro Acordo de Basileia, designado por Basileia I.

A 26 de junho de 2004, ap6s uma extensa interacao entre a Comissao com os bancos e
autoridades de supervisdo que ndo sdo membros dessa Comissao, surge o novo Acordo referido
por Basileia Il. Este acordo destaca-se em trés pilares basicos: requisitos minimos de capital;
processo de revisao e supervisao; disciplina de mercado (BCBS, 2006).

A crise no sistema financeiro mundial de 2008 vem realcar o facto dos Acordos de Basileia | e Il
nao serem suficientes. Foi desenvolvido um programa de reformas para colmatar as falhas desses
acordos como o intuito de limitar o risco excessivo que as instituicdes financeiras vém assumindo,
referenciado por Basileia lll.

Barfield, R. (2011) refere que os acordos de Basileia tém cinco objetivos principais para
responder a crise, sao eles:

1. Um aumento da qualidade, quantidade, consisténcia e transparéncia da base de capital,
para garantir que os bancos estdo a melhorar a sua posicdo para fazer face aos
prejuizos;

2. Reforcar a cobertura de risco dos requisitos de fundos proprios através do reforco das
exigéncias de capital para exposicéao ao risco de crédito da contraparte;

3. Introduzir um racio de alavancagem como medida suplementar do capital com base no
risco de Basileia II;

4. Introduzir medidas que promovam a acumulacdo de reservas de capital em épocas
favoraveis para poderem ser aplicadas em periodos de stress. A comissao incentiva 0s
orgaos de contabilidade a adotar um modelo de provisionamento da perda esperada
para reconhecer as perdas mais cedo.

5. Estabelecer um padrao minimo de liquidez global para os bancos internacionais ativos
que incluam uma exigéncia de racio de cobertura de liquidez de 30 dias, sustentada por
um racio de liquidez estrutural de longo prazo.

Na evolucao dos Acordos de Basileia em geral foram incorporadas nove alteracoes, tais como:

a) Definicdo de capital;

b) Ré&cios minimos superiores;

c) Carteira de negociacao e securitizacao;

d) O risco de contraparte;
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e) Récio de cobertura de Liquidez;
f)  Racio de financiamento liquido estavel;
g) Récio de alavancagem:;
h) Conservacao e Buffers contra ciclicas;
i) Risco sistémico.
Podemos verificar essas mudancas na tabela 1.

Tabela 1 - Evolucdo de Basileia®

Basileia | Emenda de
Basileia | Basileia Il (2007/8) Basileia 11.5 (2012) Basileia Il (2013-2022)
(1988)

(1996)

a) Nova definicéo de capital
Risco de Capital b) Récio de minimo superior
e Metas g) Novo racio de alavancagem
h) Buffers
i) Acréscimo sistémico
Pilar 1 - Risco operacional
. : Acrescero | Pilar 2 - ICAAP** Risco Inerente d) Risco de contraparte
Requerimentos  Risco de ) ) ‘ ) . o : )
N - risco de Pilar 3 - Transparencia de informacéo ¢)&> Revisdes da carteira negocial
RWA crédito . .
mercado Revisdo da securitizacdo
Novo Pilar 1 - Risco crédito
) Racio de cobertura
Padrdes de ) Réc i .
Liquidez ) Racio de financiamento
liquido estavel

Fonte: Adaptado de Barfield, R. (2011)
255.1. Basileia

O Acordo de Capital de Basileia, também designado por Acordo de Basileia |, foi aprovado na
cidade de Basileia na Suica em 1988. Este acordo foi criado para estabelecer niveis minimos de
capital para os bancos, tendo as autoridades centrais liberdade para adotar medidas mais
exigentes, isto €, este acordo tem como principal funcao a criacdo de minimos obrigatérios de racio
de solvabilidade para o sistema bancario internacional, vindo substituir as antigas recomendacoes
seguidas a década de 30. O valor estabelecido para este racio situa-se nos 8% dos seus ativos
ponderados pelo risco.

O acordo é voltado principalmente para avaliar o capital em relacdo ao risco de crédito, sendo
incluido posteriormente, com a publicacao do documento retificativo do Acordo de Basileia I¢, o
risco de mercado. Visa dois objetivos fundamentais, sendo o primeiro fortalecer a solidez e

estabilidade do sistema bancario internacional, e o segundo diminuir as fontes de desigualdade

s * RWA - Sigla inglesa para Risk-wejghted assed, em portugués fica Ativos ponderados pelo Risco.

** |CAAP- Sigla inglesa para /nternal Capital Adequacy Assessment Process, em portugués fica Processo de Avaliagdo da Adequagédo do Capital
Interno.

s Documento retificativo do Acordo de Basileia | - foi publicado em 1996 pelo Comité de Supervisdo Bancaria, denominado Overview of the
Amendment to the Capital Acord to Incorporate Market Risk (BCBS, 2006).
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competitiva nos diferentes paises, existente entre os bancos internacionais (BCBS 1988 & 2011),
isto &, os objetivos principais sao a suficiéncia de capital e a neutralidade competitiva.

Neste acordo, o Comité definiu o conceito de capital, dividindo-o em duas partes, o capital
basico (7/er 1) e capital suplementar (7/er 2). Sendo que o capital basico composto por capital
social realizado e as reservas, deduzido do goodwill (diferencas de consolidacdo positivas) e dos
investimentos em subsidiarias que nao estao consolidados nas contas dos bancos. Por sua vez, o
capital suplementar abrangia as reservas ocultas tais como as reservas de reavaliacao e as
diferencas positivas entre o custo historico de titulos detidos na sua carteira e o valor de mercado
(BCBS, 1988).

Embora este acordo nao incorpore 0s riscos de mercado, risco de taxa de juro e risco de
cambio, as ponderacdes de risco relevam a atencdo do Comité para estes riscos, através da
separacao das operacdes realizadas com entidades de paises membros da OCDE e operacdes com
outros paises (Pereira, M. 2012).

255.2. Basileia ll

Segundo o IAPMEI (2006:3), o Acordo de “Basileia Il foi desenvolvido com o objetivo de ajustar
0 mais possivel os requisitos de capital das instituicoes financeiras aos riscos a que estao expostas,
aumentando o grau de sensibilidade ao perfil de risco efetivo das instituicoes, melhorando as
praticas de gestao de risco nas instituicoes de modo a preservar a solidez e solvabilidade dos
sistemas financeiros”.

Este acordo veio considerar e diferenciar claramente o risco operacional, a parte do risco de
crédito e de mercado presentes no Basileia |, melhorando o risco de crédito com a introducao de
mais ferramentas para sua gestao tais como ratings externos e internos.

Basileia Il vem refinar e expandir a abrangéncia de Basileia |, encontrando-se estruturado em
trés areas, os designados trés Pilares, todos eles estdo interligados contribuindo assim para a
solidez e robustez do sistema financeiro.

Como verificamos na ilustracdo3, o Acordo de Basileia assenta em trés pilares basicos. O pilar 1
estabelece 0s requisitos minimos de capital para cobertura dos riscos de crédito, de mercado e
operacional, mantendo inalterado o requisito minimo de capital (racio de solvabilidade) em 8%. O
capital minimo requerido ¢ mensurado através da seguinte formula:

Capital

2> 8%
Risco de Crédito + Risco de Mercado + Risco Operacional
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O pilar 2, Processo de revisao e supervisao, vém reforcar a premissa que 0s supervisores tém de
assegurar e avaliar a adequacao do capital das instituicoes financeiras, através de processos
internos que cada instituicdo deve ter para avaliar a existéncia de capital suficiente e honrar os
seus compromissos, fazendo face aos respetivos riscos assumidos. Com este pilar pretende-se
revigorar a ideia que as instituicoes financeiras tém de aplicar processos ou politicas internas e as
respetivas estratégias para adequar a sua gestao de risco e com isso as suas reservas de capital se
aproximem das perdas esperadas.

O pilar 3, disciplina de mercado, requer dos bancos a obrigatoriedade de fornecer e divulgar
mais informacdo aos mercados, investidores e ao publico em geral para assegurar uma maior
transparéncia e o uso de praticas mais saudaveis e seguras sobre a forma como 0s bancos gerem

0 risco e alocagao de capital.

llustragao 3 - Os trés Pilares basicos de Basileia Il

Pilarl Requisito Pilar 2 Processo Pilar 3
minimos de de revisao e Disciplina de
capital SUpervisao mercado
| | |

Principios do processo
de revisao e supervisao

Requisitos minimos de
capital para os riscos
de crédito, mercado e
operacional

- Avaliacdo da Requisitos de
adequacio de capital divulgacéao
- Revisdo continua - Capital

- Expectativa para
operar acima dos racios
minimos de capital

Requisitos qualitativos
Andlise de riscos nao

- Exposicao aos
diversos riscos

- Modelos de rating
- Adequacéao de capital
- Sistemas e processos

contemplados no Pilar 1
Factores externos

Fonte: Adaptado de IAPMELI. (2006)

255.3. Basileia lll

Como os acordos de regulacao internacional, Basileia | e II, ndo foram suficientes para impedir
a profunda crise no sistema financeiro mundial de 2008, o grupo de governadores dos Bancos
Centrais e responsaveis pela supervisao, decidiram dar uma resposta ampla a crise financeira
global. Para isso anunciaram um conjunto de medidas abrangentes para fortalecimento da

regulacao, supervisao e gestao de risco do setor bancario, emitindo a 17 de dezembro de 2009

24



dois documentos com as propostas estabelecidas, sao eles: “Strengthening the resilience of the
banking sector” e ‘“International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring”. (PricewaterhouseCoopers, 2010).

Segundo Barficle, R. (2011), Basileia Ill tem como principal objetivo o de melhorar a
estabilidade financeira. Maia, P. (2008) refere que o Acordo de Basileia Ill surge em 12 de
setembro de 2010, cujo a sua implementacao abrange um horizonte temporal de 2011 a 2019,
tendo como base a implementacao de 11 indicadores.

No primeiro indicador, o racio de alavancagem, determina qual o limite da relagao entre os
capitais proprios e os capitais alheios do sistema bancario. Este indicador sera integrado
gradualmente, tendo passado por um periodo de monitorizacdo em 2011 e 2012, actualmente
(2013) encontra-se na fase de introducdo até 2017, sendo em 2015 quantificado e em 2018
intruduzido e englobado no Pilar 1 do acordo de Basileia |l.

O segundo indicador, racio minimo de capital, esta ligado ao primeiro indicador, pois procede
ao estabelecimento de uma relacao entre capitais alheios e proprios. Iniciando-se este ano com o
valor de 3,5% e aumenta para 4% em 2014 e 4 5% de 2015 a 2019.

Relativamente ao terceiro indicador, “almofada” (buffer) de conservacao de capital, refere que
cada banco constitua e providencie uma “almofada” em periodos de expansao para fazer face a
periodos de contracao, isto é, crie uma reserva de conservacao de capital. Comeca em 2016 com
0,625% e aumenta constantemente para 1,25%, 1,875% e 2,5% em 2017, 2018 e 2019,
respetivamente.

O quarto indicador indica qual o nimero de acdes ordinarias mais a “almofada” que deverao
representar, do capital social, 3,5% em 2013 aumentando progressivamente até 2019 atingir os
7%.

O quinto indicador reflete as deducdes ao capital proprio, incluidas no indicador 7ier I,
comecando em 2014 com 20% subindo para 100% a partir de 2018.

Ja o sexto indicador esta associado ao racio de capital minimo 7ier 1, refere que a relagao entre
0s capitais proprios com as acoes ordinarias ponderadas pelo risco dos ativos (fixada pelo BC de
cada pais), inicia-se em 2013 com 4,5% subindo para 6% de 2015 em diante.

O sétimo indicador referencia qual o capital minimo total, acrescentando no capital proprio,
para além das acdes ordinarias do anterior indicador, as agdes preferenciais e outros interesses

equivalentes. Assumira em 2013 o valor de 8% permanecendo inalterado até 2019.
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O oitavo indicador ¢ a fusao do sétimo indicador com o terceiro, isto ¢, ao capital minimo total
soma-se a reserva de conservacdo do capital, assume de 2013 até 2015 o valor de 8%
aumentando progressivamente de 2015 a 2019 para 10,5%.

Relativamente ao nono indicador refere que os instrumentos de capital serao excluidos
gradualmente dos racios Jier 1 e Zaté 2023.

No que diz respeito ao décimo indicador, racio de liquidez, teve inicio em 2011 um periodo de
observacao que vai até 2014, sendo fixado a partir de 2015 um valor minimo.

Por ultimo, o décimo primeiro indicador, o racio de liquidez estavel de obtencao de funding
(recursos), iniciou o periodo de observacdo em 2012 e termina em 2017, em 2018 sera
introduzido um valor minimo.

Estes 11 indicadores terdo de ser aplicados e adaptados a cada pais de forma faseada num

periodo de 2013 a 2019, conforme se verifica na tabela 2 de resumo apresentada a seguir.

Tabela 2 - Quadro Resumo da adaptacao e transi¢ao dos indicadores de Basileia IlI

2011 | 2012 [ 2013 [ 2014 | 2015 [ 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Racio de Al b Monit " i< Execucao paralela de 01/01/2013 a 01/01/2017 Migragao para
4cio de Alavabcagem onitoramento e supervisao A divulgacio comeca em 01/01/2015 o Plar |
Récio minimo de capital 2,00% 2,00% 3,50% | 4,00% 4,50% 450% | 4,50% 4,50% 4,50%
Conservacao de reserva de capital 0,625% | 1,25% 1,875% 2,50%
Racio minimo de capital + 2,00% 2,00% 350% | 4,00% 450% | 5125% | 575% 6,375% 7,00%
Conservagdo de reserva de capital
Dedugbes ao capital prprio 20% 40% 60% 80% 100% 100%
incluidas no indicador Tier 1
Récio de capital minimo Tier 1 4,00% 4,00% 450% | 5,50% 6,00% 6,00% | 6,00% 6,00% 6,00%
Capital minimo total 8,00% 8,00% 8,00% | 800% 8,00% 8,00% | 8,00% 8,00% 8,00%
I "
Capital minimo total + 8,00% 800% | 800% | 800% 800% | 8625% | 925% | 9,878% | 1050%
Conservagédo de reserva de capital

Instrumentos de capital excluidos

(L ) Sao excluidos gradualmente num periodo de 10 anos, com inicio em 2013
dos racios Tier 1 e 2

. Inicio d Introdugao d
LCR - Racio de cobertura de nicio do nroducdo ¢
liquid periodo de um minimo
Iquidez observacao padrao
L. . . Inicio do Introducéo de
NSFR - Récio de liquidez estavel ' c )
de obt 40 de fundi periodo de um minimo
€ obtengao de Tunding observacao padrao

Fonte: Adaptado de BCBS (2010)

Em sintese deste acordo, destacam-se os novos racios de capitais e “almofadas”, que revelam
a notavel preocupacao com a necessidade de gestao do risco sistémico que a atividade bancaria
representa bem como a gestao prudente dos tempos mais abundantes, tempos das “vacas
Gordas”, para fazer face aos ciclos de maior dificuldades ou crises financeiras (PLMJ, 2010).

2.6. Sintese e conclusdes

A crise bancaria, a escala mundial, iniciada em 2007/2008, tem vindo a repercutir sérias

dificuldades na banca. Se até determinada altura, era concedido crédito com alguma facilidade,
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atualmente, devido ao risco de incumprimento ou de defau/t por parte dos devedores, € primordial
uma rigorosa analise a esta concessao.

Para evitar a exposicao ao risco default. as entidades financeiras necessitam de ter uma
“almofada” de capital capaz de superar despesas inesperadas, evitando com isso que entre em
incumprimento e prejudique todo o sistema finaceiro.

Além deste risco, considerado dos mais preocupantes existem outros tais como, o risco
liquidez, de flutuacdes nas taxas de juro, de mercado e de cambio.

A imagem e reputacédo dos bancos ficou um pouco matizada e o retorno da confianca por parte
dos investidores foi um processo demorado. Os acordos de Basileia, por sua vez, demonstraram-se
pouco eficazes a evitar em parte toda esta situacao pelo que, foi criado um Il acordo de Basileia

tendo em vista melhorar a estabilidade financeira do sistema bancario.
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3. Determinantes e variaveis mais importantes para a avaliagdo de bancos

- Abordagem Empirica

3.1. Introducéo

Este capitulo tem como objetivo eleger e apresentar, por via de varios métodos, quais 0s
indicadores ou determinantes mais relevantes para a analise da saude financeira de um banco,
mais propriamente o risco de default, referindo quais as determinantes para desenvolver o objeto
de estudo, isto é, quais as variaveis mais importantes para a avaliacdo bancaria, por forma a
constituir um modelo capaz de eleger o banco portugués com melhor satde financeira.

Comeca-se por abordar a metodologia de classificacao bancaria utilizada pelo método de
avaliacdo das agéncias financeiras de rating mais propriamente da agéncia de rating S&P’s. De
seguida serdo referenciados quais os indicadores econémico-financeiros utilizados para avaliar o
risco de crédito das empresas portuguesas, tendo em conta uma selecdo das variaveis mais
relevantes para empresas financeiras, como por exemplo 0s bancos, e também referir alguns
indicadores de curto prazo e longo prazo provenientes de racios.

Abordaremos os métodos multidimensionais para entender a sua composicao em particular
verificar as varidveis utilizadas e o método de constituicdo desses modelos, por Ultimo serdo
referidas quais as variaveis mais relevantes na avaliacdo de bancos através do método de avaliacao
de rating

3.2. Metodologia de classificacdo bancaria por parte da agéncia de rating S&P’s

As agéncias de rating tm como principal funcdo a avaliacdo de instituicoes através da
atribuicdo de uma classificacao a essas instituicdes. Com esta classificacdo as agéncias prestam
informacdo sobre qual a saude atual e prevista dessas instituicoes, tais como das empresas, dos
bancos ou divida soberana e dos estados. Surge entao a importancia de se verificar e compreender
quais as variaveis utilizadas por essas agéncias para avaliar os bancos.

A metodologia tem como principais principios fundamentais de critérios e rafings: a capacidade
crediticia antes do suporte externo; e o suporte externo. A capacidade crediticia antes do suporte
externo esta associada ao perfil de crédito individual (SACP?), sendo que a avaliacdo SACP baseia-
se em seis fatores nos quais se divide em 2 grupos de fatores, fatores macroeconémicos e

microecondmicos, como podemos verificar na ilustracao 4.

7 SACP - Sigla inglesa para Stand-alone credit profile, em portugués fica perfil de crédito individual.
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llustragdo 4 - Metodologia de Classificacdo Bancaria

o O Classificacao de Risco Econdémico
Fatores Macroecon6micos
QO Classificacao do Risco da Banca

Ancora de SACP

O Posicdo de Negbcio
O Capital e Lucros
Fatores Microecondmicos
O Posicao de Risco
84 O Funding e Liquidez
SACP

O Suporte do Grupo
Suporte Externo
O Suporte de Governo

O Suporte Multilateral

Definindo um IRC
Fonte: Adaptado de S&P's (2011b)

Os primeiros fatores, classificacdo do risco econdmico e risco da banca, representam 0s pontos
fortes e fracos do ambiente operacional mais amplo que define o ponto de partida ou “ancora” do
SACP. Os outros quatro fatores representam os pontos fracos e fortes especificos ao banco. Através
da analise destes fatores o SACP ¢ aumentado ou diminuido em relacao a ancora. Apds determinar
o SACP é avaliado o suporte externo, assim que é estabelecida a probabilidade do setor externo,
entdo os critérios estabelecem um ICRe indicativo de um banco, como verificamos em modo

resumo na ilustracao 5.

llustragao 5 - Definidos os ratings de crédito
Rating de crédito
Emisor Indicativo

SACP + Suporte Externo

Suportes de Grupo

Fatores Macroecondmicos +
+ Suportes de Governo

Fatores Microanalise +
Suportes Multilaterals

Fonte: Adaptado de S&P's (2011b)

s|ICR - Sigla inglesa para /ssuer credit rating, em portugués fica rating de crédito emissor.
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3.2.1. Capacidade crediticia antes do suporte externo

Este principio refere que o passo mais importante na analise da capacidade crediticia de um
devedor € avaliar os recursos disponiveis para cumprir com 0S Seus compromissos, tendo em
atencao o tamanho e 0s prazos das suas obrigacoes. A avaliacdo dos recursos de um devedor para
resolver seus compromissos financeiros é principalmente um exercicio de observacao muito atenta,
que inclui fatores quantitativos e qualitativos.

Como principal aspeto quantitativo temos a analise financeira, podendo incluir uma avaliacao
dos principios e praticas contabilisticas do devedor. As principais métricas de crédito para
entidades de negocio sao a adequacdo do fluxo de caixa, alavancagem, rentabilidade, liquidez e
flexibilidade financeira, sendo que para 0s bancos também sao relevantes a qualidade dos ativos, a
adequacao de capital, as reservas para perdas e a gestao de ativos-passivos. De salientar que a
analise de fluxo de caixa e da liquidez assume maior importancia para as instituicoes com a
categoria de ratingigual ou inferior a “BB+".

Como fatores de analise qualitativa temos o risco-pais, caracteristicas setoriais e fatores
especificos. No risco de pais pretende-se que este obtenha nossa avaliacdo em termos
operacionais, ambientais e especificos, que de maneira geral se aplica a todas as empresas num
pais especifico. As caracteristicas setoriais incluem as perspetivas de crescimento, as mudancas
tecnoldgicas, a volatilidade bem como a natureza e o grau de competicao num determinado setor.
Os fatores especificos para as instituicoes financeiras podem incluir a diversificacao dos produtos e
servicos, tal como as concentracoes de risco, também podem incluir a eficiéncia operacional, a sua
posicao competitiva geral, bem como estratégias praticas de gestao de risco, tolerancia a risco e
politicas financeiras (S&P's, 2011a).

3.2.2. Suporte externo

O suporte externo divide-se em suporte de grupo, suporte de governo e suporte multilateral,
como podemos verificar nas ilustracdes 4 e 5 mencionadas anteriormente.

Para além da avaliacao qualitativa, referida anteriormente, a andlise da S&FP’s considera a
probabilidade e o suporte externo potencial (ou influéncia externa) que pode reforcar ou diminuir a
qualidade crediticia do devedor. Isto ocorre quando os credores de um devedor tem o beneficio de
contar com um suporte contratual, como garantia de um fiador com o rating alto, isto pode levar a

atribuicdo do mesmo rating do fiador & emissao ou ao emissor que conta com tal contrato caso

s “BB+" - E uma classificacao publicada pelas agéncias de notacdo de sating que pode ser interpretada como uma medida direta da probabilidade
de gefault. Esta classificacao atribuida significa um nivel de risco baixo a moderado para os investidores.
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esse contrato determine como condicdes o pagamento total por parte do fiador em caso de
incumprimento do devedor.

No caso do suporte de grupo, a analise leva em consideragao o grau de importancia estratégica
do grupo (filiados ou subordinados), ao determinar a probabilidade e o grau de suporte que um
controlador mais forte oferece através das suas capacidades.

No suporte de governo a analise considera a possibilidade de varias formas de suporte, por
exemplo, o possivel suporte estendido a entidades vinculadas ao governo (GREs®), tais como
sistemas de transporte, financeiros e empresas de servicos publicos.

O papel que a entidade desempenha e a natureza de seu vinculo com o governo sao
considerados pela analise de uma GRE. Uma analise similar aplica-se ao potencial de suporte
extraordinario por parte dos governos aos bancos, cuja importancia € sistémica para a economia
nacional.

O suporte multilateral ocorre no caso de um devedor soberano em que a analise efetuada
considera o potencial suporte por parte de instituicoes multilaterais, por exemplo, a ajuda do FMI
(S&P's,2011a).

3.2.3. Fatores macroecondmicos

Os fatores macroeconémicos funcionam como ponderadores nas notacoes de rafing que
influenciam a atividade econdmica. Estes fatores dividem-se em duas grandes areas de
observacao, a area de classificacao do risco economico e de classificacao do risco da banca.

A classificagao do risco economico € o primeiro fator para a determinacao do SACP. Este fator
tem em conta variaveis que poderao influenciar a economia e o desempenho de uma entidade
bancaria em estudo, sao elas a estabilidade e estrutura de um pais, o risco de crédito dos
participantes economicos sejam eles empresas ou familias, e os desequilibrios reais ou
economicos.

A classificacdo do risco da banca é o segundo fator na determinacdo do SACP de um banco,
este fator é avaliado em trés aspetos diferentes, na qualidade e eficacia da regulacdo de um pais,
nas dinamicas competitivas e no 7unding Ao contrario do risco econémico o risco da banca nao ¢
calculada por uma média ponderada quando um banco opera em mais do que um pais, facto esse
que tem como principal destaque a importancia da estrutura regulatéria do banco, isto €, na

avaliacao da regulacao bancaria do pais destaca-se a importancia da qualidade e eficacia com que

1 GRES - Sigla inglesa para Government-Related Entities, em portugués fica Entidades vinculadas ao governo.
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0s reguladores intervém no setor, a estrutura do banco avaliado bem como as medidas adotadas
pelas autoridades financeiras. As dindmicas competitivas determinam o grau de utilizacao de
produtos ou instrumentos complexos abrangendo os derivados financeiros, sendo que o risco da
banca varia conforme esses produtos complexos, isto €, uma avaliacéo do risco da banca mais alto
verifica-se quando os produtos complexos e os derivados sao utilizados de forma agressiva ou em
eXCesso, por sua vez a auséncia desses produtos complexos contribui para um risco da banca
menor. O funding ¢ um dos aspetos que é tratado na classificacao do risco da banca, ou seja, 0
funding é englobado no céalculo do risco da banca devido ao risco da banca tratar da gama e
solidez das operagdes de financiamento disponiveis para os bancos de um pais, através dos
mercados de capitais e do papel que o0 banco central e o governo desempenham.

O risco econdmico combinado com o risco da banca baseiam-se na qualidade de crédito onde
0 banco atua, sabendo que quanto menor forem esses riscos melhor sera a qualidade de crédito.

3.2.4. Fatores microecondmicos

Os fatores microecondmicos ou especificos sao fatores principalmente técnicos e contabilisticos
que variam de entidade para entidade. A avaliacao desses fatores especificos e a definicao do ICR
sao 0s principais objetivos da analise comparativa por partes. Esta analise ajuda a desenvolver a
analise especifica de um banco, sendo que as analises da posicao de negocio e de risco e a de
funding sao todas de analise relativa e o capital e rentabilidade e a liquidez sdo de analise
absoluta.

3.24.1. Posicéo de Negdcio

A posicao de negocios € o terceiro fator de rafing do SACP que mede a solidez e robustez dos
negocios de um banco, trata-se de uma combinacao de operacoes ou fatores especificos e tem
como critérios de analise trés subfactores, sao eles a estabilidade do negocio, a concentracao ou
diversidade e a administracao e estratégia corporativa.

Estabilidade de negdcio é o primeiro subfactor na avaliacdo de posicao de negdcios, ela é a
previsibilidade da continuidade do negocio face a volatilidade do mercado. Este indicador ¢
importante, pois com ele conseguimos captar as turbuléncias que poderao existir com a quebra de
confianca em contexto econdémico incerto, isto €, a quebra de confianca expée o banco a uma
possibilidade de risco de defau/t repentino podendo com isso escassear o acesso a liquidez no
mercado de capitais e um afastamento dos clientes e contrapartes.

A concentragao e diversidade das atividades de negécio é o segundo subfactor da avaliacéo da

posicao de negocios, € mensurada pelas contribuicdes das diferentes linhas de negocio e da
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cobertura geografica para as receitas de um banco, quando comparado com a restante banca. As
entidades com maior diversidade de atividades de negocio tem menos risco do que as atividades
com diversidade mais restrita, pois as entidades com maior concentracao poderao mitigar
parcialmente muitos pontos fortes na avaliagcao da posicao de negocio.

Como terceiro e ultimo subfactor da avaliagdo do negocio temos o indicador administragdo e
estratégia corporativa que captam a capacidade da administracao executar planos operacionais de
forma consistente e apetite para o risco da administracdo e controle acionario e governativo do
banco. A competitividade de um banco e a sua condicao financeira € moldada pela competéncia
estratégica da administracao, a eficacia operacional e a gestao de riscos. A avaliacao deste
indicador é bastante qualitativa, pois utiliza os dados historicos dos administradores sobre o
desempenho passado e os indicadores prospetivos da atitude da administracao e proprietarios em
relacao ao risco.

3.24.2.  Capital e Rentabilidade

Capital de rentabilidade, quarto fator de ra#ing do SACP, mede a capacidade dos bancos
suprirem as perdas, sejam estas esperadas ou nao. A analise do capital e rentabilidade abrange
quatro etapas: avaliacao das exigéncias regulatorias, os niveis futuros de capital ajustado pelo risco,
a qualidade do capital e rentabilidade e por ultimo a capacidade de gerar receitas.

O primeiro passo para analisar o capital e a rentabilidade é determinar como o banco tem o seu
desempenho em relacao as exigéncias regulatdrias minimas. O segundo passo € a avaliacao do
capital ajustado pelo risco (RAC) para formar uma opinido do capital futuro de um banco, isto ¢,
classificar o seu nivel de capital. O terceiro critério ¢ a avaliacdo da qualidade do capital e a
rentabilidade que avalia a composicdo e tendéncia do capital ajustado total bem como a
estabilidade e previsibilidade da rentabilidade. O quarto e Ultimo passo sao os critérios que avaliam
a capacidade de geracdo de receitas, a primeira linha de defesa contra as perdas de crédito
normalizadas e a forma primordial que um banco constitui ou mantém capital que ocorre através
de uma métrica (earmings buffer) que mede a capacidade de a rentabilidade absorver as “perdas
normalizadas” ao longo do ciclo de crédito.

3.24.3. Posicao de Risco

Como quinto fator de classificagdo do SACP temos a posicao de risco que visa obter e captar os
riscos reais e especificos de um banco que nao sao captados pelas premissas-padrao na analise do
capital e rentabilidade anteriormente referidas. Tem-se em consideracéo a analise de cinco areas

para diferenciar a posicao de risco Unica de um banco, sdo elas, crescimento e mudangas na
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exposicao, concentracdes de risco e diversificagao de risco, aumento da complexidade, riscos que
a RACF" nao cobre e a evidéncia da experiéncia de perda mais forte ou mais fraca.

A primeira area refere como o banco administra o crescimento e as suas mudancas nas
posicoes de risco, sendo muito importante controlar o portefélio de riscos de um banco e o seu
movimento e direcdo no espetro de riscos para fazer face as perdas extraordinarias no setor
bancario e na carteira de frading devido a rapida expansao.

Na segunda area a concentracdo do risco € a principal razdo para a faléncia de bancos,
podendo alguns bancos demonstrar que através da diversificacao de riscos tem originado menores
perdas no geral.

Na terceira area, o aumento da complexidade acrescenta risco adicional, isto €, com o0s niveis
de complexidade a aumentar a diversidade de linhas de negdcio e as regides cada vez mais
dispersas poderao acrescentar um grau de complexidade que ultrapassa a capacidade da
administracao em gerir o risco existente no banco.

O quarto indicador, risco que o RACF nao cobre, tem como riscos mais comuns a taxa de juros
e risco cambial na carteira e a volatilidade dos fundos de pensao. A avaliacao do risco de taxa de
juro resulta de linhas de negocio como empréstimos hipotecarios e inclui o risco de taxa de juro
estratégico. A avaliacao do risco cambial ocorre com base nos proprios testes de sfresse de um
banco onde se verificam as alteracdes nas taxas de cambio projetadas através de um exame de
rentabilidade que ¢ incluido na avaliacdo do risco de cambio. Ja a volatilidade dos fundos de
pensdes ocorre quando sao deduzidos passivos dos planos de pensao de beneficios definidos,
incluindo os deficits de pensao e derivados do TAC* que ainda nao foram reconhecidos totalmente
pelas demonstracdes financeiras de um banco.

A quinta e ultima area, evidéncia da experiéncia de perda mais forte ou mais fraca, demonstra
uma posicao de risco mais forte que se reflete em perdas atuais e futuras relativamente menores,
por outro lado as posicoes de risco mais fracas estao associadas a perdas maiores que a média.

3.24.4.  Funding e Liquidez

Para finalizar, tem como ultimo fator de rating de SACP o fundinge liquidez que, quando juntos,

permitem avaliar a natureza dos investimentos do banco e como a sua atividade é financiada. A

analise de 7unding compara, através de varias métricas, a solidez e a estabilidade dos varios tipos

u RACF - Sigla inglesa para Risk-Adjusted Capital Framework, em portugués fica Metodologia de Capital Ajustado pelo Risco.

= TAC - Sigla inglesa para 7otal Adjusted Capita, em portugués fica Capital Ajustado Total.

35



de financiamentos obtidos, sejam de curto ou longo prazo, com a média da industria doméstica. A
analise da liquidez centra-se na capacidade de um banco gerir as suas necessidades de liquidez
num mercado de condi¢es economicas adversas e a sua probabilidade de sobrevivéncia num
periodo de longo prazo com essas condicoes.

3.3. Indicadores econdmico-financeiros utilizados para avaliagdo do Risco de

Crédito - Abordagens empiricas ao risco de crédito
3.3.1. Alguns indicadores utilizados na analise de risco de crédito a empresas
financeiras

Referindo indicadores relevantes para avaliagao do risco de crédito em empresas portuguesas e
tendo em consideracdo quais as variaveis mais relevantes para empresas financeiras, por exemplo,
IC. Pereira, M. (2012) elege nove variaveis economico-financeiras para avaliar o risco de crédito,
todas elas quantitativas. Dessas nove destacamos seis que consideramos mais relevantes para
avaliacao do risco de crédito em IC. Estas variaveis sdo provenientes do balanco por proporcionar
informacdo acerca da posicao financeira da empresa, da DR por propiciar informacdo sobre o
desempenho e rentabilidade da empresa, e dos racios por serem indicadores que determinam a
performance das empresas em termos de rentabilidade, liquidez e equilibrio financeiro e por serem
faceis de calcular e de comparar. Existem indicadores que sdo usados de forma isolada e
independente para avaliacdo da saude financeira das empresas, como 0s indicadores provenientes
do balanco e DR, e indicadores utilizados de forma interdependente ou combinada, como 0s
indicadores provenientes dos racios.

Do balanco destaca-se a variavel CP por ser um indicador relevante no setor financeiro, como se
verificou anteriormente. Na DR destaca-se o RLE por mostrar que a empresa apresenta lucros no
final de cada periodo através da diferenca entre os rendimentos e os gastos. Por ultimo os racios,
dos quais se consideram todas as escolhas relevantes, do autor supracitado, sao elas os racios de
solvabilidade, liquidez, ROE e Debt to Equity, consideraram-se também outros racios relevantes néao
utilizados pelo autor, como por exemplo, o racio de crédito vencido. O ponto 3.3.3. salienta a
importancia das variaveis provenientes dos racios bem com enumerar quais 0s de que se
destacam mais na analise a instituicoes financeiras.

3.3.2. Indicadores utilizados na analise de risco de crédito dos Bancos
No contexto de analise do risco de crédito dos maiores bancos portugueses, o autor

referenciado no anterior subcapitulo, analisou o risco de crédito dos seis maiores bancos
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portugueses tendo em conta o Acordo de Basileia Ill, utilizando para isso analises de DF, isto €,
Balanco e DR, num periodo compreendido entre 2005 e 2011. Os indicadores utilizados foram o
crédito aos clientes, recursos de outras IC, recursos de clientes e outros empréstimos, provisoes
técnicas, total do capital proprio, margem financeira, produto da atividade, resultados antes de
impostos, interesses minoritarios e resultado consolidado do exercicio. Com efeito estas variaveis
foram escolhidas pelo autor por terem maior peso nas DF com mais impacto direto no risco de
crédito a que as instituicoes estao sujeitas.
3.3.3. Indicadores provenientes de racios

A analise das variaveis provenientes de racios € muito importante para avaliar a saude das
instituicbes financeiras, como foi referido anteriormente, trata-se de indicadores econdmico-
financeiros, estes indicadores refletem o equilibrio financeiro a curto prazo e a médio e/ou longo
prazo, da rendibilidade e funcionamento. No equilibrio financeiro a curto prazo destaca-se o racio
de Liquidez Geral, no equilibrio financeiro a médio e/ou longo prazo destacamos os racios de
endividamento, Debt fo Equity, Autonomia Financeira e Solvabilidade. Como indicadores de
rendibilidade destacamos a Rendibilidade de Capitais Proprios e Rendibilidade do Ativo.

De salientar que este tipo de indicadores devem ser calculados preferencialmente com valores
meédios (Rabaca, B. 2000).

Para avaliar a evolucdo dos bancos a APB, (2010) utilizou, como indicadores de gestao
bancaria, trés categorias. Na primeira categoria, Estrutura patrimonial, utilizou os indicadores:
Liquidez reduzida, estrutura do ativo, capacidade crediticia geral, transformacao de recursos de
clientes em crédito, financiamento do ativo financeiro, relevancia de recursos de clientes, relevancia
da divida subordinada e solvabilidade bruta. Na segunda categoria, de funcionamento, temos: taxa
média das aplicacbes, taxa média dos recursos, margem financeira, margem dos Servicos
bancarios, margem de outros resultados, margem de negocio, custos operativos por ativo
financeiro, relevancia dos custos com pessoal, relevancia dos custos no produto (cost fo income),
incidéncia fiscal, numero de empregados por balcdo, ativo por balcdo e ativo liquido por
empregado. A terceira categoria, de rendimento, detém: rendibilidade bruta do ativo, rendibilidade

bruta de capitais proprios, rendibilidade do ativo (ROA) e rendibilidade dos capitais proprios.
3.4. Indicadores multidimensionais de avaliacéo e atribuicao de rating

3.4.1. Analise fatorial
A andlise fatorial € uma técnica muito usual que se concorda em chamar de analise

multivariada. As técnicas de analise multivariada sao Uteis para testar modelos alternativos de
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associacao entre variaveis e descobrir regularidades no seu comportamento. Ao analisar dados

associados espera-se que explique variagdes de acordo com um ou mais dos seguintes pontos de

vista:

>

>

Determinacao da natureza e do grau de associacao entre um conjunto de variaveis
dependentes e independentes;

Tratar do problema de regressao criando uma formula através da qual podemos estimar
os valores das variaveis dependentes a partir das variaveis independentes;

Estabelecer o nivel de significancia estatistica aos itens anteriores.

A analise fatorial é essencialmente um método para determinar quantos fatores existem num

conjunto de dados, determinar quais as variaveis que pertencem a que fatores e o nivel de

saturacao das variaveis com qualquer que seja o fator.

Foram escolhidos em funcao da sua maior utilizacao e analise de questdes fundamentais, como

a rentabilidade, a liquidez, a atividade e o endividamento da empresa, os seguistes indicadores:

Lucro por acdo = Lucro Liquido/ Numero de acoes emitidas = LPA= (LL/NAE)

Valor patrimonial por acdo = Situacdo Liquida / Numero de acdes emitidas = VP4 =
(SL/NAE)

Exigivel sobre ativo total = [(Ativo Total - Situacdo Liquida) / Ativo Total] * 100 = £xg/AT =
[(AT-SL)/AT]*100

Exigivel/ Situacdo Liquida = [(Ativo Total - Situacao Liquida) / Situacéo Liquida] * 100 =
Exig/SL = [(AT-SL)/SL] * 100

Ativos Fixos/ Situacdo Liquida = (Ativos Fixos / Situacdo Liquida) * 100 = AFx/SL
(AFx/SL) * 100

Margem Bruta = Resultado Bruto / Resultado Liquido Operacional * 100 = MrgBru
(RE/RLO) * 100

Margem Liquida = Resultado Liquido / Resultado Liquido Operacional * 100 = Mrgliq =
(RL/RLO) * 100

Rentabilidade do Ativo = Resultado Liquido / Ativo Total * 100 = RentAt = (RL/AT) * 100
Liquidez = (Ativo Corrente + Realizdvel a Longo Prazo) / (Passivo Corrente +Exigivel a
Longo Prazo) = Liguidez = [{AC+RLR)/(PC+ELP)] * 100

Captacoes = Situacado Liquida / Ativo Total = Captacdes = SL/AT

Endividamento = (Passivo Corrente + Exigivel a Longo Prazo) / Situacdo Liquida =>»

Endividam = (PC+ELP)/SL
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e Recursos Proprios em Giro = (Situacao Liquida - Ativo Permanente - Realizavel a Longo
Prazo) / Situacdo Liquida = RecPropGiro = (SL-AP-RLP)/SL
e indice de Imobilizacdo de Recursos = Ativo Permanente / (Situacdo Liquida + Exigivel a
Longo Prazo) = /mobRecur = AP/(SL+ELP)
e indice de Retorno sobre o Situacdo Liquida = Resultado Liquido / Situacdo Liquida >
ret PL =FRL/PL
Este método tem como principal defeito, o facto de que, geralmente, a analise de indicadores é
realizado de forma individual e sequencial de fator por fator, isto €, a analise ndo pode ser efetuada
em simultaneo, tem se ser feita indicador a indicador. Este tipo de analise ndo permite avaliar a
influéncia de alguns indicadores sobre os outros e depende de critérios subjetivos para avaliar
quais os indicadores mais relevantes (Silva, V., 2009).
3.4.2. ChecKlists
As chechkiists sao dos modelos de avaliacao de riscos mais simples, baseiam-se na enumeracao
de dados e de respostas a questoes pertinentes de modo a tirar ilacdes sobre a situacdo de risco
do pais.
Serdo adaptadas essas questoes para que o modelo das checklists avalie o risco de default dos
bancos portugueses.
Os modelos estatisticos mais utilizados sao a analise discriminante e a analise /ogit, sendo que
a analise /ogit ¢ a mais recomendada como iremos verificar no subcapitulo seguinte. Este modelo
de avaliacao tem vantagens e inconvenientes. Tem como vantagens: a possibilidade de comparar
estatisticamente dois bancos; a credibilidade e transparéncia que apresenta; e incorporacao de
muitas variaveis de natureza econoémico-financeira. Como inconvenientes a ter em atencéo e tentar
evitar temos o facto de serem inflexiveis (aplicam-se a grandes bancos e pequenos) e baseiam-se
em dados do passado, quando também é necessario termos em atencao o futuro.
A realizacao das checkiists pode ser dividida em quatro partes:
1
2

) Escolha dos fatores usados para determinar a satde financeira dos bancos;
) A quantificacdo destes fatores;
3) O scoring das quantificaces via comparacdes /inter-bank (entre bancos);

)

4) Agregacao dos scores num rating global para os bancos.

= Scoring- Palavra inglesa que significa o ato ou efeito de atribuir pontuacéo a algo (score).
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Como nao existem estudos realizados até ao momento sobre o tema do trabalho, risco default
a escolha dos fatores a incluir nas checklists baseiam-se na informacéo teorica descrita ao longo
do trabalho.

Na elaboracéo das checkiists, colocam-se trés questoes que vao ter em conta os inconvenientes
deste tipo de modelos.

Primeira questdo: E necessario permitir diferencas entre os bancos em termos do tamanho?
Considerou-se que os bancos tém que ser diferenciados em termos do seu tamanho, para isso sera
abordada uma analise de clusters na qual se procura uma divisédo, dentro dos maiores bancos
portugueses, entre bancos de grande porte e outros bancos.

Segunda questdo: E possivel utilizar este tipo de andlise ndo so através de dados historicos mas
também em termos futuros? Tentou-se aplicar alguns fatores tendo em conta as futuras exigéncias
presentes no acordo de Basileia lll, e com isso obter uma perspetiva um pouco mais futurista da
saude financeira dos bancos, no entanto nao se conseguiu aplicar em grande proporcao.

Terceira questao: Deve ser dada atencao a interdependéncias entre as variaveis, tais como os
trade-offs de performance? Ter-se-a em atencdo o facto de nao utilizar varidveis que repitam
informacdo e que nao sejam relevantes no modelo em questdo para evitar os frade-offs de
performance e nao enviesar as conclusdes do modelo.

No ponto 3) das partes em que se divide as checkiists, faz-se referéncia a fase de scoring dos
fatores. Esta fase segundo Cardoso, F. (2004b) trata-se de um modelo scoring ao qual os bancos
recorrem com o objetivo da gestao de risco de crédito através da restricao das eventuais perdas
para que a solvabilidade do banco nao seja afetada.

Neste tipo de modelo os bancos sao avaliados, em grande parte, de acordo com critérios
quantitativos. Como critérios quantitativos temos os indicadores economico-financeiros, as
perspetivas economicas do setor bancario e a existéncia de garantias. Sabendo que é fundamental
analisar as demostracdes financeiras historicas e previsionais temos como exemplo de alguns
indicadores: - Divida/Situacao liquida; - Ativo/passivo; - Cash Flow/Divida de longo prazo; -
Resultado liquido; - ROI (RO/Ativos); - ROE (RL/Situacao liquida).

De seguida o ponto 4) de agregacdo dos scores num rating global para os bancos, em que se
estabelecem intervalos para os valores que cada indicador pode assumir, atribuindo uma
determinada pontuacéo a cada intervalo.

Enquanto ferramenta de avaliacao do risco de crédito, a popularidade dos modelos de scoring

tem vindo a aumentar sucessivamente, estando a ser utilizada atualmente em todos os setores,
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nomeadamente o setor em questdo, setor bancario (Carvalho, P. 2009, citado por Rocha, E.
2011).

Este modelo scoring tem como principais problemas o facto de a atribuicdo de ponderadores
ser feita de forma subjetiva, sem bases teodricas e também pelo facto da atribuicdo dos pesos aos
fatores ser igual em todos os bancos, nao oferecendo grande objetividade, tendo em conta que
cada banco tera politicas de gestéo diferentes e os fatores podem nao ter igual importancia de
banco para banco (Cardoso, F. 2004 & Ribeiro, M. 1995).

Para colmatar estes problemas, na atribuicdo de ponderadores serd efetuado um inquérito por
questionario a algumas pessoas que trabalham ou que estao de alguma forma relacionados com a
area da banca, para elegerem quais os indicadores mais importantes na avaliacao da saude
financeira dos bancos, bem como, qual o menos importante. Com isto a atribuicdo das
ponderacdes nao serad tao subjetiva. Em relacdo ao problema da atribuicdo dos pesos aos fatores
ser igual em todos os bancos, ¢ colmatado por alguns dos fatores fazerem parte dos limites dos
acordos de Basileia que os bancos tém de cumprir, bem como, pelo facto dos indicadores
utilizados serem aplicados igualmente a todos os bancos por forma a evitar enviesamento dos
resultados.

3.4.3. Modelo logistico ordenado

No trabalho realizado por Minardi, A., Sanvicente, A. & Artes, R. (2006:7), os autores referem
que neste tipo de modelo “conforme a visao dos autores, ao atribuir um rating o analista procura
medir o risco ou probabilidade de inadimpléncia®. Devido as técnicas inadequadas de medicao, 0s
analistas nao podem medir o risco de inadimpléncia num intervalo de escala, e apenas fazer um
rating ordinal das emissoes”. Isto significa que este rafing ordena as empresas numa classificacao
que vai da classe com pior rating em que ha mais probabilidade de inadimpléncia, até as classe
com melhor rating que tem uma probabilidade bem menor.

Kaplan, R. & Urwitz, G. (1979) referem que as técnicas de minimos quadrados ordinarios (OLS)
e a de analise discriminante multipla tém limitacoes. As técnicas OLS pressupdem que o processo
de rating resulte em intervalos iguais, 0 que & pouco provavel, a analise discriminante evita essa
premissa e pressupde que os ratings sao medidos apenas em escala nominal, nao fornecem testes
convenientes de significancia e exige normalidade multivariada para as variaveis independentes.

Com isto o autor recomenda a utilizacdo da técnica logistica ordenada, que trata a variavel

* |nadimpléncia - Quer dizer o mesmo que incumprimento, ou seja, é o ndo-pagamento de um compromisso financeiro até a data de vencimento.
Nos dias que correm a tendéncia é que venha a aumentar.
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dependente como oculta, observando-se o rafing e nao se observa a variavel tedrica de interesse,

isto &, a probabilidade de incumprimento. Os indicadores utilizados pelos autores foram:

—_

- Récios de cobertura de juros: - (Fluxos de caixa antes dos juros e impostos / encargos de
juros); - (Fluxos de caixa antes dos juros e impostos / divida total);
2- Récios de capitalizacao (alavancagem): - (Divida de longo prazo / ativo total); - (Divida de
longo prazo / Situacéo Liquida);
3- Ré&cios de rentabilidade: - (Resultado liquido / ativo total);
4- Variaveis de tamanho: - (Ativo total); - (Tamanho da emissao de obrigacoes);
5- Variaveis de estabilidade: - (Coeficiente de variacdo dos ativos totais); - (Coeficiente de
variacao do resultado liquido);
6- Subordinacao: Variavel dummy 0-1 incluida para representar o estado de subordinacéo da
emissdo de obrigacoes.
3.5. Variaveis mais relevantes para avaliacdo bancaria pelo método de avaliagao de
rating
Mariz, J. (2012), no seu trabalho realizado, com o intuito de avaliar os bancos e quais 0s
seus determinantes, utilizou um modelo para prever e explicar os ratings atribuidos, pelas
principais agéncias de rating, aos bancos.
O autor considerou uma amostra de dez bancos, Barclays, Banif, BCP, BPI, BES, CCCAM,
CGD, Montepio, Finibanco e BIC, por um periodo compreendido entre 1995 e 2011.
As variaveis escolhidas pelo autor estao associadas a seis tipos de indicadores, sao eles de
Estrutura patrimonial, Funcionamento, Rentabilidade, Risco, Aafings e outras. A esses

indicadores sao agrupados as seguintes variaveis conforme podemos verificar na tabela 3.
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Tabela 3 - Resumo das varidveis utilizadas por Mariz, J.

Indicadores |Sigla Variaveis
Estrutura RRRC Racio de Relevancia de Recursos de Clientes
Patrimonial RT Réacio de Transformagao
. FA Numero de Funcionarios por Balcoes
Funcionamento HLF Habilitacdes Média dos Funcionarios Ponderadas

OPRF Resultados Operacionais por Resultado Financeiro

Rentabilidade MF Margem Financeira
MC Margem Complementar
Risco CP Racio de Risco de Crédito

RATINGS  ARaing’s dos bancos atribuidos pela S&P's
RATINGM  Raing’s dos bancos atribuidos pela Moody's
Ratings RATINGF  Raing’s dos bancos atribuidos pela Fitch
RATINGP  Raings de Portugal

Outros CPIB Crescimento do PIB

Fonte: Adaptado de Mariz, J. (2012)

De acordo com as trés regressoes aplicadas pelo autor, uma para cada uma das principais
agéncias de rating Moody’s, S&FP’s e Fitch, o autor conclui que as varidveis que Ssao
estatisticamente significativas para explicar a atribuicdo de rating das agéncias foram a CPIB,
RATINGP, RT e a variavel FA que foi estatisticamente significativa apenas para a regressao da
Mooady ‘s e Fitch.

3.6. Sintese e conclusdes

Para além de uma analise econdmico-financeira obtida através de inumeros indicadores é
importante uma avaliacdo mais complexa e independente, da competéncia das agéncias de rating.

Estas centram a sua analise em fatores macroecondmicos, microeconémicos e suportes de
grupo, de governo e multilaterais. Os primeiros funcionam de uma forma extrinseca ou seja, sao
dificeis de controlar pois influenciam a economia. Por sua vez, os fatores microecondmicos variam
de entidade para entidade e so estas podem influenciar a sua cotacao através da melhoria da sua
gestao, da solidez e robustez nos negocios.

Alcancar uma cotacao razoavel tem sido cada vez mais dificil no que diz respeito a banca
portuguesa e por conseguinte, esta situacao também influencia o comportamento dos potenciais

investidores principalmente para os mais arrojados.
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4. Amostra e criagdo de uma Metodologia para ordenacdo dos bancos por

risco de crédito dos bancos

4.1. Introducao

Este capitulo comeca por referir algumas particularidades do sistema bancario portugués e
explica como foi efetuada a selecao da amostra.

De seguida serdao enumeradas as variaveis escolhidas para criar uma metodologia propria de
ordenacao dos bancos por saude financeira, através da atribuicdo de um rafing de zero a vinte a
cada banco. A escolha das variaveis resulta do que se foi referenciando ao longo do trabalho, tanto
da parte da revisao da literatura como das determinantes e variaveis mais relevantes para avaliagao
de bancos.

Efetuou-se um inquérito por questionario na perspetiva de eleger quais as variaveis mais
importantes para avaliar os bancos portugueses, por forma a tornar a construcdo do modelo
menos subjetiva.

Referem-se também as variaveis escolhidas mas nao incluidas no modelo, pois estas poderao
ser Uteis e importantes para analises futuras bem como justificamos a razéo pela qual nao foram
utilizadas no modelo.

Estes pontos anteriores sao parte integrante para a criacao da metodologia capaz de ordenar os
bancos pela sua saude financeira. A construcdo do modelo para ordenar os bancos surge de uma
sintese dos modelos mencionados no subcapitulo 3.4., do capitulo anterior, cuja sua inspiracao
remete-se e € apoiada pelo trabalho realizado por Ribeiro, M. (1995).

Por fim serdo comentados os resultados do modelo por forma a darmos a entender melhor as
nossas conclusoes.

4.2. Amostra - Escolha dos bancos

O boletim informativo nimero 47 da APB, (2012b) refere que numa amostra de 33 instituicoes
financeiras em relacéo ao valor do ativo, como medida de dimensdo, a amostra apresenta uma
distribuicao de vinte instituicdes financeiras de dimensao pequena com uma quota de mercado de
5,7% e as restantes treze instituicdes financeiras de grande e média dimensao tém uma quota de
mercado de 94,3%.

Em relacdo ao ano anterior o boletim numérico de 46 da APB, (2011) refere que na mesma

amostra de 33 instituicdes financeiras, 1/3 da amostra corresponde a instituicdes de grande e
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média dimensao acomodam 92,5% do mercado, sendo que as 5 maiores sao responsaveis por
75,5% da quota de mercado do ativo agregado.

As noticias dao conta de divergéncias quanto ao numero que compdem 0s maiores bancos
portugueses. A radio TSF, (2011) refere que a agéncia S&P’s colocou o rating dos quatro maiores
bancos portugueses no lixo, sendo eles a CGD, BES, BCP e BPI. No entanto o Expresso, (2011) e o
JN-Online, (2013) fazem referéncia aos 5 maiores bancos em noticias distintas, acrescentando em
ambas as noticias o banco Santander Totta aos referidos anteriormente. O Negbcios, J. (2012)
acrescenta o Banif ao leque de cinco bancos mencionados, considerando assim que sao seis 0s
maiores bancos nacionais. Entretanto recentemente a radio TSF, (2013) publicou uma noticia a
comunicar que 0s oito maiores bancos nacionais ttm mais de 1,1 mil ME em imparidades,
representando mais de 80 por cento do sistema bancéario. Aos seis maiores bancos supracitados
juntam-se o Crédito Agricola e o Montepio Geral.

No entanto segundo a analise de clusters realizada por Foureaux, A. (2012), o autor menciona
que os bancos de grande porte séo o BCP, BPI, BES, CGD E Santander Totta. Importa referir que o
autor se baseou no boletim informativo nimero 46 da APB e que utilizou para a analise as
variaveis: (i) Ativos totais, (ii) Ativos totais menos juros, (iii) Depositos totais, (iv) Numero de
agéncias, para determinar uma divisao entre as instituicoes analisadas em bancos de grande porte
e outros bancos. Embora a informacéo utilizada pelo autor seja referente ao ano de 2010, no
boletim numeros 47 da APB referente ao ano de 2011, verificamos que continuam a ser
considerados pela APB cinco os bancos de maior dimensao com uma quota de mercado de 73,7%
que domina a atividade gerada pelo conjunto da amostra da APB.

Para além dos oito maiores bancos mencionados anteriormente, decidiu-se incluir na analise
mais alguns bancos nos quais se fomenta a realizacdo deste trabalho. Esses bancos sdo o Banco
Popular, Deutsche Bank, Finantia, Finibanco e Barclays, no entanto foi excluido o Finibanco da

analise por falta de dados. Posto isto, a analise de c/usters fica como podemos ver na tabela 4.
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Tabela 4 - Analise de Cluster

Clusters Bancos

Cluster1
CGD, BCP, BES, BPI e Santander Totta;
Bancos de grande Porte

Cluster?
Banif, Crédito Agricola, MG, Popular, Deutsche Bank, Finantia e Barclays.
Qutros bancos selecionados

Fonte: Adaptado de Foureaux, A. (2012)

4.3. Escolha das variaveis

As variaveis escolhidas foram:

1. Liquidez Reduzida = Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais / Passivo Financeiro

Este indicador permite relacionar o valor constante da rubrica Caixa e Disponibilidades em
Bancos Centrais com o Passivo Financeiro. Expressa a capacidade do banco cobrir os seus
passivos financeiros com a sua liquidez.

E designado por liquidez "reduzida" pelo facto de néo se incluirem todas as disponibilidades do
banco. Trata-se de “um indicador sensivel ao valor e estrutura dos coeficientes de reserva minima
legal e respectiva base de incidéncia, pelo que qualquer agravamento dos mesmos provoca uma
variacdo no mesmo sentido no indicador” (APB, 2010:176). Quando o valor deste indicador ¢
superior a um significa que os bancos se encontram numa situacao financeira estavel, capaz de
honrar todos 0s seus compromissos de curto prazo.

2. Solvabilidade Bruta = Fundos Préprios / Ativo Liquido

E um dos principais indicadores da gestdo bancaria, pois evidencia a estrutura financeira dos
bancos. Representa a relacdo entre os fundos proprios e o ativo liquido.

Mostra em que percentagem o banco recorre a fundos préprios (capital social, prestacoes
suplementares, etc.) para financiar os seus ativos, isto €, se 0 banco se financia mais com capitais
proprios. Quanto maior este indicador melhor porque demonstra que as entidades bancarias
conseguem financiar-se com capitais proprios, nao necessitando de recorrer a capitais alheios,
evitando assim mais custos financeiros e maior sera a seguranca dos credores em recuperar 0s
seus créditos em caso de dissolvéncia do banco.

3. Margem Financeira = Margem Financeira / Ativo Financeiro

Resulta da diferenca dos juros e rendimentos similares pelos juros e encargos similares sobre o

ativo financeiro. Corresponde a medida percentual do resultado financeiro sendo por isso um
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indicador de rentabilidade financeira designado também como base do lucro das instituicdes de
crédito. Quanto maior este indicador melhor pois significa que maior é a percentagem do resultado
financeiro.

4. Margem de Negdcio = (MF + MSB + MOR) / Ativo Financeiro

Consiste na relacao entre o produto bancario designado também por margens brutas (Margem
financeira, de servicos bancarios e outros resultados) com os ativos financeiros. Este indicador
quanto maior melhor pois da-nos a percentagem dos rendimentos obtidos pelos bancos neste tipo
de atividades e também podera evidenciar uma maior capacidade por parte dos bancos em se
adaptar a possiveis alteracdes do mercado.

5. Incidéncia Fiscal = Total dos Impostos / RAI

Da-nos a taxa contabilistica de impostos sobre os lucros por se tratar do quociente entre a
dotacdo para impostos e o respetivo resultado antes de imposto (RAl), ou seja, relaciona o valor
dos impostos sobre os lucros (correntes e diferidos) com o RAI. Quanto menor este indicador
melhor visto se tratar da taxa média contabilistica de impostos sobre lucros, ou seja, quanto menor
for esta taxa mais lucro o banco tém, embora ndo podera ser negativa visto significar que os
resultados antes de impostos sao negativos.

6. Rentabilidade dos Capitais Proprios (ROE) = RL / CP

Este indicador reflete-nos o resultado obtido pelo banco quando ele nao usa outros recursos que
nao os seus. Trata-se de um indicador de vertente acionista por permitir medir a rendibilidade dos
capitais investidos e com isso ser utilizado como objetivo de gestao. Mede o rendimento obtido por
cada unidade de capitais proprios, por isso quanto mais elevado for este indicador maior retorno
terao os acionistas.

7. Return on Assets (ROA) = RL / Ativo liquido

Este indicador (Rendibilidade do ativo) relaciona o resultado liquido com o ativo liquido. Permite
verificar o que o banco consegue realizar com os ativos disponiveis, mostra o lucro obtido pela
entidade por cada unidade monetaria investida. Quanto maior for este racio maior a capacidade do
banco investir.

8. Racio de endividamento = Capitais Alheios / Ativo total liquido

Demonstra-nos qual é o peso dos capitais alheios (passivo) na situacédo liquida do banco.
Segundo alguns autores o valor ideal para este indicador situa-se entre 0,6 e 0,75 unidades
atendendo que, devido aos efeitos fiscais, os capitais alheios sao inferiores a remuneragao exigida

pelos capitais proprios. Se este indicador apresentar um valor superior a 1 unidade, o capital
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proprio apresenta valores negativos o que indica que a entidade podera se encontrar em faléncia
técnica. Os investidores preferem bancos que tenham este racio mais baixo assim tem mais
garantias de que os seus "créditos" serao liquidados.

9. Racio de Autonomia Financeira = TCP / TA

Este indicador avalia a capacidade do banco financiar os ativos através dos seus capitais
proprios, sem necessidade de recorrer a financiamentos externos. Quanto mais alto for este racio
melhor pois maior serd a estabilidade financeira dos bancos e a sua independéncia relativamente
aos credores.

10. Debt to Equity Ratio = Capital Alheio / Capital Proprio

Normalmente é utilizado por forma a analisar a relacdo entre dividas e capitais préprios. O seu
valor deve axilar entre 1,5 e 3 unidades, qualquer outro valor devera requerer uma analise mais
profunda para conhecer qual o motivo dessa origem. Também conhecido por alavancagem
financeira. Este racio quanto mais baixo melhor pois o financiamento alheio acarreta mais custos,
mais responsabilidades e para os investidores é menos atrativo.

11. Racio de Eficiéncia Bancaria = Custos Operacionais / Resultado Liquido

Relaciona os custos operacionais com o resultado liquido, resultando dessa divisao o valor da
percentagem dos lucros liquidos que se esta a gastar com despesas operacionais. O valor devera
oscilar entre 0,6 e 0, 8 unidades sendo que quanto menor for a percentagem deste indicador mais
eficiente é o banco.

12. Cost to Income = Custos operacionais / Produto bancario

Este indicador mede a parte da riqueza gerada que ¢ absorvida pelos custos de funcionamento,
trata-se de um indicador de eficiéncia. Quanto menor este indicador melhor, uma vez que ¢
importante que para 0s servicos que se presta se tenha o minimo de gastos possiveis, traduz a
relevancia dos custos no produto.

13. Solvabilidade = Capital Préprio / Passivo Total

Permite avaliar a capacidade de o banco fazer face aos seus compromissos assumidos com
terceiros, a medida que se vao vencendo. Quando o valor é superior a 1 unidade significa que o
valor do capital proprio € suficiente para cobrir todas as dividas do banco. Um valor inferior a 1
unidade significa que a entidade esta incapacitada de cumprir todos 0s seus compromissos com
meios proprios, sendo que se o indicador for inferior a 0,5 unidades indica uma elevada fragilidade

econoémico-financeira do banco e um grande risco para 0s seus credores, pelo que o banco carecia
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de uma grande dependéncia aos seus credores. Quanto mais elevado este racio maior € a
estabilidade financeira, sendo que deve ser igual ou superior aos 8% exigidos.
14. Récio de Transformagdo = Crédito a Clientes / Depdsitos
Este indicador é dado pelo valor resultante da divisao entre os créditos concedidos a terceiros e
0s depositos dos clientes. Tendo os bancos que reduzir o seu valor para 120% reduzindo assim o
seu grau de alavancagem, como ja mencionamos anteriormente. Este indicador deve ser igual ou
inferior aos 120% exigidos.
15. Numero de funcionarios por balcdes = Numero de Funcionarios / Nimero de Balcdes
O indicador traduz o nimero médio de empregados afetos a cada balcdo, segundo o trabalho
realizado por Mariz, J. (2012) é um indicador significativo para a explicacdo do rating atribuido, ou
seja, € um indicador relevante para a avaliacao do banco. Neste indicador o ideal seria ter poucos
funcionarios e um atendimento rapido assim como excelentes resultados. No entanto, para um
servico mais diversificado e assim aumentar o volume de negocios € importante que existam mais
funcionarios.
16. Ativos por Balcdes = Ativo Bruto / Nimero de Balcoes
Trata-se de um indicador de dimensao que vem complementar o indicador anterior, pois
quando associados permitem explicar as diferencas, em matéria produtiva, entre os varios bancos
portugueses. Da-nos a ideia de qual o volume de negocios (ativo bruto) gerido por cada balcéo.
Neste indicador julgamos que o ideal é ter um valor médio, considerando que é o ideal para uma
melhor gestao do banco.
17. Crescimento Médio dos Depdsitos
Uma vez que o aumento de depodsitos mostra que o publico confia na solidez do setor bancario,
mais em concreto do banco em que é cliente e faz o deposito, mostra que ¢ um indicador
importante para avaliar a saude financeira do banco, pois 0s depdsitos séo uma componente muito
importante para as instituicdes bancarias. No entanto, embora os depositos tenham aumentado,
esses aumentos nao sao suficientes para fazer face ao crescimento dos ativos. Este indicador
consiste na média do crescimento do total dos depositos no periodo em analise. Considera-se que
quanto maior for melhor saude financeira tera o banco.
18. Racio de Provisdes para crédito = Provisdes / Crédito a Clientes
Tendo em conta a atual situagdo economico-financeira do pais é cada vez mais determinante
avaliar a capacidade das familias e empresas cumprirem com os seus creditos. Deste modo, o

racio de provisdes para crédito pretende calcular a percentagem de créditos existentes em carteira
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que se encontram em dificuldades de cumprimento ainda que ja estejam a ser objeto de
renegociacao. Logo quanto menor o indicador melhor, pois significa que o banco tem menos
familias em incumprimento.

19. Cash Flow= Resultado Liquido + Amortizagbes + Provisdes - Dividendos

O Cash Flowtrata-se de um racio de autofinanciamento que pretende determinar a forma como
a empresa se financia através da sua atividade normal de exploracao.

Porém, no sistema bancario portugués € extremamente dificil se conseguir financiar apenas
pela geracao de resultados decorrentes da sua atividade sendo que, na maioria dos casos, 0
recurso a capitais alheios e bem como o financiamento por grosso, quer seja por injecao de capital
por parte do Estado como por parte de ajudas externas, como por exemplo o FMI, tem-se tornado
uma pratica bastante habitual. Um Cash Flow positivo significa que o banco tem uma excelente
saude financeira e para os potenciais investidores funciona como uma espécie de garantia, sendo
por isso bom que este indicador seja 0 maior possivel.

20. Ativo total em percentagem do PIB = Ativo Total / PIB

Comparar o ativo total de um banco com o PIB néo é tao objetivo quanto possa parecer uma
vez que, o ativo inclui investimentos financeiros efetuados pelo banco, 0s quais pouco se sabe. Um
potencial investidor podera ser induzido em erro quando define este racio na ponderacdo do seu
investimento uma vez que, nem muitas componentes do ativo tém um risco associado. No entanto
uma vez que iremos aplicar este racio nos mesmos modos e parametros, periodo de tempo e tipos
de indicadores, para todos 0s bancos em analise, passa a ser um bom indicador para analisar,
pois da-nos a perceber o peso que o ativo de cada banco tem na atividade econdémica do nosso
pais, sendo por isso um indicador positivo, ou seja, quanto mais alto melhor.

4.4. Inquérito por Questionario

O objetivo deste questionario é o de eleger quais os indicadores mais importantes para avaliar a
saude financeira dos bancos por forma a terem maior peso de ponderacao, eleger o menos
relevante para o diferenciar com ponderacoes mais baixas dos fatores e obter opinides de
profissionais da area sobre algum indicador importante que possamos utilizar e nao tenhamos
incluido nas nossas escolhas.

Este inquérito por questionario surge no ambito de colmatar os problemas de atribuicao de
ponderadores para que essa atribuicao nao seja subjetiva, como ja foi mencionado anteriormente,
aproveitando a opinido de profissionais que estao diretamente ligados a area em questdo e que,

com a sua experiéncia, poderao formular uma opiniao mais técnica e profissional.
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Segundo Quivy, R. & Campenhoudt, L. (2005) o inquérito por questionario consiste na
aplicacao de questdes a determinados individuos que estejam ligados ou, de certa forma, por
dentro do tema ou assunto escolhido pelo investigador, assunto esse que o investigador pretende
analisar. Refere também que existem duas variantes como forma a gerir e realizar os questionarios:
por forma direta quando é o proprio inquirido a preencher o questionario e por forma indireta
quando ¢ o inquiridor a preencher o questionario com respostas dadas pelo inquirido.

Sousa, M. & Baptista, C. (2011) referem que existem trés tipos de questionario, o questionario
de tipo fechado, aberto e misto.

Optou-se por realizar um questionario do tipo misto, sendo que tém uma maior componente de
questdes do tipo fechado, nao sé por serem de uma rapidez de execucao maior como também
pela sua facilidade de resposta por parte do inquirido. Verifica-se também que possibilita uma
maior facilidade de resposta ao inquérito por questionario e a analise de informacao por parte do
inquiridor, pois trata-se de questdes bastante objetivas que facilitam a analise por nao oferecerem
um leque muito diversificado de respostas que venham dificultar as conclusdes, como acontece no
questionario do tipo aberto. No entanto, tendo em conta o objetivo da realizacao deste inquérito,
serd benéfico optar pela utilizacdo de uma pequena componente de questdes do tipo abertas pois
estas dao maior liberdade de resposta ao inquirido, para que este possa redigir a sua resposta de
acordo com a sua opinido. Sendo assim aplicamos um questionario do tipo misto, pois engloba
questdes de resposta aberta e fechada.

As variaveis presentes neste questionario estao presentes no subcapitulo anterior, ja a amostra
para este questionario abrange pessoas que percebam desta area, como € o caso de alguns
professores, contabilistas, bem como profissionais que trabalham no ramo da banca.

O inquérito por questionario pode se encontrar no apéndice 18 ou via online através do site:
https://docs.google.com/forms/d/17Inz_ienLFvjbvnUNjvx5ieOL6YGTJIrBVvSyxbNKMc/ viewform

4.4.1. Indicadores mais importantes

As variaveis elegidas neste inquérito como sendo as mais importantes para avaliar a saude
financeira do banco foram cinco: margem financeira, solvabilidade, racio de endividamento, cash
flow e racio de autonomia financeira. Dessas cinco destacam-se as trés primeiras por serem as
mais escolhidas pelos funcionarios dos bancos que trabalham no setor financeiro ou empresas,
como se pode verificar na tabela 5 apresentada a seguir.

Essas trés variaveis terao maior cotacao, 1,8 pontos, sendo que as outras duas juntamente com

as duas seguintes mais elegidas, (Liquidez reduzida e racio de transformacao), terdo uma cotacao
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de 1,5 pontos, sendo que muitas delas provavelmente vao corresponder com as variaveis

imprescindiveis mais elegidas na segunda questao, exibida no ponto seguinte (4.4.2.).

Tabela 5 - Indicadores mais importantes

N° de Respostas ao Inquérito ) Setor. Setor Setor de  Setor de Outro .S.etor
: - Financeiro . . 0 (Contabilidade Total
(Indicadores mais importantes) Comercial Caixas Crédito )
e Empresas e Economia)
1. Liquidez Reduzida........................ 0 2 1 0 2 5
2. Solvabilidade Bruta............c.cccunins 0 1 0 1 0 2
3. Margem Financeira 2 3 1 3 2 11
4. Margem de Negocio.............c.enen. 0 0 0 1 1 2
5. Incidéncia Fiscal...........c.coeevvennnnn. 0 0 0 0 0 0
6. Rentabilidade dos Capitais Préprios. 1 0 0 1 1 3
7. Return on Assets............coevevnnnnen. 1 0 0 0 0 1
8. Récio de Endividamento 3 1 0 1 3 8
9. Ré&cio de Autonomia Financeira........ 1 3 0 0 3 7
10. Debt to Equity Ratio..............cenee.e. 1 1 0 0 0 2
11. Récio de Eficiencia Bancaria........... 0 0 0 0 1 1
12. Cost to Income........ccccevveniiniinnnt. 0 1 0 0 0 1
13. Solvabilidade.........c.ocoeveevieninnnnnen. 3 1 0 4 2 10
14. Réacio de Transformagao................. 0 4 1 0 0 5
15. N° de Funcionarios por Balcdes....... 0 0 0 0 1 1
16. Ativos por Balcdes.........ocevvvevinenens 0 0 0 0 0 0
17. Crescimento Médio dos Depésitos... 0 0 0 0 0 0
18. Récio de Provisdes para Crédito...... 0 1 1 0 0 2
19. Cash FIOW.....c.ocveiniiiiiiiieieen 0 3 2 1 2 8
20. Ativo Total em % do PIB................. 0 0 0 0 0 0

Fonte: Elaboracdo propria
4.4.2. Indicadores imprescindiveis

Os indicadores imprescindiveis mais selecionados foram sete, (solvabilidade, liquidez reduzida,
rentabilidade dos capitais proprios, racio de endividamento, racio de provisdes para crédito, racio
de autonomia financeira e racio de eficiéncia bancaria), como podemos verificar na seguinte tabela
6.

Desses, quatro ja foram eleitos como dos mais importantes, tal como foi mencionado no ponto
anterior (4.4.1.), restando trés para considerar como imprescindiveis na analise, sdo eles a
rentabilidade dos capitais proprios, o racio de provisdes para crédito e o racio de eficiéncia
bancaria, tendo uma cotacao de 1 ponto cada.

Para além desses 7 indicadores numa segunda linha de indicadores mais elegidos como
imprescindiveis se encontram mais trés indicadores, (debt to equity ratio, cost to icome e margem

de negocio) aos quais se atribuiu uma cotacdo de 0,8 pontos.
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Tabela 6 - Indicadores imprescindiveis

N° de Respostas ao Inquérito (Indicadores _, Setor. Setor Setor de  Setor de s .Sfator
imprescendiveis) AL Comercial Caixas Crédito (Contabllld.ade Total
e Empresas e Economia)
1. Liquidez Reduzida........................ 3 4 1 2 3 13
2. Solvabilidade Bruta....................... 1 1 0 1 2 5
3. Margem Financeira....................... 3 2 0 2 2 9
4. Margem de Negocio......oeeveenennnnnn. 2 2 0 3 1 8
5. Incidéncia Fiscal............ccevvivnnnn. 0 0 0 0 1 1
6. Rentabilidade dos Capitais Proprios. 1 4 2 3 3 13
7. ReturnonAssets.......................... 1 2 1 1 1 6
8. Racio de Endividamento................. 2 2 1 3 4 12
9. Racio de Autonomia Financeira........ 2 4 0 2 2 10
10. Debt to Equity Ratio...................... 1 3 1 0 4 9
11. Racio de Eficiencia Bancaria........... 2 2 1 2 3 10
12. Cost to Income 1 5 0 1 2 9
13. Solvabilidade........cc.covvvveniieniinninns 1 5 2 3 3 14
14. Racio de Transformagéo................. 0 1 1 0 0 2
15. N° de Funcionarios por Balcdes....... 1 0 0 0 0 1
16. Ativos por Balcoes..........ovvuevenennns 0 0 0 0 0 0
17. Crescimento Médio dos Depdsitos... 1 1 1 0 1 4
18. Racio de Provisdes para Crédito...... 2 5 1 1 2 11
19. Cash FIoW.....coooeviiiiiiiiiiie 0 2 0 0 2 4
20. Ativo Total em % do PIB................. 0 0 0 0 0 0

Fonte: Elaboracdo propria
4.4.3. Indicadores menos importantes

No que diz respeito a questao que solicitava aos inquiridos que selecionassem a variavel que
consideravam menos importante para avaliar a saude financeira dos bancos, as respostas foram
unanimes, como se pode verificar no grafico da ilustracdo 6 a seguir apresentado, ao elegerem o
racio N° de funcionarios por balcdo como 0 menos importante, sendo-lhe atribuido uma cotacéo de
0,3 pontos, no entanto, talvez por ser um racio que o complementa, surgem como segunda opcao
dos inquiridos o racio ativos por balcoes, que lhe é atribuido 0,4 pontos.

Em relacao aos outros indicadores ser-hes-a atribuida uma cotacéo de 0,5 pontos, visto que
embora nao tenham sido distinguidos como dos mais importantes nem como fazendo parte dos
mais escolhidos como imprescindiveis, também nao fizeram parte dos racios considerados como
menos importantes, além do mais estas varidveis para fazerem parte do leque de 20 racios

escolhidos para esta analise de uma certa forma sédo consideradas imprescindiveis.
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llustragao 6 - Indicadores menos importantes

Indicadores menos importantes
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Fonte: Elaboracao prépria

Esta atribuicao de ponderacdes é parte essencial da constituicdo deste modelo, como podemos
verificar no ponto 4.6. Constru¢ao do modelo e no apéndice 17.
4.5, Variaveis escolhidas mas nao incluidas
1) Core Tier 1 = Tier One Capital / Risco Ponderado dos Ativos
Este indicador € um dos mais importantes para avaliar a saude financeira dos bancos, mas por
ser um racio de dificil execucéo e escassez de informacéao foi excluido.
2) LRC - Réacio de Cobertura de Liquidez = Ativos de Elevada Qualidade, em Termos de
Liquidez / Fluxos de Caixa Liquidos, nos Préximos 30 dias
Tanto este indicador como o seguinte pertencem ao leque de indicadores do Acordo de Basileia
I, no entanto como podemos verificar na tabela 2, exibida no segundo capitulo, esses indicadores
encontram-se em periodo de observacoes e por isso foi excluido do leque de indicadores para a
nossa analise.
3) NSFR - Récio de Liquidez Estavel de Obtencdo de Funding = Fundos Disponiveis a Longo
Prazo / Fundos Exigiveis a Longo Prazo
Como se referiu no ponto anterior, este racio pertence ao acordo de Basileia Ill e encontrasse
em fase de observacao, por isso também foi excluido devido a falta de informacao.

4) Récio de Crédito Vencido = Crédito Vencido / Carteira de crédito
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Este indicador ¢ uma forma de medicao do risco de crédito, que nos leva a perceber qual o tipo
de politica seguida pelo banco, por exemplo, politica prudente, liberal ou arriscada. Relaciona o
crédito vencido com a carteira de crédito a clientes em valor bruto, representando a percentagem
do crédito por regularizar. Com este racio pretende-se calcular o peso dos créditos que ja se
encontram vencidos na carteira de crédito, pretendendo obter informacdes relativamente ao
cumprimento das obrigacoes dos devedores. O ideal seria que este racio tendesse para zero
porém, na atualidade, a percentagem de créditos vencidos esta a ser cada vez maior.

Tal como os indicadores anteriores, este foi excluido por se tratar de um racio de dificil
execucao e escassez de informacéo.

5) Réacio de Cobertura por Provisdes = Saldo de Provisdes para Crédito Vencido / Crédito

Vencido

Este indicador avalia o grau de cobertura dos créditos vencidos por provisdes, comparando
assim as provisoes constituidas pelos bancos para créditos vencidos com o total dos créditos que
ja se venceram, permitindo com isso obter conhecimento da probabilidade da empresa nao vir a
ser ressarcida dos seus créditos. Os motivos da exclusao sao os mesmos dos indicadores
anteriores.

Em suma estes indicadores foram excluidos da analise por se tratar de indicadores de dificil
execucao na medida em que, para este trabalho, eles tem de ser aplicados com valores médios de
um periodo compreendido entre 2007 e 2011 e também para um conjunto de doze bancos
escolhidos para analisar. A dificuldade de obter informacédo desses bancos todos nesse periodo de
tempo ocorre ndo so pelo facto de se ter que pedir informacao aos proprios bancos ou até mesmo
pedir ao Banco de Portugal, valores que até poderiam ser facultados mas poderiam demorar muito
tempo até se conseguirem obter todos.

4.6. Construgdo do modelo

Este modelo é composto por vinte variaveis distintas que sao fulcrais na analise do melhor
banco portugués para se investir.

A construcao destas variaveis ¢ baseada numa distribuicao, realizada na analise clusters, que
divide os bancos de grande porte dos outros bancos selecionados.

Foram aplicadas diferentes ponderagoes de acordo com o grau de importancia das variaveis.
Essa diferenciacao de atribuicdo de pontos foi determinada tendo em conta as consideracoes
tedricas e empiricas apresentadas ao longo do trabalho bem como através da opinido de

profissionais do setor recolhida nos inquéritos por questionario.
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1. Liquidez Reduzida = Liquidez / Passivo Financeiro

A média da variavel liquidez reduzida no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos
de grande porte foi de 2,2%.

A média da variavel liquidez reduzida no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 1,48%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a Liquidez reduzida do banco (x) < 1.5%, entao ¢ atribuido O pontos

Se 1.6% < Liquidez reduzida do banco (x) < 2%, entao ¢ atribuido 0,75 pontos

Se Liquidez reduzida do banco (x) > 2%, entao ¢ atribuido 1,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
2. Solvabilidade Bruta = Fundos Préprios / Ativo Liquido

A média da variavel solvabilidade bruta no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos
de grande porte foi de 6,04%.

A média da variavel solvabilidade bruta no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 5,16%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a solvabilidade bruta do banco (x) < 5%, entao ¢ atribuido O pontos

Se 5% < solvabilidade bruta do banco (x) < 6%, entao ¢ atribuido 0,25 pontos

Se solvabilidade bruta do banco (x) > 6%, entao ¢ atribuido 0,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
3. Margem Financeira = Margem Financeira / Ativo financeiro

A média da variavel margem financeira no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para 0os 5 bancos
de grande porte foi de 1,64%.

A média da variavel margem financeira no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 2,06%.

A composicao desta variavel no modelo € tratada de seguinte forma:

Se a margem financeira do banco (x) < 1.6%, entéo ¢ atribuido O pontos

Se 1.6% < margem financeira do banco (x) < 2%, entao é atribuido 0,9 pontos

Se margem financeira do banco (x) > 2%, entéao é atribuido 1,8 pontos

(ver apéndices 16 e 17)

4. Margem de Negdcio = Produto Bancério / Ativo Financeiro
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A média da variavel margem de negocio no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os b
bancos de grande porte foi de 2,91%.

A média da variavel margem de negocio no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 3,04%.

A composicao desta varidvel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a margem de negdcio do banco (x) < 2.9%, entdo é atribuido O pontos

Se 2.9% < margem de negocio do banco (x) < 3%, entdo é atribuido 0,4 pontos

Se margem de negdcio do banco (x) > 3%, entao ¢ atribuido 0,8 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
5. Incidéncia Fiscal = Total dos Impostos / RAI

A média da varidvel incidéncia fiscal no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos de
grande porte foi de 1,46%.

A média da variavel incidéncia fiscal no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 15,42%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a incidéncia fiscal do banco (x) < 0% ou > 15%, entéo é atribuido O pontos

Se 1.5% < incidéncia fiscal do banco (x) < 15%, entao é atribuido 0,25 pontos

Se incidéncia fiscal do banco (x) < 1.5%, entdo ¢ atribuido 0,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
6. ROE = Resultado Liquido / Capital Proprio

A média da variavel ROE no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos de grande
porte foi de 7,67%.

A média da variavel ROE no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7 bancos
selecionados foi de 1,3%.

A composicao desta variavel no modelo € tratada de seguinte forma:

Se a ROE do banco (x) < 1.3%, entéo ¢ atribuido O pontos

Se 1.3% < ROE do banco (x) < 7.7%, entdo ¢ atribuido 0,5 pontos

Se ROE do banco (x) > 7.7%, entao é atribuido 1 ponto

(ver apéndices 16 e 17)
7. ROA = Resultado Liquido / Ativo Liquido

A média da variavel ROA no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos de grande

porte foi de 0,4%.

58



A média da varidavel ROA no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7 bancos
selecionados foi de 0,27%.

A composicao desta varidvel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a ROA do banco (x) < 0.3%, entao ¢ atribuido O pontos

Se 0.3% < ROA do banco (x) < 0.4%, entdo ¢ atribuido 0,25 pontos

Se ROA do banco (x) > 0.4%, entao é atribuido 0,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
8. Racio de Endividamento = Capitais Alheios / Ativo Liquido

A média da variavel racio de endividamento no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os b
bancos de grande porte foi de 94,14%.

A média da varidvel racio de endividamento no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os
outros 7 bancos selecionados foi de 94,07%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se o récio de endividamento do banco (x) > 95%, entao ¢ atribuido O pontos

Se 93% < racio de endividamento do banco (x) < 95%, entao ¢ atribuido 0,9 pontos

Se racio de endividamento do banco (x) < 93%, entao ¢ atribuido 1,8 ponto

(ver apéndices 16 e 17)
9. Racio de Autonomia Financeira = Capital Proprio / Total do Ativo

A média da varidvel racio de autonomia financeira no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para
0s 5 bancos de grande porte foi de 5,83%.

A média da variavel racio de autonomia financeira no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para
0s outros 7 bancos selecionados foi de 5,91%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a autonomia financeira do banco (x) < 5%, entao é atribuido O pontos

Se 5% < autonomia financeira do banco (x) < 6.5%, entéo ¢ atribuido 0,75 pontos

Se autonomia financeira do banco (x) > 6.5%, entdo é atribuido 1,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
10. Debt to Equity Ratio = Capitais Alheios / Capital Proprio

A média da variavel debt fo equity ratio no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos
de grande porte foi de 16,9841.

A média da variavel Debt to equity ratio no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7

bancos selecionados foi de 74,3989.
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A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se o Debt to equity ratio do banco (x) > 74, entao ¢ atribuido 0 pontos

Se 17 < debt to equity ratio do banco (x) < 74, entao ¢ atribuido 0,4 pontos

Se debt to equity ratio do banco (x) < 17, entao é atribuido 0,8 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
11. Racio de Eficiéncia Bancaria = Custos Operacionais / Resultado Liquido

A média da variavel racio de eficiéncia bancaria no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os
bancos de grande porte foi de 6,6988.

A média da variavel racio de eficiéncia bancaria no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os
outros 7 bancos selecionados foi de 4,0774.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a eficiéncia bancaria do banco (x) <0 ou > 7, entdo é atribuido O pontos

Se 4 < eficiéncia bancéria do banco (x) < 7, entao ¢ atribuido 0,5 pontos

Se eficiéncia bancaria do banco (x) < 4, entao ¢ atribuido 1 ponto

(ver apéndices 16 e 17)
12. Cost to Income = Custos Operacionais / Produto Bancario

A média da varidvel cost to income no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos de
grande porte foi de 54,61%.

A média da varidvel cost to income no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 58,72%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se a cost to income do banco (x) > 58.7%, entao é atribuido O pontos

Se 54.6% < cost to income do banco (x) < 58.7%, entdo é atribuido 0,4 pontos

Se cost o income do banco (x) < 54.6%, entdo é atribuido 0,8 ponto

(ver apéndices 16 e 17)
13. Solvabilidade = Capital Préprio / Passivo Total

A média da variavel solvabilidade no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para 0s 5 bancos de
grande porte foi de 6,21%.

A média da variavel solvabilidade no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 6,38%.

No entanto sera aplicado o limite exigido atualmente de 8%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:
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Se 0 solvabilidade do banco (x) = 8%, entédo é atribuido 1,8 pontos

Se solvabilidade do banco (x) < 8%, entéo é atribuido O pontos

(ver apéndices 16 e 17)
14. Récio de Transformagdo = Crédito a Clientes / Depdsitos

A média da variavel racio de transformacao no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os b
bancos de grande porte foi de 152%.

A média da variavel racio de transformacédo no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os
outros 7 bancos selecionados foi de 200%.

No entanto serd aplicado o limite exigido atualmente de 120%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se o racio de transformagdo do banco (x) <120%, entdo é atribuido 1,5 pontos

Se racio de transformagao do banco (x) > 120%, entao é atribuido O pontos

(ver apéndices 16 e 17)
15. Numero de Funcionarios por Balcdo = N° de Funcionarios / N° de Balcoes

A média da variavel nimero de funcionarios por balcdo no periodo de 2007 a 2011, inclusive,
para os b bancos de grande porte foi de 9,7895.

A média da variavel nimero de funcionarios por balcdo no periodo de 2007 a 2011, inclusive,
para os outros 7 bancos selecionados foi de 16,0698.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se 10 > n° de funcionarios por balcdo do banco (x) > 16, entao ¢ atribuido O pontos

Se 10 < n° de funcionarios por balcdo do banco (x) < 16, entao ¢ atribuido 0,3 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
16. Ativo por Balcdo = Ativo Bruto / N° de Balcdes

A média da variavel ativo por balcéo no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os b bancos de
grande porte foi de 101.168,23.

A média da variavel ativo por balcao no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7
bancos selecionados foi de 307.075,95.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se 101168 > ativo por balcdo do banco (x) > 307076, entao ¢ atribuido O pontos

Se 101168 < ativo por balcao do banco (x) < 307076, entao ¢ atribuido 0,4 pontos

(ver apéndices 16 e 17)

17. Crescimento Médio dos Depdsitos
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A média da variavel crescimento médio dos depositos no periodo de 2007 a 2011, inclusive,
para 0s b bancos de grande porte foi de 7,37%.

A média da variavel crescimento médio dos depositos no periodo de 2007 a 2011, inclusive,
para os outros 7 bancos selecionados foi de 6,9%.

A composicao desta varidvel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se o crescimento médio dos depdsitos do banco (x) < 6.9%, entao ¢ atribuido O pontos

Se 6.9% < crescimento médio dos depoésitos do banco (x) < 7.4%, entao ¢ atribuido 0,25 pontos

Se crescimento médio dos depositos do banco (x) > 7.4%, entao ¢ atribuido 0,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
18. Récio de Provisdes para Crédito = Provisdes de Clientes / Crédito a Clientes

A média da variavel racio de provisdes para crédito no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para
0s b5 bancos de grande porte foi de 2,6%.

A média da variavel racio de provisdes para crédito no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para
0s outros 7 bancos selecionados foi de 3,6%.

A composicao desta variavel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se 0 récio de provisdes para crédito do banco (x) > 3.6%, entao ¢ atribuido 0 pontos

Se 2.6% < racio de provisdes para crédito do banco (x) < 3.6%, entéo é atribuido 0,5 pontos

Se 0 récio de provisoes para crédito (x) < 2.6%, entdo é atribuido 1 ponto

(ver apéndices 16 e 17)
19. Cash Flow = Resultado Liquido + AmortizagGes + Provisdes - Dividendos

A média da varidvel cash flow no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos de
grande porte foi de 608.926,40.

A média da variavel cash flow no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para 0s outros 7 bancos
selecionados foi de 51.710,40.

A composicao desta variavel no modelo € tratada de seguinte forma:

Se o cash flowdo banco (x) < 51710, entdo é atribuido O pontos

Se 51710 < cash flowdo banco (x) < 608926, entdo ¢ atribuido 0,75 pontos

Se o cash flowdo banco (x) > 608926, entao ¢ atribuido 1,5 pontos

(ver apéndices 16 e 17)
20. Ativo Total em % do PIB = Ativo Total / PIB

A média da variavel ativo em % do PIB no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os 5 bancos

de grande porte foi de 444,15.
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A média da variavel ativo em % do PIB no periodo de 2007 a 2011, inclusive, para os outros 7

bancos selecionados foi de 65,40.

A composicao desta varidvel no modelo é tratada de seguinte forma:

Se 0 ativo em % do PIB do banco (x) < 65, entao ¢ atribuido O pontos

Se 65< ativo em % do PIB do banco (x) < 444, entdo é atribuido 0,25 pontos

Se ativo em % do PIB do banco (x) > 444, entao ¢ atribuido 0,5 ponto

(ver apéndices 16 e 17)

4.7. Resultados

Na tabela 7, encontram-se os resultados finais da construcao desta metodologia de avaliacéo

dos bancos em termos de saude financeira.

Tabela 7 - Atribuicdo de ponderadores

ATRIBUIGAO DE PONDERADORES BPI BCP  BES Finentia Banif U9 Mg cgp Danco Santander Deutsche po oo
Agricola Popular  Totta Bank

1. Liquidez Reduzida........................ 150 1,50 1,50 000 1,50 1,50 0,75 1,50 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Solvabilidade Bruta....................... 0,00 050 050 050 025 050 050 050 0,25 0,00 0,00 0,00
3. Margem Financeira 000 09 000 1,80 1,80 1,80 0,90 090 0,90 0,90 0,00 0,00
4. Margem de Negdclo... 0,00 08 08 080 08 08 000 040 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Incidéncia FISCal...........vcrverroennn. 0,25 000 025 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Rentabilidade dos Capitais Préprios. 0,50 050 050 050 050 100 050 050 0,50 1,00 050 0,00
7. Return on ASSEtS.........coovesrevvens 0,00 000 050 050 000 050 000 000 0,00 0,50 0,00 0,00
8. Racio de Endividamento . 0,00 09 1,80 1,80 1,80 1,80 090 090 0,90 0,90 0,00 0,00
9. Récio de Autonomia Financeira........ 000 075 150 1,50 150 150 075 075 1,50 075 0,00 0,00
10. Debt to Equity Ratio......... 040 08 080 080 08 08 040 040 0,80 080 0,40 0,00
11. Récio de Eficiencia Bancéria.. 0,50 000 1,00 1,00 000 050 050 050 0,50 1,00 050 0,00
12. Cost to Income................. 0,00 000 08 080 000 08 000 000 080 0,80 0,00 0,00
13. Solvabilidade....... 0,00 000 1,8 1,80 000 18 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
14. Récio de Transformagéo 0,00 000 000 000 000 150 0,00 1,50 0,00 0,00 0,00 0,00
15. N° de Funclonérios por Balcdes....... 0,00 030 000 000 000 000 000 030 0,00 0,00 0,00 0,00
16. AtiVOS POF BalCBES........verrrrrreeenn. 0,00 040 040 000 000 000 0,00 040 0,00 0,00 0,00 0,00
17. Crescimento Médio dos Depésitos... 050 050 050 050 050 000 050 000 0,50 0,00 0,00 0,50
18. Racio de Provisdes para Crédito...... 1,00 0,50 0,50 0,00 0,00 0,00 0,50 0,50 1,00 1,00 1,00 0,50
19. Cash FIOW.....coererrrv, 075 075 150 000 075 075 075 150 0,00 075 0,00 0,00
20. Ativo Total em % do PIB................. 0,25 050 050 000 025 025 025 050 0,00 0,25 0,00 0,25

Pontuag@o de cada Banco,

Fonte: Elaboracao propria

Nesta tabela pode-se verificar que apenas metade da amostra, ou seja, seis bancos, obtiveram

uma cotagao positiva na aplicacdo desta metodologia, foram eles o BCP, BES, Finantia, Banif,

Crédito Agricola e CGD. Desses, sobressaem trés, BES, Finantia e Crédito Agricola. A CGD poderia

integrar esse top 3 caso o indicador de solvabilidade aplicado nesta analise a favorecesse, facto

que nao se verificou, beneficiando com isso o0 banco Finantia que entrou para esse top. Sem

margem para duvidas os bancos que se destacaram foram o BES e a Caixa Agricola que obtiveram

uma classificagao acima dos 15 pontos.

Pode-se entdo concluir que através das variaveis escolhidas e da atribuicao da respetiva

ponderacao das pontuagoes, o modelo de avaliacédo dos bancos em termos de saude financeira da

como melhor banco o Crédito Agricola, como uma cotagao a rondar os 16 pontos.
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Pode ainda verificar-se que, segundo 0 modelo, os piores bancos para se investir sao o Barclays
e 0 Deutsche Bank, obtendo uma pontuacao de 1,25 e 2,40 respetivamente. Isto deve-se muito ao
facto desses dois bancos serem o0s que obtiveram maior nimero de indicadores sem pontuar. Por
sua vez em fase oposta encontra-se o BES, que obteve das maiores pontuacdes, como ja foi
referido, por ser dos bancos mais equilibrados em termos destes indicadores selecionados, pois
apenas nao obteve cotacdo em trés racios. Ja o Crédito Agricola nao pontuou em cinco
indicadores, como aconteceu com a CGD, mas isso ndo o impediu de obter a melhor pontuacao,
visto que esses indicadores correspondem aos indicadores com a cotacao mais baixa.

Detalhando a anadlise, indicador a indicador verificamos que em termos do racio de liquidez
reduzida seis bancos apresentaram uma percentagem acima dos 2% da média mais alta, séo eles
o Crédito Agricola com 3,51%, BPI com 3.21%, BCP com 2,30%, BES com 2,19%, Banif com
2,10% e a CGD com 2,03%. O que significa que estes sdo 0s bancos com maior capacidade de
cobrir 0s seus passivos financeiros com a sua liquidez, ou seja, sdo capazes de cumprir com 0s
seus compromissos de curto prazo. Destacando-se pela negativa o banco Finantia, que se encontra
no top 3 deste modelo, teve um valor de 0,20% valor que é inferior aos 0.38% do Barclays, pior
banco deste modelo.

No racio de Solvabilidade Bruta sdo na mesma seis os bancos com a pontuacao maxima, o
BCP 8,27%, seguindo-se o Finantia com 7,65%, BES com 7,57%, o Crédito Agricola com 7,49%, o
MG com 6,65% e a CGD com 6,05%, mostrando que estes bancos sdo os que mais recorrem a
fundos proprios, o que significa que recorrem a menos capitais alheios evitando assim ter mais
custos financeiros. Neste indicador destaca-se o BCP, sendo que os bancos que constituem o top 3
se encontram com valores muito proximos e muito superiores aos do Deusche Bank e Barclays
com 3.49% e 0,38%, respetivamente, facto que se verifica ao longo dos outros indicadores.

No terceiro indicador, margem financeira, apenas trés bancos obtiveram a cotacdo maxima (1,8
pontos), sdo eles o Finantia com3,30%, o Crédito Agricola com 3,21% e o Banif com 2,29%, todos
eles com uma cotacao acima dos 2% da média mais alta. Realcasse que estes trés bancos nao
fazem parte do grupo de bancos de grande porte, mas no entanto sdo os que maior percentagem
tem do resultado financeiro.

Em termos da margem de negdcio sdo cinco 0s bancos que tiveram a pontuacédo total, o
Crédito Agricola 5,04%, o Banif 4,09%, o Finantia 3,29%, o BCP 3,12% e o BES 3,03%, sendo por
isso 0s que obtiveram a melhor percentagem de rendimentos no que toca a margem financeira,

a0s Servigos bancarios e aos restantes servicos.
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Em relacao a incidéncia fiscal, nenhum banco obteve a cotacdo maxima, muito por culpa de
trés bancos obter esse indicador negativo, o BCP, o Finantia e o MG. No entanto dois bancos
conseguiram obter a pontuacdo média, sao eles o BPI e o BES, com 591% e 12,28%
respetivamente, sendo por isso 0s Unicos bancos a conseguir um valor positivo inferior a 15% da
meédia mais alta.

No que toca a rentabilidade dos capitais proprios, apenas trés bancos obtiveram maior cotagao
do que a média mais alta, destacando-se o Santander Totta com 17,47%, seguido pelo Crédito
Agricola com 8,54% e do BES com 7,55%, estes sdo os bancos que obtiveram melhores resultados
utilizando apenas 0s seus proprios recursos.

No sétimo indicador, ROA, sdo quatro os bancos com melhores resultados, isto ¢, com maior
capacidade para investir, sdo eles o Santander Totta com 0,91%, o Crédito Agricola com 0,59%, o
Finantia com 0,57% e 0 BES com 0,51%.

Em relacdo ao endividamento sdo quatro os bancos que obtiveram cotacdo abaixo dos 93%
estabelecidos como valor minimo, a maioria dos bancos tém uma média a rondar os 94%, no
entanto s6 esses quatro é que se destacam por obterem menor peso dos capitais alheios na sua
situacao liquida, sao eles o Finantia com 89,89%, o Crédito Agricola com 92,12%, o BES com
92,28% e o Banif com 92,88%.

No que toca ao racio de autonomia financeira destacam-se cinco bancos com o valor acima dos
6,5% da média mais alta, o Finantia com 10,11%, o Crédito Agricola com 7,88%, 0 BES com
7,72%, o Banif com 7,12% e o Banco Popular com 6,67%. Estes sdo os bancos com maior
estabilidade financeira, ja que a média dos bancos analisados ronda 0s 6%.

No décimo indicador, debt to equity ratio, a maioria dos bancos obteve a pontuacdo maxima,
no entanto destacaram-se o Finantia com 8,8864 unidades, o Crédito Agricola com 11,6963
unidades, e o BES com 11,9498 unidades, sendo por isso 0s bancos mais atrativos por
acarretarem menos financiamento alheio.

Os bancos com maior eficiéncia bancaria séao o Santander Totta com 1,2918 unidades, o
Finantia com 2,0399 unidades e o BES com 2,6572 unidades, sendo por isso 0s bancos que
menos lucros estdo a gastar com os custos operacionais.

No indicador cost to income os bancos com maior cotacao sao os Finantia com 35,73%, o
Santander Totta com 45,31% e o BES com 48,89%, o que significa que estas sao os trés bancos

que prestam servicos com 0s menores gastos possiveis.
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Para este indicador, solvabilidade, existe um limite minimo de 8%, algo que se verifica apenas
em trés bancos que obtiveram melhor classificacdo neste modelo, tais como o Finantia com
11.25%, o Crédito Agricola com 8,55% e o BES com 8,37%, estando por isso estes bancos com
maior estabilidade financeira.

O racio de transformacéo também deve ser igual ou inferior a 120% exigidos, desta feita apenas
dois bancos ja conseguiram cumprir com essa exigéncia, o Crédito Agricola e a CGD, obtendo um
valor de 81% e 120%, respetivamente.

Neste indicador, numero de funcionarios por balcoes, o maior destague, mas pela negativa, vai
para o Finantia por ter um numero médio de 71 funcionarios afetos por balcao, o que parece ser
um exagero. Os Unicos bancos a pontuar neste indicador foram o BCP e a CGD por obterem um
numero meédio neste indicador a rondar os 11 funcionarios.

No que toca ao racio de ativos por balcao, consideramos que o ideal para uma melhor gestao
do banco é este racio ter um valor médio, nesse sentido so dois bancos cumpriram com esse
requisito, sao eles o BCP ao gerir cerca de 112.315,89 de ativo bruto por balcdo e o BES
120.184,51.

No que diz respeito ao racio de crescimento médio dos depdsitos so6 quatro bancos nao tém
aumentado os seus depositos nestes Ultimos 5 anos em relacdo a média minima, sao eles o
Crédito Agricola, a CGD, o Santander Totta e o Deutsche Bank, sendo que este ultimo, para além
de nao obter um crescimento acima dos 6,9% da média minima, se destaca pela negativa por
apresentar um valor de -19,56%, o que significa que os seus depositos tém vindo a diminuir.

Os bancos com melhor racio de provisdes para crédito sdo o Deutsche Bank com 0,78%, o
Santander Totta com 1,66% e o BPI com 1,78%, o que significa que estes bancos tém menos
familias em incumprimento.

Em relacdo ao cash flow s6 dois bancos obtiveram cotacdo maxima, com grande destaque para
a CGD com um valor de 1.287.525,20 euros em relacao ao segundo melhor banco, que obteve
um valor de 656.543,60 euros, sendo por isso os bancos que ddao mais garantias para 0s
investidores.

Por ultimo, no racio do ativo total em percentagem do PIB, trés bancos obtiveram cotacao
maxima, a CGD com 685,40 unidades, o BCP 553,78 unidades e o BES 458,30 unidades, sendo
por isso 0s bancos cujo ativo tem maior peso na atividade economica do nosso pais.

De realcar que estes resultados deverdo ser alterados em trabalhos futuros, nomeadamente no

que concerne as variaveis escolhidas nesta metodologia, ao tipo de demonstragdes utilizadas,
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consolidadas ou individuais, bem como no que diz respeito ao periodo de analise, obterao outro
tipo de resultados visto que as recentes alteragdes que se tém vindo a efetuar para cumprir com 0s
minimos exigidos, como é o caso da CGD que recentemente efetuou um aumento de capital para
cumprir com as exigéncias, nomeadamente o racio de solvabilidade ser igual ou superior a 8%. No
que toca ao tipo de demonstracoes utilizadas, neste trabalho foram utilizadas as demonstracoes
consolidadas, o que remete o ambito desta avaliacdo para o sistema financeiro, ao contrario da
utilizacao das demonstracoes financeiras individuais que remetem para a perspetiva do sistema
bancario.

4.8. Sintese e conclusdes

Para se efetuar uma analise & importante ter uma adequada selecao da amostra, bem como o
seu agrupamento por clusters por forma a diferenciar os bancos em termos do seu tamanho.

No entanto ha outro ponto muito importante para se obter uma melhor analise, trata-se da
escolha das variaveis, que recai nas referéncias dos boletins da APB bem como da literatura do
trabalho.

De forma a realcar as melhores variaveis surge o inquérito, que serviu como fator determinante
numa atribuicdo de ponderacdes mais concretas e realistas, uma vez que os profissionais da area
tém uma maior percecao daquilo que os clientes se baseiam na tomada da sua decisao de investir.

Em relacao aos resultados destacaram-se a Caixa Agricola e o BES como sendo os bancos com

melhor salde financeira, visto terem obtido as melhores pontuacdes do modelo.
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5. “Case Study™Qual o melhor produto da CGD para se investir?

5.1. Introducao

Os bancos tém varios produtos para os seus clientes e investidores aplicarem o seu dinheiro,
dependendo do tipo de perfil que os mesmos detém, a CGD nao ¢ excecao. Em funcéo do exposto,
sera abordado neste capitulo um “case study’ sobre qual o melhor produto da CGD para se
investir.

Comeca-se por abordar um pouco da histéria da CGD, no intuito de dar a conhecer a instituicao
financeira bem como a sua dimensao.

De seguida, com a intencao de se obter informacao acerca dos melhores produtos que o banco
disponibiliza para os seus clientes e investidores, serdo enumerados e referidos quais os tipos de
perfil de clientes que existem, explicando as suas diferencas.

Por fim serdo agregados os dois subcapitulos (5.3.1. e 5.3.2.), por forma a indicar quais 0s
produtos que se aplicam a cada perfil de cliente, terminando com a opiniao sobre qual o melhor
produto.

5.2. Breve enquadramento historico da Caixa Geral de Depdsitos

A histéria da Caixa Geral de Depositos comecou muito antes da sua fundacdo em abril de
1876, uma vez que o seu espirito vinha estando presente em atividades desenvolvidas por outras
instituices, tais como, Depodsito Publico e Arcas dos Orfaos, que lideraram a sua criagéo.

A Caixa Geral de Depdsitos que hoje se conhece ¢ o culminar de um grande crescimento que
ocorreu ao longo das ultimas décadas, nao sé por arrecadar mais funcdes que vao para além da
atividade financeira e de crédito como também, mais recentemente, através da fusao com o Banco
Nacional Ultramarino que veio aumentar essencialmente a sua influéncia no Continente e em
Macau (CGD, s/d).

5.3.Quais os melhores produtos existentes na CGD para os seus clientes e

investidores
Os aforradores devem canalizar as suas poupancas e aplicar no sistema financeiro, como por
exemplo, investindo em produtos bancarios. Com isso, estdao nao so6 a ajudar a financiar a
economia, como também a aumentar as suas poupangas, uma vez que o investimento gera
rendibilidade.
Para captar poupancas, o sistema financeiro emite diversos produtos, sao eles depositos a

ordem ou a prazo, o PPR e as participacoes em fundos de investimento (APB, 2013b).
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5.3.1. Produtos CGD

Dentro do banco CGD existem inumeros produtos, que vao sofrendo alteraces ao longo dos
anos. Alteram as taxas, 0s prazos, as regras para adesao aos mesmos, efc.

No que diz respeito aos prazos, pode-se dividir os produtos em quatro grupos.

No primeiro grupo encontram-se os produtos com um prazo € ] 0, 1] anos, tais como: Caixagest
Rendimento; Caixagest Renda Mensal; Caixagest Moeda; Caixagest Tesouraria; Caixagest Curto
Prazo; Caixapoupanca Reformado; CaixaPoupanca e os Depositos a Prazo.

O segundo grupo tem um prazo €] 1, 3] anos, em que se encontram produtos como: Caixagest
Estratégia Conservadora; Depositos Estruturados indexados a indices e cabazes; Obrigacoes de
caixa (taxa crescente); DP a 3 anos; CaixaHabitacao.

No terceiro grupo, que vai de €] 3, 5] anos, estao os seguintes produtos: Caixagest Estratégias
Alternativas; Caixagest Estratégia Moderna; Caixagest Obrigacoes Euro; C. Seg. Multi-estratégia
‘Invest’ Equilibrado; C. Seg. Multi-estratégia ‘Invest’ + Dindmico; Fundos Fechados com Capital
garantido; Depositos estruturados (taxa fixa); Caixaprojeto.

No ultimo grupo encontram-se os produtos com um prazo maior que 5 anos, sao eles: Fundos
Setoriais; Caixagest Energias Renovaveis; Fundos CXG Acdes Oriente, CXG Acdes Emergentes, CXG
Acoes Japao, CXG Acoes EUA, CXG Acoes Europa, CXG Acoes Portugal; Caixa PPR/E Investimento;
Caixagest PPA: Caixagest Estratégia Agressiva; Obrigaces subordinadas de empresas; Fundos
Especiais de Investimento; C. Seg. Multi-estratégia ‘Invest’ Acdes Arrojado; Fundimo; Caixa Reforma
Valor; Seguros financeiros ‘Unit-linked’ obrigacdes e acdes; Obrigacoes de Empresas; Caixa
Reforma Ativa; Caixa PPR/E Capital Mais; Divida publica; Caixa PPR/E Rendimento; Caixa Seguro
Poupanca e as Obrigacdes subordinadas CGD.

5.3.2. Tipo de perfil dos clientes

Existem algumas questoes que podem definir qual o tipo de perfil que se associa a determinado
cliente, como por exemplo: qual o conhecimento que o cliente tem sobre os produtos e mercado
financeiro, como é a tendéncia das suas aplicacdes e a sua maturidade, qual o intuito e objetivo
das suas poupancas, a preferéncia no tipo de investimentos sejam eles de taxas variaveis ou fixas e
se colocam o seu capital em risco ou nao, entre outros.

Temos quatro tipos de perfil dos clientes, “Perfil + Prudente”, “Perfil Equilibrado”, “Perfil +
Dindmico” e o “Perfil Arrojado”.

O perfil + prudente, como o proprio nome indica, aplicasse aos clientes que exigem a garantia

do capital investido e obtencao de rendimentos compativeis com as taxas de juro de curto prazo.
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Portanto preferem prazos curtos e sao avessos a todos os riscos, sejam de capital, de liquidez ou
de rendimento.

Por sua vez, o perfil equilibrado é o que se aplica a maioria dos clientes, os quais dao prioridade
a seguranca do capital investido e a obtencao de rendimentos um pouco superiores as taxas de
juro sem risco. Estao dispostos a aceitar variacdes no rendimento, de preferéncia no curto prazo,
podendo aceitar prazos meédios.

O perfil + dinamico procura alternativas as aplicacoes financeiras tradicionais, com o objetivo de
obter rendimentos superiores aos que as taxas sem risco oferecem. Nao se importa de arcar com
risco de pequenas flutuacdes negativas no capital no que diz respeito a investimentos a médio
prazo, por forma a vir a diminuir o risco de potenciais evolucdes adversas.

Por ultimo temos o perfil arrojado que procura investimentos, que comparados com as taxas de
juro sem risco, oferecem rendibilidades mais elevadas, estando disposto a assumir o risco de
flutuacoes podendo mesmo acatar com perdas de capital até um certo ponto. Admite
investimentos de longo prazo por forma a aumentar os seus ganhos e até mesmo mitigar os riscos
de perda.

5.3.3. Agregacédo dos produtos da CGD por perfil de cliente/ investidor
A cada tipo de cliente esta associado um determinado perfil, ao qual se relaciona um leque de
produtos carateristicos.

1. Perfil + Prudente:
» Caixagest Rendimento;
» Caixagest Renda Mensal;
» Caixagest Moeda;
» Caixagest Tesouraria;
» Caixagest Curto Prazo;
» Caixapoupanca Reformado;
» Caixapoupanca Reformado;
» CaixaPoupanca:
» Depositos a Prazo;
» CaixaHabitacao;
» Caixaprojeto.

2. Perfil Equilibrado:

» Caixagest Estratégia Conservadora;
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» Depositos Estruturados indexados a indices e cabazes;

» Obrigacoes de caixa (taxa crescente):

» DPa 3 anos;

» (. Seg. Multi-estratégia ‘Invest’ Equilibrado;

» Fundos Fechados com Capital garantido;

» Depositos estruturados (taxa fixa);

» Caixa Reforma Ativa;

» Caixa PPR/E Capital Mais;

» Divida publica;

» Caixa PPR/E Rendimento;

» Caixa Seguro Poupanca e as Obrigacoes subordinadas CGD.

Perfil + Dinamico:

» Caixagest Estratégias Alternativas;

» Caixagest Estratégia Moderna;

» Caixagest Obrigacbes Euro;

» C. Seg. Multi-estratégia ‘Invest’ + Dinamico;

» Caixa Reforma Valor;

» Obrigacoes de Empresas.

Perfil Arrojado:

» Fundos Setoriais;

» Caixagest Energias Renovaveis;

» Fundos CXG Acbes Oriente, CXG Acdes Emergentes, CXG Acoes Japdo, CXG Acoes
EUA, CXG Acodes Europa, CXG Acdes Portugal;

» Caixa PPR/E Investimento;

» Caixagest PPA;

» Caixagest Estratégia Agressiva;

» Obrigacoes subordinadas de empresas;

» Fundos Especiais de Investimento;

» C. Seg. Multi-estratégia ‘Invest’ Acoes Arrojado;

» Fundimo.
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5.3.4. Melhor produto por tipo de cliente

A escolha do melhor produto de um banco é algo muito subjetivo, e varia de cliente para
cliente. Uma regra base desde logo sera a diversificacao, isto €, nao aplicar o dinheiro num so
produto.

Ora vejamos, um cliente com o perfil + prudente deve aplicar num depdsito a prazo um
montante, que acha que nao vai precisar num determinado periodo. Para complementar esta
aplicacao, pode subscrever uma caixa poupanca, uma vez que esta lhe vai permitir reforcos e
mobilizacdes, por forma a gerir os capitais que vai poupando, 0 que nao conseguiria fazer, com o
depdsito a prazo.

O perfil equilibrado vai de encontro com o anterior, visto também ser melhor diversificar nos
tipos de produtos em que se investe. O cliente deve aplicar parte do seu capital, por exemplo, num
DP a prazo 3 anos, podendo também aplicar num dos produtos, caixa reforma ativa ou caixa PPR
capital mais, dado o incentivo fiscal.

Os clientes de perfil + dinamico, sao clientes que aplicam o seu dinheiro de uma forma mais
autonoma, uma vez que sao clientes mais experientes e informados. Um dos produtos que
consideramos indicado para os clientes deste perfil € o Caixagest estratégias alternativas, por se
tratar de um produto composto por um cabaz de acdes de varias empresas.

Clientes com o tipo de perfil arrojado, sao geralmente muito conhecedores do mercado, pois
trata-se de clientes que sabem exatamente onde aplicar o seu capital. Neste tipo de perfil € muito
dificil aconselhar o cliente, até porque é muito importante nao influenciarmos a sua decisao.
Normalmente investem em aplicacdes com grandes oscilacdes, que sao muito sensiveis as
alteracdes do mercado, e por isso com o risco elevado.

5.4. Sintese e conclusoes

Analisar os melhores produtos oferecidos pela banca ¢ um processo que exige alguma
dedicacao. Os tipos de perfil de cada investidor ndo sao tdo objetivos quanto possa parecer, e por
vezes existem clientes que se enquadram em mais do que um perfil.

Aqueles gue sao avessos ao risco tendem a preferir produtos seguros, 0s quais nao envolvem
perda de capital.

Os investidores com o perfil + prudente, preferem abdicar de uma rentabilidade mais alta de
forma a garantir a seguranca do seu capital e adotam normalmente prazos curtos,

preferencialmente até um ano. Também os adotantes do perfil equilibrado assumem a mesma
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linha de raciocinio com a diferenca de que estao dispostos a permitir uma taxa de juro variavel que
potencie o0 aumento do retorno do capital investido.

Por sua vez, o perfil + dindmico esta disposto a assumir algum risco de pequenas oscilagoes
negativas no capital, salvaguardadas por investimentos a médio prazo.

Em contraste, o perfil arrojado pretende obter uma maior rentabilidade adotando um prazo
mais longo de forma a diminuir o risco.

E muito dificil eleger qual o melhor produto para determinado cliente investir, ndo so porque o
cliente deve diversificar, aplicando o seu capital em produtos diferentes, mas sobretudo porque a

sua preferéncia alterna de cliente para cliente.
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6. Consideracoes finais

Neste capitulo serao apresentados as principais conclusdes e limitagcdes desta analise, bem
como recomendacoes para trabalhos futuros.

6.1. Principais Conclusoes

Deu-se por concluido este relatorio de estagio do mestrado com bastante aprazimento na
realizacao do mesmo.

Este trabalho debrucou-se sobre a avaliagao dos bancos portugueses com melhor saude
financeira, um tema bastante importante na atualidade, ndo s pela época de crise econémico-
financeira que enfrentamos como também pelo facto de, hoje em dia, cada vez mais se verificar
que as familias, para além de possuirem menores poupancas, tém sido mais cautelosas na
aplicacao dos seus “fundos”, preferindo por vezes investir em produtos com o menor risco possivel,
ou seja, tornando-se clientes de perfil mais equilibrado e por vezes até mesmo prudente.

Para além disso, o risco de crédito tem sido o principal entrave na concessao de empréstimos,
0 que, por conseguinte, tem impacto na economia.

Foi por estas razbes e por outras elencadas ao longo deste relatorio, que se tornou fulcral
efetuar uma analise pormenorizada e o mais objetiva possivel da saude financeira dos bancos
portugueses.

Para a realizacdo da mesma foram selecionadas vinte variaveis, das quais se destacam, a
margem financeira, o racio de endividamento e o de solvabilidade, como sendo as mais
importantes e por isso se revelam como as mais significativas do modelo. A sua ponderacao foi
decifrada, nao so6 pela literatura presente neste trabalho, como também pela criacdo e aplicacao de
um inquérito por questionario a profissionais da area.

Dessas varidveis que se destacam, a margem financeira contribuiu positivamente para o
modelo, uma vez que, quanto maior o seu valor melhor pois significa que maior & a percentagem
do resultado financeiro. No que concerne aos resultados deste indicador importa referir que apenas
dois dos trés bancos com melhor classificacao neste modelo apresentaram um resultado capaz de
obter a pontuacdo maxima, sao eles o Crédito Agricola e o Finantia.

O racio de endividamento cooperou negativamente para o modelo, visto que os investidores
preferem bancos que tenham este indicador o mais baixo possivel, uma vez que, lhes da mais
garantias de que os seus "créditos" serdo liquidados. Os resultados deste indicador entram em
linha de conta com o resultado final do modelo, uma vez que os bancos do top 3 obtiveram a

pontuacdo maxima.
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O racio de solvabilidade, colabora positivamente no modelo, uma vez que quanto maior o seu
valor melhor ¢ a sua estabilidade financeira. No que diz respeito aos seus resultados verifica-se que
apenas os trés bancos com maior cotacdo cumprem com o limite exigido, que deve ser igual ou
superior aos 8%.

Destaca-se o facto de que a maioria dos bancos portugueses nao cumpriu com as exigéncias
impostas pelas entidades reguladoras, em relacao ao periodo em que se aplicou esta analise,
como se pode verificar no racio de solvabilidade ao mostrar que somente trés bancos, numa
amostra de doze, € que cumpriram com as exigéncias.

Respondendo & principal questao deste trabalho “Quais os bancos portugueses com melhor
risco de crédito?” pode-se concluir que os bancos com melhor risco de crédito, neste modelo, sao o
Crédito Agricola e o BES, pois sdo os bancos com a melhor saude financeira do periodo em analise
ou seja, 0s bancos com o risco de crédito (defau/t) mais baixo.

Este trabalho responde a outra questdo, que diz respeito a um “Case Study” - Qual o melhor
produto da Caixa Geral de Depositos para se investir? - em que se conclui que é muito dificil eleger
qual o melhor produto para se investir, uma vez que a sua preferéncia varia de cliente para cliente
e também pelo facto de que o cliente deve aplicar o seu capital em produtos diferentes.

6.2. Limitacdes da analise e indicacdes para trabalhos futuros

Ao longo da execucao deste relatdrio foram encontradas algumas limitacoes, das quais parte
delas foram solucionadas por alternativas vidveis e em outras optou-se pela sua nao introducao. No
entanto, tais obstaculos nao distorceram a imagem fidedigna desta dissertacao.

Comeca-se por referir que uma das limitacoes deste trabalho foi o facto de nao incluir alguns
racios importantes na analise, por se tratar de indicadores de dificil execucdo, como ja foi
mencionado no subcapitulo 4.5.

O facto de nao incluir racios importantes presentes no acordo de Basileia Ill, como é o caso do
core tier I, remete a analise mais para o passado e nao tanto para o futuro como era pretendido,
como se verifica na segunda questao patente no ponto 3.4. Contudo, num trabalho futuro ja
havera mais informacao em relacao a esses indicadores podendo facilitar a sua inclusdo na analise
como era pretendido.

Esta metodologia de avaliagao também podera ser melhorada em trabalho futuro, através de
pontos que consideramos importantes, tais como, o modelo de clusters adotado que devera ser

recriado através da introducao de novos grupos de clusters, no minimo trés grupos, para além dos
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bancos de grande porte os outros bancos selecionados deverao dividir-se em bancos de médio e
pequeno porte.

Existe ainda outra medida que podera ser tida em conta num trabalho futuro do tema, que seria
a aplicacao de um novo clusters mas desta vez para dividir a amostra em duas, ou seja, teriamos
uma componente da amostra que seria o pré-crise, do ano “x” a 2007/2008, e a componente pds-
crise, que seria de 2007/2008 até a atualidade conforme os dados mais recentes. Alerto que,
como ja referi anteriormente, nem sempre se consegue encontrar os dados desejados das DF pelo
facto de por vezes elas surgirem com os dados individuais e noutros bancos com os dados
consolidados, sendo essa uma das nossas limitacoes neste trabalho, visto que pretendiamos
avaliar os bancos portugueses num contexto do sistema bancario e acabarmos a avaliar num
contexto do sistema financeiro uma vez que utilizamos as DF consolidadas em vez das individuais,
devido a falta de dados de alguns anos em alguns bancos.

Outro ponto que poderia ser melhorado diz respeito as variaveis 15 (N° de funcionarios por
balcdo) e 16 (ativos por balcdo) tendo em conta que elas se vem a complementar. Deveria ter
ocorrido a juncao dessas, formando um indicador de produtividade, pois explicaria as diferencas,

em termos de matéria produtiva, entre os bancos.
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