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Epigrafe

«O futuro é uma espécie de banco ao qual vamos remetendo, um a um, os cheques de

nossas esperangas. Ora, ndo é possivel que todos os cheques sejam sem fundo.»

Mario Quintana
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Resumo

A recente crise financeira, que afetou entidades financeiras, empresas de varios setores e
os particulares, indica a atividade bancaria e o impacto das suas crises na sociedade como
uma das preocupacdes da atualidade. No sentido de prevenir a ocorréncia de uma nova
crise financeira, o Banco de Portugal, em linha com organizagdes internacionais, adotou
medidas a varios niveis, nomeadamente no ambito da concessio de crédito sustentavel e

reforco da resiliéncia financeira dos bancos e familias.

A presente Dissertacdo de Mestrado versa uma analise das medidas implementadas para
restringir a concessao de Crédito a Habitacao, dos objetivos por detras da sua aplicagao e
do impacto que geram sobre as entidades bancarias e os particulares. Questiona-se assim
se as instituicdes financeiras ficam mais resistentes aos varios riscos da atividade crediticia

e se os particulares mantém o acesso ao crédito destinado a habitacao.

No &dmbito da auditoria, é abordada a intervencédo da auditoria interna, no caso Auditoria
de Conformidade Regulamentar, e do Banco de Portugal que, em articulagdo com o BCE,

verifica o cumprimento das obrigagdes por parte das instituicbes supervisionadas.

A investigacdo conclui-se com a analise dos Relatérios elaborados pelo Banco de Portugal
para acompanhamento da aplicagdo e cumprimento da Recomendacgao e dos Relatérios e
Contas publicados por trés entidades bancarias selecionadas, com vista a verificacdo da
existéncia de impacto positivo ou negativo da Recomendagéo, num curto prazo, nestas
instituicdes. Os dados obtidos confirmam que os Bancos tiraram licdes da Crise Econémica
e Financeira de 2008 e cumpriram os racios propostos pelo Banco de Portugal na
concessao de novos créditos. Os bancos concedem atualmente Crédito a Habitagdo com
menor risco de incumprimento, uma vez que do lado dos particulares o endividamento é

mais sustentavel.

Palavras-chave: Bancos; Crédito; Habitacdo; Macroprudencial; Particulares; Sociedade.
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Abstract

The recent financial crisis, which has affected financial entities, companies in various
sectors and individuals, indicates banking and the impact of their crises on society as one
of today's concerns. In order to prevent the occurrence of a new financial crisis, Banco de
Portugal, in line with international organisations, adopted measures at various levels,
notably in the context of sustainable lending and strengthening the financial resilience of

banks and families.

This master's thesis deals with an analysis of the measures implemented to restrict the
granting of Housing Credit, the objectives behind their implementation and the impact they
have on banking entities and individuals. It is thus questioned whether financial institutions
become more resilient to the various risks of credit activity and whether individuals retain

access to housing credit.

Within the scope of the audit, the intervention of the internal audit is studied, in the case of
the Regulatory Compliance Audit, and of Banco de Portugal, which, in conjunction with the

BCE, verifies the compliance of the supervised institutions.

The investigation concludes with an analysis of the reports prepared by Banco de Portugal
to monitor the application and compliance with the Recommendation and the Reports and
Accounts published by three selected banking entities, with a view to verifying the existence
of a positive or negative impact of the recommendation, in a short term, institutions. The
data collected confirm that the Banks drew lessons from the 2008 Economic and Financial
Crisis and complied with the ratios proposed by Banco de Portugal in granting new loans.
Banks currently grant mortgage loans with less risk of default, since on the private side,

indebtedness is more sustainable.

Key words: Banks; Credit; Housing; Macroprudential; Individuals; Society.
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1. Introducgao

1.1. Justificacao e relevancia do tema

A Crise Econdmica e Financeira de 2008, que atingiu entidades financeiras, empresas de
varios setores e particularmente os cidadaos portugueses, fez de Portugal um dos paises
mais afetados e relevou a importancia do setor financeiro. Conforme indicam Rodrigues,

Santos & Teles (2016, p.12), no caso da economia portuguesa

[a] recente evolugdao do setor privado nao-financeiro ilustra bem o alcance destas
mudancgas. De um envolvimento timido com o setor financeiro, este setor atingiu niveis
elevadissimos de endividamento, sendo este o principal responsavel pelo facto de

Portugal ser um dos paises com maior nivel de endividamento externo do mundo.

Esse contexto, agravado pelos recentes casos polémicos de gestdo de entidades
bancarias, tem tornado o tema das entidades bancarias e, nomeadamente, do impacto que
manifestam na sociedade em geral como um tema incontornavel, com os particulares a
recearem novos impactos na gestdo do seu orgamento familiar, sobretudo por estarmos
num momento de viragem no conceito de Habitagdo Propria e Permanente. Esta viragem
€ visivel na proliferagcdo da construgdo o que traz consigo o incentivo a aquisigdo, so
possivel com recurso ao crédito, no caso da maioria das familias. Conscientes desta
realidade, e atentos ao que os meios de comunicagéo social diariamente publicitam sobre
esta matéria, queremos lancar um olhar mais atento sobre a repercussdo desta nova
realidade num momento critico como é o de uma “ressaca” de uma crise como a que o

Mundo viveu em 2008.

Em Portugal, o olhar deve ser ainda mais critico dado que, segundo Rodrigues, Santos &
Teles (2016, p.12), existiam casos semelhantes em outros paises europeus
semiperiféricos, mas «a combinagdao de uma elevada divida externa e de estagnagao,

iniciada na viragem do novo milénio, torna Portugal num caso unico».

Note-se que no nosso pais, ja em 2004, e parafraseando, Lagoa, Ledo & Santos (2004, p.
2), «a atitude dos bancos na concessao de crédito era particularmente relevante», tendo
em conta que o crédito bancario era a segunda fonte de financiamento mais importante
para as empresas industriais e de servicos e um «fator da maior relevancia para a aquisicao

de habitacéo».

Particularmente relevantes séo as palavras de Santos, Teles & Serra (2014, p.36), quando
lemos que até ao eclodir da crise econdmica e financeira de 2008 «o endividamento das



familias portuguesas nao oferecia grandes razdes para alarmey, tendo sido «a propria crise
que colocou a descoberto a gravidade do endividamento das familias portuguesas e que
as tornou mais vulneraveis a instabilidade econémica e financeira do pais». E por isto o
ponto central sobre o qual incidiremos uma analise detalhada, dado que esta viséo é
reforcada na edi¢cdo online do “Jornal de Negdcios”, pelo economista e professor Jesus
(2018, p. 1), ao referir que «[a]pesar do conhecimento cientifico relevante sobre a matéria
ja ter mais de 100 anos s6 os destrogos da crise de 2008 abriram um numero significativo
de olhos para o papel destrutivo das politicas de emissdo excessiva de moeda e de
crédito», abordando assim o facto de as medidas tomadas terem surgido numa légica de
mitigacdo dos danos da crise em curso e prevengdo de uma nova crise € ndo antes da

mesma ocorrer.

Estamos, portanto, face a um quadro em que ganham relevo questées como a da gestao
de sistemas financeiras, o controlo da emissdo de dinheiro ou a regulagédo publica do
sistema financeiro, com incidéncia, no presente trabalho, na concessdo de crédito a
particulares, debrucando-nos, ao longo da revisdo da literatura, sobre o Crédito a
Habitacéo.

1.2. Objeto e objetivo do estudo

Na sequéncia da necessidade de concessao de crédito sustentado, a Diretiva 2013/36/UE
e 0 Regulamento (UE) n.° 575/2013, transpostos para a Lei Organica do Banco de Portugal,
o0 Regime Geral das Instituigcdes de Crédito e Sociedades Financeiras, através do Decreto-
Lei n.° 157/2014 de 24 de outubro, formam a base legal e de alerta para a necessidade de

reforco da Politica Macroprudencial nacional.

O Banco de Portugal, enquanto Autoridade Macroprudencial nacional, tem competéncia
para definir e implementar a referida Politica, necessitando, para isso, de identificar,
acompanhar e avaliar os riscos mais relevantes, a fim de reforgar a resiliéncia do setor
financeiro. Para a concretizagdo da Politica, através de Medidas Macroprudenciais, o
Banco de Portugal (2014, p. 10) define quatro objetivos intermédios:

e Mitigar e prevenir o crescimento excessivo de crédito e a alavancagem;

o Mitigar e prevenir o excessivo desfasamento de prazos e a falta de liquidez

do mercado;

e Limitar as concentragdes diretas e indiretas de exposigdes;



e Limitar incentivos para a assuncdo de riscos excessivos por parte de

instituicdes de importancia sistémica.

As Medidas Macroprudenciais serao assim o objeto deste trabalho. Contudo, face ao foco
no Crédito a Habitagao, tipologia principal de crédito a estudar, assume especial interesse
0 objetivo intermédio referido, por ser o mais diretamente relacionado com a vertente da
concessao de crédito, juntamente com os instrumentos de Politica Macroprudencial

definidos pelo Banco de Portugal (2014, p. 10) para a sua implementagao, a saber:
e Reserva contraciclica de fundos préprios;
e Requisitos setoriais de capital;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo e o valor do ativo dado em

colateral;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo ou do servigco da divida e o

rendimento do mutuario.

Quanto ao objetivo deste estudo, tendo em conta o supra exposto, nomeadamente as
limitacbes a concessdo de crédito versus a necessidade cultural da sociedade de
financiamento para obtengado de habitagdo propria em vez de arrendamento, surge uma

questao:

o As novas Medidas Macroprudenciais atingem o equilibrio entre concessao de
crédito sustentada e a possibilidade de a populagdo em geral poder continuar a
aceder ao crédito para adquirir uma habitacao?

Para responder a questdo agora enunciada, sera relevante:

- Conhecer as normas existentes para mitigar e prevenir o crescimento excessivo de

crédito;
- Avaliar o impacto das medidas na concesséao de crédito;

- Refletir sobre a existéncia de impacto social, na vertente do Crédito a Habitacao.

1.3. Metodologia adotada



A metodologia adotada para o presente estudo assenta na Analise de Conteudo que, para
Weber, R. (1990), citado por Lima, J. (2013, p. 7)!", «é uma técnica que permite a
classificagao de material, reduzindo-o a uma dimens&o mais manejavel e interpretavel, e

a realizacao de inferéncias validas a partir desses elementos».

Sera, assim, efetuada a recolha de informagao de diversas fontes, merecendo particular
relevo aquela que é emanada pelo préprio Banco de Portugal, para além de se recorrer a
autores que investigaram temas associados a este trabalho. Havera ainda lugar para a
informacéao financeira divulgada por trés bancos selecionados, a fim de se reunirem os
elementos mais pertinentes para a compreensdo dos objetivos que nos propomos a

alcancar.

1.4. Estrutura

O presente trabalho inicia-se com um enquadramento histérico da atividade bancaria e
uma abordagem acerca da Crise Econémica e Financeira de 2008, incluindo uma analise
dos efeitos que a referida crise teve no mundo e no caso particular de Portugal. O capitulo
culmina com uma observagédo ao endividamento dos particulares em Portugal e a sua

evolugao.

Segue-se a verificacdo da origem da Politica Macroprudencial e das restricbes de crédito
que advém desta mesma politica, culimando nas Medidas Macroprudencias do Banco de
Portugal, que condicionam a concessao de crédito no nosso pais na atualidade e que séo
o principal foco deste trabalho. Posteriormente, proceder-se-a a uma abordagem tedrica
ao impacto das restrigbes de crédito, com inclusdo de uma cronologia acerca da evolugao
da Habitacao e de um estudo dos preg¢os do imobiliario. A componente tedrica culmina com
andlise de alguns procedimentos de Auditoria que podem ser usados na analise da

aplicacao das restrigoes.

No capitulo de investigacdo, é analisado o impacto das Medidas Macroprudencias na
concessao de crédito, através de relatorios elaborados pelo Banco de Portugal para
acompanhamento da implementacdo das Medidas, seguida de analise de dados obtidos
através da leitura dos Relatorios e Contas de trés entidades bancarias selecionadas e que

concedem crédito em Portugal.

' Weber, R. (1990). Basic content analysis. Newbury Park, CA: Sage.



Por fim, sdo elencadas as conclusdes obtidas acerca do impacto positivo e/ou negativo da
Recomendacdo na concessdo de crédito pelos bancos e na capacidade das familias

portuguesas para recorrer a crédito.



2. Atividade bancaria

Para a compreensao da dimensao da atividade bancaria em Portugal, da sua importancia
e da motivagao por detras das restricoes, € relevante que seja efetuado o enquadramento

histérico da atividade bancaria em Portugal.

2.1. Enquadramento histérico

O primeiro diploma regulador da atividade bancaria em Portugal foi publicado a 12 de julho
de 1894 e no seu conteldo era definido o conceito de banco e estabelecidas as normas

sobre a fiscalizagao destas instituigdes. Ferreira (2013, p. 50) indica que

[a]lté 1894 nao existiu em Portugal legislacdo especifica que impusesse normas
reguladoras ao sistema bancario. Antes disso, havia, contudo, um conjunto de diplomas
legais que, de algum modo, estabeleciam o enquadramento geral a que os bancos, tal

como as outras sociedades, estavam obrigados.

Mais tarde, com o Decreto de 10 de outubro de 1901, é aprovado o regulamento para a
fiscalizagao das sociedades andénimas. Neste regulamento, estabelecia-se que todos os
bancos ou sociedades andénimas podiam ser alvo de fiscalizagcbes diretas, por parte do

Governo.

Durante a restante década de 1900, n&o foi publicada mais legislagdo sobre a atividade
bancaria, apenas o contrato celebrado entre o Governo e o Banco Nacional Ultramarino.
Este ultimo assumiu como fungdes a emissao de notas e obrigagdes prediais no Ultramar,
e foi definida a forma como o Banco de Portugal deveria cooperar com o Governo na

fiscalizagao dos dinheiros publicos.

Com o DL n.° 41403, de 27 de novembro de 1957, ocorreu uma reorganizagao do sistema

de crédito e da estrutura bancaria. Ferreira (2013, p. 139) explica que

[e]Jram consideradas instituicoes de crédito os institutos de crédito do Estado, os bancos
emissores, 0s bancos comerciais e 0os estabelecimentos especiais de crédito. Os
bancos comerciais que néo fossem sociedades andnimas eram considerados “casas
bancarias”. Os estabelecimentos especiais de crédito abrangiam os bancos de
investimento, as caixas econdmicas, as cooperativas de crédito e a Companhia Geral
de Crédito Predial Portugués. As casas de cambios, as bolsas e os corretores exerciam,

segundo o referido decreto, “fungdes auxiliares de crédito”.



O referido Decreto-Lei encarrega ainda o Ministério das Finangas da superintendéncia,
coordenacao e fiscalizacao da atividade das instituicbes de crédito e a Inspecédo Geral de
Crédito e Seguros da competéncia de fiscalizar os bancos comerciais, estabelecimentos
especiais de crédito e instituicbes auxiliares de crédito, com excecdo de crédito agricola
mutuo. Foi ainda criado o Conselho Nacional de Crédito, presidido pelo Ministro das
Financgas, fungéo exercida por Anténio Pinto Barbosa, e constituido por varias entidades e

instituicdes, entre elas o Inspetor-Geral de Crédito e Seguros.

Segundo Ferreira (2013, p. 141), o Conselho Nacional de Crédito tinha diversas fungoes,
nomeadamente, intervir «sobre questdes que o Governo entendesse submeter a sua
apreciacao, estudar e propor medidas para melhorar o funcionamento do “sistema de

crédito” e publicar anualmente um relatério sobre a situagédo do crédito».

De referir que o primeiro banco de investimento foi o Banco de Fomento Nacional, que viria
a ser criado logo em 1958, na sequéncia do DL n°® 41957, de 13 de novembro, tendo por
objetivo o investimento a médio e a longo prazo na economia. Este banco veio substituir o

Fundo de Fomento Nacional e o Departamento de Fomento do Banco de Angola.

A reforma do crédito e da atividade bancaria, inicialmente estabelecida pelo DL n.° 41403,
de 27 de novembro de 1957, passou mais tarde a ser regulada pelo DL n® 42641, de 12 de
novembro de 1959, sendo este ultimo, de acordo com Ferreira (2013, p.142), a partir dessa

data «a referéncia para o funcionamento das instituicbes de crédito em Portugal».

De acordo com Vicente (2015, p. 4), a meio dos anos 70, «o mercado bancario estava
condicionado, derivado da intervencdo do Estado no sector». A esta intervengcdo eram
acrescidas fortes barreiras que impossibilitavam o aparecimento de instituicdes privadas
neste setor. O mesmo autor, demonstrando que os mutuantes viviam ja limitagbes na

concessao de crédito, refere que

[a]s instituicdes financeiras viam a sua atividade limitada através, da existéncia de
limites de crédito, da especializagdo existente nas instituicbes (auséncia da banca
universal) e da instrumentalizagdo dos bancos feita pelo Estado no financiamento a

empresas publicas.

Foi no momento do renascimento da Democracia em Portugal, a 25 de abril de 1974, e
consequente derrube do Estado Novo, que muitas das instituicdes bancarias em Portugal
foram nacionalizadas, ao abrigo do DL n.° 132-A/75, de 14 de margo.



Assim, assistiu-se, primeiramente, a nacionalizagdo do Banco de Portugal e do Banco
Nacional Ultramarino, a 13 de setembro de 1974. Mais tarde, outros bancos seguiram o
mesmo rumo, apos a publicacdo do DL n.° 132-A/75, de 14 de margco de 1975. A Caixa
Geral de Depoésitos nao foi abrangida por este normativo, uma vez que ja era, durante a
ditadura fascista, considerada um estabelecimento publico.

Ferreira (2013, p. 156) esclarece ainda que

[floram nacionalizadas todas as instituigcdes de crédito com sede no continente e ilhas,
com exceg¢ao do Crédit Franco-Portugais, dos departamentos do Bank of London &
South America, do Banco do Brasil, das caixas econdmicas e das caixas de crédito

agricola mutuo.

A 28 de margo de 1977, Portugal formula um pedido de adesdo a CEE. Neste ano, de
acordo com Carvalho (2013, p. 6), existiam «dificuldades de inser¢do da economia
portuguesa no espago de uma unido significativamente mais desenvolvida». No entanto,

apos longas negociacdes, foi assinado o tratado de adesao a 12 de junho de 1985.

Em sentido inverso ao sucedido em 1975, entre 1988 e 1999 ocorreu a privatizagcdo do
setor bancario do Estado portugués, o que, de acordo com Carvalho (2013, p.6), foi um
concretizar de um esforco da economia portuguesa em se adequar as regras da economia

de mercado no ambito da entrada na CEE.
Para Vicente (2015, p. 4), efetivamente

na segunda metade dos anos 80, comegou a inverter-se a tendéncia de queda do sector
que se verificava até entdo, uma vez que, com a entrada de Portugal na Comunidade
Europeia, comegaram a surgir reformas no sistema financeiro, iniciando-se o processo
de privatizagbes e modernizagdo do sector. Iniciou-se o processo de reprivatizagdo dos
bancos: Banco Totta e Agores (BTA) em 1989, Banco Privado Atlantico (BPA) em 1990,
Banco Espirito Santo (BES) em 1991, Banco Fonsecas & Burney (BFB) em 1991,
Crédito Predial Portugués (CPP) em 1992, Uniao dos Bancos Portugueses (UBP) em
1993, Banco Pinto e Sotto Mayor (BPSM) em 1994 e Banco Fomento Exterior (BFE)
em 1996 [...].

Foram assim criadas as condigdes necessarias para o aparecimento de novos bancos
privados, o que trouxe consigo um aumento da concorréncia e da racionalidade dos
investimentos feitos pelos bancos, sendo provavelmente este 0 momento em que a banca

em Portugal se comegou a assemelhar aquilo que conhecemos hoje.



De acordo com Carvalho (2013, p.6), entre 1988 e 1999, o Banco de Portugal, a Caixa
Geral de Depdsitos e o Banco Nacional Ultramarino continuaram a pertencer ao Estado. A
Caixa Geral de Depoésitos ainda em 1988 tornou-se acionista maioritario do Banco Nacional
Ultramarino e, em 1993, foi transformada em sociedade andénima de capitais
exclusivamente publicos. Em 2001, o Banco Nacional Ultramarino fundiu-se com a Caixa
Geral de Depésitos.

Para Costa (2014, p.7), as profundas transformagdes na estrutura do sistema bancario
Portugués ocorridas no periodo em analise, resultam, principalmente, de dois impactos: a
entrada de Portugal na CEE, em 1986 (atualmente designada por Unido Europeia (UE)), e

a adesdo a moeda Unica, em 1999.
Vicente (2015, p. 4) indica que

[a] conjuntura que o pais comegou a viver apos a adesdao a Comunidade Europeia
trouxe uma forte dindamica de crescimento ao sector de que sao exemplo, a expansao
dos bancos no territério nacional (abertura de agéncias), as fusdes e aquisicdes e a

modernizagao tecnolégica das instituigcoes.

O autor refere ainda que serviu de impulso a este crescimento, a partir da década de 90,
«a plena liberalizagao de movimentos de capitais, que permitiu as instituicdes financeiras
portuguesas estabelecer filiais e prestar servicos bancarios em qualquer pais da entao
Comunidade Econdémica Europeia (CEE)», possibilitando, para além da expansao referida

em territério nacional, a perspetiva de expansao internacional.

Costa (2014, p.7) acrescenta que as fusbes e aquisigdes criaram «grupos bancarios que
surgem com o objetivo de polarizar o sector» e essa tendéncia estara relacionada com o
facto de sistemas bancarios com maior concentragdo serem menos suscetiveis a crises
sistémicas perante os choques adversos que podem ocorrer nesta area, tendo em conta
que se torna mais facil a «supervisdo de um menor nimero de instituicbes bancarias,

mesmo sendo de grande dimensao».

Os eventos histoéricos mais relevantes para a atividade bancaria até 2002 sao sintetizados
na Tabela 2.1., a maioria deles ja abordados de forma um pouco mais aprofundada.

Tabela 2.1 Aspetos cronolégicos da Banca em Portugal (1821-2002)

1821 Criag&o do Banco de Lisboa (Carta Lei de 31/Dez/1821).

1846 Criacao Banco de Portugal (Decreto régio de 19 de novembro).




Primeiro diploma regulador da atividade bancaria em Portugal (Decreto de 12

ke de julho).

1901 Regulamento para a fiscalizagdo das sociedades andénimas.

1957 Reorganizagao do sistema financeiro (DL n.° 41403).

1958 Primeiro banco de investimento - Banco de Fomento Nacional (DL n.° 41957).

1959 Reorganizagao do sistema financeiro (DL n.° 42641).

1975 Nacionalizagao das instituigdes bancarias (DL n.° 132-A/75).

1988 Inicio da privatizagdo do setor bancario do Estado Portugués (até 1999).

Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedade Financeiras - regula o
1992 processo de estabelecimento e o exercicio da atividade (DL n.° 298/92 de 31
de dezembro).

Livre circulagao de capitais (Tratado de Maastricht) — estabelecimento de filiais
1994 ~ . L .
e prestagao de servigos bancarios em qualquer pais da CEE (UE).

2002 Euro — moeda oficial da zona Euro.

ApOs a reorganizagdo do setor, que devido a concorréncia transnacional obrigou a um
crescimento das instituigbes a um ritmo acelerado, a partir de 2007 ocorre o que Vicente
(2015, p. 5) designa como reestruturagao e modernizagdo dos principais bancos em
Portugal, com a aposta nas tecnologias de informagédo, nomeadamente na utilizagao de
sitios na internet como meios de transacdo monetaria e de transagido automaticos, como
as ATM’s.

De acordo com o mesmo autor, a crise Econdmica e Financeira de 2008, que afetou o pais
e o sistema financeiro como um todo, forgcou os bancos a implementar estratégias de

subsisténcia,

como a reducdo do seu GAP comercial (racio entre crédito e recursos), novas formas
de incremento da sua margem financeira, contencdo do risco de crédito e a
implementacao de planos de recapitalizagdo, que em alguns casos significou a entrada

do Estado no capital dos bancos.

Quanto as caracteristicas do sistema bancario portugués, Bonfim e Costa (2019, p. 4)

referem que

€ muito concentrado. Os cinco maiores grupos detinham cerca de 75 por cento do
crédito bancario ao setor ndo financeiro residente no ultimo trimestre de 2014. Um
destes cinco grupos faz parte de um grupo estrangeiro de grande dimensao. O restante
sistema bancario nacional é composto por muitos bancos de dimensdo média ou

pequena.
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Todos os aspetos acima referidos mostram a necessidade de compreender melhor o
contexto e efeitos da Crise de 2008. Importa, por isso, analisar a fundo a componente

histérica da mesma.

2.2 Crise Economica e Financeira de 2008

A crise econdmica de 2008 foi um dos acontecimentos que mais marcou a histérica recente
da Economia em Portugal, a qual ainda hoje tarda em recuperar. As consequéncias sociais
foram gravosas e a banca em geral sofreu com isso, pelo que sera, possivelmente, um dos
fatores mais influenciadores da necessidade das restricoes de crédito que serdo abordadas

neste estudo.

Para um efetivo estudo sobre a origem desta crise, Conceigéo (2013, p.18) remete para o
final da década de 90, quando as economias asiaticas detinham um quarto da producéo
mundial e a maior populagdo mundial, 0 que nao impediu uma grande crise, denominada

crise asiatica, a qual assolou principalmente o Japao.

O Japao, nos ultimos anos da década de 80, tivera grande prosperidade devido a producgao
de produtos proprios para exportacdo, o que impulsionou o0 seu crescimento e provocou
baixas taxas de desemprego e lucros elevados. No entanto, a forma como poupava e
realizava financiamentos fez com que, em 1990, o Banco do Japao aumentasse as taxas
de juro, acarretando uma diminui¢cao no investimento e consumo de tal ordem, que esta na

base da crise asiatica.

Situacado semelhante tinha ocorrido no México no final dos anos 70, pais que, para
Conceigao (2013, p.19), nesse momento também estava num claro periodo de expanséo,
com precos elevados, mas com financiamento de bancos estrangeiros, o que veio a

culminar na “crise da tequila”.

Ainda de acordo com a autora, aquelas duas crises eram avisos as economias mundiais,
nomeadamente as maiores, de que se deveriam prevenir para a eventualidade de uma
crise semelhante. O que é certo é que a crise iniciada na Europa em 2007, que é uma crise

de crédito, apanha os mercados desprevenidos.

A pesquisa de Conceigdo (2013, p.15) revela que
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[a] origem da crise das dividas publicas remonta a 2007, principalmente apds a faléncia
da Lehman Brothers em 2008, colocando assim um ponto final a anos de desenfreada
especulagao financeira mundial. Este acontecimento empurrou o sistema financeiro
global para a beira do abismo e a economia ficou muito préxima de uma nova Grande

Depressao.

Apesar deste facto, Costa e Caldas (2013, p.72) assinalam que, em margo de 2008, um
comunicado final, apds reunido do Conselho Europeu, dava conta de que os fundamentos
da economia da Unido Europeia permaneciam solidos, apesar de reconhecerem que tinha
ocorrido uma deterioracdo da envolvente externa que era atribuida a “turbuléncia
financeira” proveniente dos EUA. Em suma, existia apenas um apelo ao «reforco de
medidas de monitorizacdo e de supervisdo do sector financeiro por parte dos bancos

centrais».

S6 em outubro de 2008, com a formalizacado da faléncia do Banco Lehman Brothers, que
ocorrera em setembro, o Conselho Europeu demonstrou maior inquietacdo e se referiu a
existéncia de uma crise dos mercados financeiros que ameacava o papel econdémico

crucial do sistema financeiro.

Costa e Caldas (2013, p.72) consideram assim que a «crise foi tardiamente reconhecida

pela Unido Europeia» e que,

[e]ntre margo de 2008 e dezembro de 2008, a Unido Europeia preocupou-se sobretudo
em evitar o colapso do sistema financeiro mediante a mobilizacdo de vultuosos
recursos publicos para resgates a bancos. Esta foi a ‘fase financeira’ da abordagem

europeia a crise.

Nesta fase, a banca ocupava o centro das atencdes, de modo a evitar faléncias e a proteger
os depositos, e era incentivado, sempre que necessario, que fossem emitidas garantias
publicas suficientes para cobrir empréstimos obrigacionistas que os bancos necessitassem

e que os bancos em dificuldade fossem recapitalizados com fundos publicos.
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De acordo com os mesmos autores, s6 a partir de dezembro de 2008, «em consequéncia
da degradacgao rapida da atividade econdémica em toda a Unido, o Conselho Europeu refere
ja uma “crise economica e financeira” global que exigia uma resposta coordenada capaz
de evitar uma “espiral recessiva’». A resposta referida envolveria, a par dos resgates
bancarios ja iniciados, «o recurso a politicas orcamentais expansionistas». E assim
iniciada, em dezembro de 2008, a ‘fase expansionista’ da abordagem europeia a crise, com
duracado de pouco mais de um ano, «constituindo um verdadeiro periodo de excecado nas

politicas europeias».

Sobre a dificuldade de detecao de crises como a crise econémica de 2008, o Banco de

Portugal (2014, p. 6) afirma que

o facto de uma crise ser um evento raro implica que o volume de informagao necessario
para determinar a sua probabilidade de ocorréncia requer dados com séries bastante
longas, nem sempre disponiveis. Todavia, tendo em conta a inovagao e o dinamismo
que caracterizam o sistema financeiro, dados histéricos com séries muito longas
poderdo, nao ser os mais indicados para caracterizar as atuais interligacbes entre o

sistema financeiro e os restantes setores da economia.

Para Costa e Caldas (2013, p.73), esta transigdo da denominada fase financeira para a
fase expansionista ocorre quando o «Conselho Europeu de 12 de dezembro de 2008 se
apercebeu que a crise também era econdmica», uma vez que a crise financeira estava a
afetar a economia e a ameacar nao apenas a Zona Euro mas a Unido Europeia como um

todo.
Costa e Caldas (2013, p.74) referem que a justificacao para esta viragem estaria na

deslocagao do epicentro da crise dos EUA para a Europa e dos mercados financeiros
para a restante economia. Em outubro de 2008 ja a Hungria, a Islandia e a Ucrania,
confrontadas com crises bancarias e cambiais, haviam recorrido ao FMI. Em novembro,

a Zona Euro entrara oficialmente em recesséo técnica.

Era urgente complementar as medidas que estavam focadas nos resgates bancarios «com
um “Plano Europeu de Recuperagao Econdmica” que deveria mobilizar 1,5% do PIB da
Unido» e apelar a que os estados membros
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adotassem de forma coordenada medidas orientadas para a expanséo da procura (de
duragao limitada e orientadas para os sectores mais afetados), que poderiam passar
pelo aumento dos gastos publicos, redugdes da carga fiscal e das contribuigdes para a
seguranga social, assim como ajudas diretas as familias e PME. (Costa e Caldas, 2013,
p.74)

Ainda na logica de Costa e Caldas (2013, p.74), o Conselho Europeu estava ciente de que
o plano de recuperacado assumido na fase anterior «iria aprofundar temporariamente os
deficits» e apelava a que o regresso as metas orgamentais acontecesse o mais rapido
possivel, contudo, sem descurar um prioritario retorno ao crescimento, no seio dos estados

membros, bem como a criagdo de emprego.

Apesar de, em margo de 2009, o “Plano Europeu de Recuperagao Econdmica” estar a 3,3%
do PIB da UE e de em junho do mesmo ano ter ascendido a 5%, Costa e Caldas (2013,
p.72) salientam que em fevereiro de 2010, face ao facto da economia da Zona Euro dar
sinais de recuperacao desde dezembro de 2009, «o foco deslocou-se para os défices e as
dividas publicas, para a estabilidade do Euro e da Zona Euro e para a recuperacao da
“confianca dos mercados” pela via da “consolidacdo orgcamental” coordenada em toda a
Unidov, iniciando a ‘fase da austeridade’, apesar desta transicao, devido ao desvio quanto

ao PIB utilizado, ter sido inicialmente prevista para 2011.

Nesta fase, as atencbes viravam-se para o Euro e a sua estabilidade, uma vez que a
Grécia, a Irlanda e Portugal, por esta ordem, haviam perdido o acesso ao refinanciamento
nos mercados de divida soberana. Para Costa e Caldas (2013, p.75), apesar do “alarme”

em volta destes paises,

a crise ndo é interpretada pelas instituigdbes europeias como uma crise do Euro,
decorrente de deficiéncias na sua arquitetura, mas antes como uma “crise da divida
soberana” resultante da indisciplina orgamental de paises periféricos, suscetivel de

contagiar a Zona Euro no seu conjunto e comprometer a sua estabilidade.

De acordo com os mesmos autores, € assim afirmada uma abordagem baseada no reforgo
da disciplina orgamental em todos os paises da Unido Europeia para um regresso da
confianca dos mercados e isolamento dos paises periféricos em quarentenas de liquidez

proporcionada por fundos da Unido e do FMI, austeridade e “ajustamento estrutural”.
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Em margo de 2011, os Chefes de Estado e de Governo da Zona Euro juntam-se na adeséao

a um pacto para o Euro, mais tarde denominado Pacto Euro Plus, com a adesao de alguns

paises membros exteriores a Zona Euro, o qual tinha em vista a integracéo de trés eixos -

Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (FEEF), Mecanismo de Estabilidade Europeia

(MEE) e reforco da estabilidade do sistema financeiro - que visavam o aumento da

competitividade, do emprego, da sustentabilidade das finangas publicas e da estabilidade

financeira.

Em outubro de 2011, segundo Costa e Caldas (2013, p.76), Espanha e Italia juntam-se aos

paises com problemas de refinanciamento nos mercados de divida soberana, pelo que o

«Conselho Europeu adota novas medidas orientadas para uma coordenacgao das politicas

econdmicas», passando a reconhecer o «agravamento da situagdo econdomica e

financeira» em dezembro de 2011, elevando a governagao econémica

ao patamar de “unido de estabilidade orgamental” ou “pacto orgamental” envolvendo

uma regra orgamental que estipula um défice estrutural inferior a 0,5% do PIB nominal,

a ser incorporada nos sistemas juridicos nacionais, de preferéncia nas constitui¢oes,

sancdes automaticas em caso de violagéo do limite do défice, assim como a obrigagao

de redugéo da divida publica para 60% do PIB a taxa anual de um vigésimo. O pacto

orcamental - Tratado sobre Estabilidade, Coordenacdo e Governacdo na Unido

Econdmica e Monetaria - entrou em vigor em 1 de janeiro de 2013.

O Tabela 2.2 sintetiza os aspetos cronolégicos suprarreferidos, até 2013, e que relevam

na analise da Crise Econdmica e Financeira de 2008.

Tabela 2.2 Aspetos cronoldgicos da Crise Econdémica e Financeira de 2008

Década de 70

“Crise da Tequila” ocorre no México.

Década de 90

Crise Asiatica afeta todas as economias desse continente.

Margo de 2008

Conselho Europeu informa que a Unido Europeia sofre uma
deterioragcdo da envolvente externa, proveniente dos EUA.

Outubro de 2008

Formalizagao da faléncia do Banco Lehman Brothers.

Conselho Europeu refere-se agora a uma crise de mercados
financeiros.

A Hungria, a Islandia e a Ucrania recorrem ao FMI.

Novembro de 2008

A Zona Euro entra oficialmente em recessao técnica.

Dezembro de 2008

Com a degradacédo rapida da atividade econdmica da Unido
Europeia, o Conselho Europeu refere-se a uma crise econémica e
financeira global.

Dezembro de 2009

Economia da Zona Euro comecga a dar sinais de recuperacao.
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Fevereiro de 2010 défices e dividas publicas.

Recuperagao da Economia da Zona Euro, altera o foco para os

Grécia, Irlanda e Portugal perdem acesso ao refinanciamento.

Margo de 2011 Paises da Zona Euro juntam-se na adesao ao pacto Euro Plus.

Outubro de 2011 Espanha e Itélia perdem também acesso ao refinanciamento.
Conselho Europeu adota medidas para coordenacdo de politicas

Dezembro de 2011 econdémicas, devido ao agravamento da situagdo economico-
financeira.

Janeiro de 2013

Entra em vigor o Tratado sobre Estabilidade, Coordenagédo e
Governagao na Unidao Econdmica e Monetaria.

Neste quadro europeu, é possivel ressaltar que: a crise traz necessariamente licdes para

a agao econdmica e financeira. Na edi¢céo online do “Jornal de Negdcios”, o economista e

professor Jesus (2018, p. 1), destaca trés vertentes como ligbes da Crise Econdmica e
Financeira de 2008:

Em primeiro lugar, aponta como questao central «que o Estado e os bancos centrais
podem e devem controlar o prego do dinheiro e a quantidade deste e do crédito a
emitir». Vai, alias, ainda mais longe e considera mesmo que esta capacidade teria

permitido evitar consequéncias mais gravosas ao nivel da crise de 2008;

Em segundo lugar, «o aumento da regulacao publica do sistema financeiro permite
atenuar e prevenir as crisesy», incumbéncia que, quanto ao crédito, € do Banco de

Portugal;

Por fim, considera que «a integragao e a uniformizagao regulatéria dos sistemas
financeiros a escala dos grandes espagos econémicos permitirdo prevenir e atenuar
as crises como a de 2008.» Assim sendo, releva-se também o papel da
harmonizagdo das politicas da Unido Europeia (transpostas para a legislacao
nacional) nesta area ou até de instituicbes de nivel mundial para que a estabilidade

bancaria se possa concretizar.

Claessens (2015, p. 399) refere a Crise Econémica e Financeira de 2008 como um

lembrete doloroso das diversas interagcbes entre o desenvolvimento dos mercados

macroeconémico e financeiro. Para Fernandes (2019, p. 11), tornou também «evidente a

ligacdo entre o mercado de habitagdo e a economia global», sendo esse o motivo de as

instituicbes monetarias adotarem «um conjunto de Medidas Macroprudenciais, de modo a

assegurar a estabilidade financeira e evitar a acumulagao de risco sistémico», procurando,

16



em periodos de expansédo, restringir o crédito bancario concedido, nomeadamente o

Crédito a Habitacgao.

De facto, o Crédito a Habitacao e as transacdes de imoveis sairam bastante afetadas desta
Crise, uma vez que, em 2004, 86% do valor total de transacdes de imdveis, perto de mais
de 19,7 mil milhdes de euros, teve recurso a crédito bancario. Contudo, no ano de 2013,
ocorreu uma redugdo drastica desta percentagem para 21,6% e para perto de 2,7 mil
milhées de euros em transag¢des (Pacheco, 2019, p. 45). Em 2004, o mercado imobiliario
representava 13,94% do PIB e em 2013 passou para 5,58% do PIB (Pacheco, 2019, p. 12).

Perante este quadro, importa perceber o seu impacto na Economia portuguesa.

2.2.1. Efeitos da crise em Portugal

Na sequéncia destas ligdes apresentadas, iniciamos o olhar sobre os efeitos da crise em
Portugal pela abordagem feita pela Unido Europeia, em todas as fases, dado ter sido fulcral
para as politicas adotadas a nivel nacional em cada um dos paises membros. No caso de
Portugal, na fase financeira da abordagem, mais concretamente no ultimo trimestre de
2008, o governo portugués adotou uma iniciativa de “Reforgo da Estabilidade Financeira

(IREF)” cujo foco era o reforgo das instituicdes financeiras.

Costa e Caldas (2013, p.77) referem que as Medidas da IREF deram origem a diversa

legislagdo em Portugal:

e Lei n.° 60-A/2008, de 20 de outubro, e Portaria n.° 1219-A/2008, de 23 de outubro
- Concessao de garantias pelo Estado, ficando abrangidas as instituicbes de crédito
com sede em Portugal que cumpram os critérios de solvabilidade previstos na Lei;

e DL n.° 211-A/2008, de 3 de novembro - Reforgo dos deveres de informacgao e
transparéncia, nomeadamente na prestacdo de informacdo as autoridades de
supervisdo, na informacao disponivel sobre produtos financeiros complexos,
obrigagdo de comunicagcdo das participagbes detidas, alargamento da
responsabilidade das pessoas coletivas e sistematizagdo de normas e reforgco das
competéncias do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros;

e DL n.° 211-A/2008, de 3 de novembro - Refor¢o da Garantia dos Depdsitos, com
«[a]lteracao do limite de cobertura de 25 mil euros para 100 mil eurosy»;
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Lei n.° 63-A/2008, de 24 de novembro - Reforco da Solidez Financeira das
Instituicbes de Crédito, através de «intervencdo publica direta nos processos de
recuperacgao e saneamento de instituicbes de crédito com niveis de fundos préprios

inferiores aos minimos legais»;

Lei n.° 28/2009, de 19 de junho - Revisdo do regime sancionatorio, ao nivel das
molduras penais e contraordenacionais e das regras sobre a politica de

remuneragao dos membros dos érgaos de administragao e fiscalizagao;

Lei n.° 112/97, de 16 de setembro, Lei n.° 62-A/2008, de 11 de novembro —
Nacionalizagdo do Banco Portugués de Negécios, S.A. (BPN) e concesséo de
garantia do Estado ao Banco Privado Portugués, S.A. (BPP), que seria depois
liguidado em 2010. Estas duas operagdes foram as medidas de resgate bancario,

no ambito do IREF, «que maiores perdas representaram para o Estado portugués».

Na fase expansionista, a reacdo portuguesa passou pela criagao da “Iniciativa para o

Investimento e o Emprego”, Lei n.° 10/2009, de 10 de margo, cujas medidas, conforme

indicam Costa e Caldas (2013, p.78), tinham «um impacto esperado na despesa publica

de 2009 de 1,3 mil milhdes de euros, ou seja, 0,8% do PIB» e passavam por:

Modernizacéo e reconstrucdo de escolas publicas;

Melhoria da eficiéncia energética dos edificios publicos, investimento em redes
inteligentes de energia e apoios para melhoria das infraestruturas de transportes,

de energia e para instalagédo de painéis solares;

Modernizagdo das infraestruturas tecnologicas, nomeadamente banda larga de

Nova Geragao;

Apoio a atividade econdmica, particularmente ao nivel de garantias para
financiamento ou cofinanciamento, seguros de crédito a exportagdo, promogao

externa do pais e apoios fiscais;
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e Apoio ao emprego e reforgo da protegao social, designadamente com redugao das
contribuigdbes para a Seguranga Social a cargo do empregador, em micro e
pequenas empresas, para trabalhadores com mais de 45 anos; apoio a empresas
e trabalhadores com reducdo temporaria da atividade; apoio a empresas na
contratagdo sem termo de jovens e desempregados de longa duragdo ou com mais
de 55 anos; programa de estagios profissionais para jovens e/ou desempregados;
apoio a criagdo de novas empresas por parte de desempregados; apoio a
integracdo de 30 mil desempregados em instituicbes néo lucrativas; aumento da
oferta de cursos de dupla certificagdo; aumento temporario do apoio social aos

desempregados de longa duracéo.

A fase de austeridade chega a Portugal em margo de 2010, com a criacdo do “Programa
de Estabilidade e Crescimento”, conhecido mais tarde como “PEC I”. Em junho de 2010, é
criado o PEC Il, o qual visava reforcar e acelerar a reducao do défice e controlar o
crescimento da divida publica. Em setembro do mesmo ano, € langado o PEC Ill, com foco
na consolidacdo orcamental, nomeadamente ao nivel de cortes nos salarios da
administragdo publica, congelamento de pensdes e aumentos ao nivel do IVA e das
contribuigcdes para a Caixa Geral de Aposentacoes.

Em margo de 2011, é criado o PEC IV, que Costa e Caldas (2013, p. 73) indicam que
«apesar de ser rejeitado na Assembleia da Republica, acabou por ser incorporado no
memorando de entendimento celebrado com o FMI e a Unido Europeia em maio de 2011».
Para estes autores (2013, p. 84), tratava-se de um «plano de austeridade adicional», face
a pressdo das instituicbes europeias para que existisse «<num so6 ano, 2011, uma redugao
do défice de 3,4 pontos percentuais do PIB, isto é superior a que o PEC | previra para trés
anos», devido ao aumento do défice, no valor de 350 milhdes de euros, ocorrido em 2010,
mesmo com o PEC | e os PEC adicionais. Dizem estes autores (2013, p.73) que, em
comum nos diversos PEC, esta a prioridade atribuida a rapida contengao do défice e ao
controlo da divida publica, envolvendo as seguintes medidas:

e areducdo dos encargos salariais da administragao publica e dos sistemas publicos

de pensodes;
e areducgao das despesas de funcionamento do Estado e das prestagdes sociais;
e 0 congelamento do investimento publico;

e a redugao das transferéncias para o sector empresarial do Estado e a

‘racionalizagao’ da rede de prestagao de servigos publicos;
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e areducao dos beneficios fiscais;

e 0 aumento das taxas de impostos diretos e indiretos e sobretaxas de imposto

extraordinarias;
e a aceleracdo do programa de privatizagdes.

No dia 6 de abril de 2011, o Conselho de Ministros anuncia que dirigiu a Comisséo Europeia
um pedido de ajuda externa. Dias depois, séo iniciadas as negociagbes com a Troika
(composta por membros do Fundo Monetario Internacional, Banco Central Europeu e
Comissao Europeia), com a intervengédo do Governo e de dois dos partidos da oposigao,
que foram concluidas com um acordo por unanimidade. O memorando de entendimento

foi depois divulgado, a 3 de maio.

De acordo com Costa e Caldas (2013, p. 73), «[0] memorando assinado com a Troika
incorporou a prioridade conferida ao controlo do défice orgcamental e veio acentuar a
natureza deflacionista da “estratégia de ajustamento” com medidas orientadas para uma
rapida compressao dos salarios». Segundo Costa e Caldas (2013, p. 85), é reconhecido
no memorando que o crescimento econdmico em Portugal, desde 2001, € o mais baixo
entre os estados-membros, em contraste com o desempenho positivo da década anterior,

pelo que se considera este o problema fundamental.

O Grafico 2.1 ilustra a taxa de variagao trimestral do PIB real em Portugal e no conjunto
dos 28 paises da Unido Europeia (0o Reino Unido era membro no momento da sua
elaboragao) e é possivel confirmar que, como mencionado por Costa e Caldas (2013, p.
100), em margo de 2010, com o PEC I, é interrompida a recuperacio iniciada no 2°
trimestre de 2009 e provocada uma recessao. A partir do 2.° trimestre de 2010, o PIB reduz
constantemente e mais do que no conjunto dos restantes estados-membros, acentuando

a divergéncia da economia portuguesa com a média da Unido Europeia.

Para Costa e Caldas (2013, p. 105), a Unido Europeia reconhece tardiamente a crise

devido ao facto de:
1. atribuir a mesma a turbuléncia financeira com origem nos EUA;

2. quando os estados-membros entraram em recessdo ter adotado medidas de

estimulo orgamental com alguma reniténcia;

3. logo que os primeiros sinais de recuperagdo se manifestaram, apressou-se a

reverter as medidas para a “consolidacdo orgcamental”.
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Grafico 2.1 PIB real em Portugal e na Unido Europeia, taxas de variagao trimestrais
Fonte: Costa e Caldas (2013, p. 101)

Para os mesmos autores, a continuidade da abordagem europeia a crise, ao longo do seu
percurso, teve como enfoque a solidez do sistema financeiro, a competitividade e o
equilibrio orcamental, prioridades que se traduziram na mobilizagdo de vultuosos recursos
publicos para resgates bancarios, na aceleracao da flexibilizacdo da regulamentagao das
relacdes de trabalho, no retrocesso da provisdo publica em dominios como a saude, a
educacao e os sistemas de protecdo social e nas privatizacdes.

Costa e Caldas (2013, p. 106) referem ainda, como possiveis lapsos na abordagem a crise

por parte da Unido Europeia, o facto de a mesma:
e se recusar a reconhecer a crise como sendo do Euro;

e mesmo quando os problemas de refinanciamento nos mercados de divida soberana
atingiram paises como a Irlanda ou Espanha, que n&o tinham problemas prévios de
défice ou divida publica, insistiu em atribuir estes casos a indisciplina financeira dos

governos e ao desfasamento entre a evolugao dos salarios e da produtividade;

e interpretar a crise como uma decorréncia da indisciplina orgamental e da perda de
competitividade e, com isso, favorecer a reconfiguragcéo das instituicbes da Unido
Europeia com uma «transferéncia crescente de soberania orcamental e monetaria
para as instancias politicas da Unido que nao é acompanhada, antes pelo contrario,

por qualquer reforgo dos recursos orcamentais da Unidoy;
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e em cada uma das fases, determinar as politicas nacionais, nomeadamente em
Portugal. Ao longo da crise, Portugal efetuou durante os seus resgates bancarios
um «modesto programa de estimulo orgamental e uma sucesséo de programas de
austeridade (PEC) que viriam a culminar no memorando de entendimento» com a
Troika. Este ultimo deveria ser assumido como um «prolongamento da fase da
austeridade inaugurada em marg¢o de 2010 pelo PEC I», sendo que um PEC se
deveria basear «numa concegao de “ajustamento estrutural” em que “consolidagao
orcamental” e “desvalorizagdo interna” se conjugariam para promover um

reequilibrio rapido quer das contas publicas quer das contas externasy;

e provocar consequéncias sociais (ajustamento no emprego, desemprego,
desprotecdo social, aumento das desigualdades, emigracdo...) devastadoras e
diversas lesbes econdmicas e sociais causadas pela recessdo prolongada com

consequéncias duradouras, bem para além do plano tragado;

e poder ter estado na base da deterioracdo das condi¢cdes de recuperacdo no caso
portugués, podendo bloquear a economia nacional na trajetéria de declinio, tanto
ao nivel da Unido Europeia como da Zona Euro, afastando Portugal da

convergéncia pretendida entre os estados-membros.

2.3. Endividamento em Portugal

O crédito produz endividamento aos mutuarios que o solicitam e este endividamento,
através da taxa de esforco, € uma das vertentes a estudar no ambito das restricdes de

crédito, posteriormente nesta dissertacao.

Assim, importa iniciar o estudo deste tema pelo seu conceito. Marques e Frade (2017, p.3)
entendem «por endividamento o saldo devedor de um agregado familiar. Pode resultar
apenas de um compromisso de crédito ou mais do que um em simultaneo, utilizando-se,

neste ultimo caso, o conceito de multiendividamento».

Os mesmos autores consideram o crédito a particulares a principal fonte de endividamento,
onde se englobam, para além do Crédito a Habitacdo em estudo, o Crédito Pessoal, o

Crédito Automovel e outros associados ao consumo.

Para Moreira (2011, p. 3), através de uma abordagem microeconémica, o consumo &
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[ulma escolha individual e utilitaria, na convicgédo de que, estando o consumidor ciente
dos custos e beneficios inerentes as escolhas que estdo a sua disposi¢céo, optara por
aquela que lhe trara maior beneficio. Tendo em conta o principio da escassez,
constata-se que embora 0s nossos recursos sejam finitos, 0 nosso desejo por bens e

servigos é tendencialmente insaciavel.

Partindo desta definicdo, verificamos que efetivamente o endividamento, desde que
ponderado, pode tornar-se util para a gestdo do orgamento familiar em alguns casos,
devendo o crédito ser obtido dentro do efetivamente necessario e comportavel, o que nos
leva a conclusao da referida autora que indica que «[o] grande desafio é fazer uso dos
nossos recursos limitados de forma a satisfazer o mais possivel os nossos desejos, isto €,

de forma a maximizar a utilidade esperada do consumidor».

Verifica-se que nem sempre o crédito sera um problema, bem pelo contrario. Desde que
ponderado, o crédito podera gerar custos mensais inferiores ao arrendamento no caso de
obtencdo de Habitagdo Proépria, por exemplo. O problema surge quando é gerado um
endividamento de tal ordem que cria incumprimento. Marques e Frade (2017, p.3)
entendem como incumprimento «situagées de ndo pagamento atempado por parte do
devedor das prestacdes devidas». Os mesmos autores referem ainda que nas instituicdes
financeiras o incumprimento s6 é considerado dessa forma apos trés prestacdes devidas
e que existe incumprimento definitivo «quando se esgotam as possibilidades de

renegociacéo e se inicia a agao judicial».
Para o Banco de Portugal (2014, p. 7),

[a]s vulnerabilidades e desequilibrios no sistema financeiro tém tendéncia a acumular
durante a fase expansionista do ciclo de crédito: o menor risco de crédito e a
valorizacdo demasiado otimista dos ativos dados em colateral em periodos de
expansdo contribuem para o aumento do crédito e para o investimento em ativos
financeiros e imobiliarios, podendo dar origem a emergéncia de bolhas especulativas

e ao endividamento excessivo.

Esta analogia em muito corresponde a fase de especulagao imobiliaria, associada a uma
valorizacdo em alta dos ativos dados em colateral, que contribuiu para a necessidade das
restricoes efetuadas ao Crédito a Habitagdo no ambito das Medidas Macroprudencias. Isto
porque o momento de maior risco, conforme refere o Banco de Portugal em adicional ao
supra exposto, reside no facto de, em periodo de expansao, os riscos serem subavaliados,

fazendo que sejam assumidos em excesso.
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Numa fase recessiva, os ativos diminuem de valor e o rendimento dos mutuarios diminui,
causando o incumprimento dos contratos de crédito. Caso o comportamento do agente
economico face a recessao seja no sentido de efetuar vendas massivas dos seus ativos,
o Banco de Portugal considera que se trata de uma situacdo em que o efeito sera no

sentido de agravamento de recessao.

Facto relevante é o de, aquando da integracdo da economia portuguesa na Uniao
Europeia, ter sido gerado um endividamento consideravel devido a facilidade de acesso a
financiamento proveniente do exterior, com taxas de juro mais reduzidas. Foi desta forma
gerada uma insuficiéncia da poupanga interna em relagéo ao investimento assumido e um

endividamento elevado dos varios setores.
Para o Banco de Portugal (2014, p. 7)

[nJo caso das familias, o crescimento do crédito destinou-se maioritariamente a
aquisicao de habitacdo. No caso das sociedades nao financeiras, o aumento do
endividamento baseou-se no recurso ao crédito bancario, sem que tenha sido

acompanhado por um nivel adequado de capitalizagao.

Este endividamento tera tido um possivel efeito inverso ao previsivel, ou seja, tera causado
uma maior instabilidade financeira junto das familias que recorreram em excesso ao crédito

num médio/longo prazo, uma vez que, para Farinha e Lacerda (2010, p.1),

[a] crise econdmica recente, no contexto de um elevado nivel de endividamento das
familias, fez aumentar a preocupagao com a sustentabilidade da divida e a capacidade
das familias honrarem os compromissos com o pagamento das suas dividas no curto

prazo.

No entanto, nao foi apenas a procura que aumentou, mas também a oferta, uma vez que,
devido as diminui¢cbes de taxas de juro e a sua volatilidade, terdo sido removidas barreiras
a entrada de mais instituicbes de crédito nos ultimos anos. Com a entrada de novas
instituicbes de crédito e aumento da concorréncia e oferta de crédito, € provocado,

inevitavelmente, um aumento da facilidade no acesso ao crédito.
Para o Banco de Portugal (2018, p.1) no

[a]tual contexto econdmico, regista-se ainda um elevado nivel de endividamento dos
particulares, quando comparado com o contexto internacional, bem como uma elevada
concentragao de exposi¢cdes do sistema financeiro ao crédito a habitagdo. Por outro
lado, observa-se um forte aumento das novas operagdes de crédito a habitagao,

enquanto o stock de crédito ao consumo tem aumentado de forma acentuada.
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Conforme refere a mesma entidade, o nivel de endividamento das familias é determinante
para a estabilidade financeira e para um crescimento econémico sustentavel. Se uma
familia entra em dificuldades financeiras, condiciona a capacidade de cumprimento do

crédito e esse facto tem impacto na rendibilidade das institui¢gdes financeiras.

Importa referir que a capacidade financeira dos particulares tem também impacto na sua
capacidade de obter capitais préprios e de possuir rendimento mensal suficiente para que
possa recorrer ao Crédito a Habitacdo para compra e venda de habitagdo, obras de
beneficiacdo ou construcao de habitagao prépria, que fazem parte do bem-estar familiar.
A existéncia de muitas destas realidades gera ainda impacto na atividade econémica em

geral, uma vez que, com menos rendimentos, existe menos consumo.
O Banco de Portugal (2018, p. 2) indica que

[a] divida total dos particulares representava 107% do rendimento disponivel, no
terceiro trimestre de 2017. Em 2016, o racio de divida financeira dos particulares em
Portugal (106%) continuava acima da média da area do euro e situava-se entre os mais

elevados da area (Grafico 2.2), ndo obstante a redugéo ocorrida desde 2009.
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Grafico 2.2 Racios de divida financeira dos particulares em percentagem do rendimento

disponivel. Fonte: Dados do Eurostat. Calculos do Banco de Portugal (2018, p. 2)

Adicionalmente, a recente recuperagdo econémica, num quadro em que as taxas de juro
permanecem muito baixas e em que se assiste a uma recuperacdo dos pregos da
habitagcédo, tem sido acompanhada por uma menor restritividade dos critérios de concesséao

de crédito, num contexto de aumento de concorréncia entre instituicdes.

25



E nesta sequéncia que surge a necessidade de intervencdo do Banco de Portugal, através
das Medidas Macroprudenciais, com vista a concessao de crédito sustentavel para familias

e mutuantes.

26



3. Restricoes de crédito

A Crise Econdmica e Financeira internacional, conforme refere o Banco de Portugal (2014,
p.3), colocou visiveis os desequilibrios e vulnerabilidades de todo o setor financeiro e
provocou a criagdo de intensas reformas na forma como é regulado e supervisionado o
setor a nivel mundial. Nessa sequéncia, foi criada a Politica Macroprudencial, na linha de
responsabilidades da referida instituicdo, de forma a criar um reforgco de resiliéncia do
sistema financeiro conjuntamente com a consequente promogao da estabilidade financeira,

sendo este tipo de politica extremamente recente, inclusivamente a nivel europeu.

3.1. Politica Macroprudencial do Banco de Portugal

Para o estudo da Politica Macroprudencial, importa referir que o Banco Portugal tem um

papel importante nesta politica. E o Banco de Portugal (2018, p.1) que

[e]nquanto autoridade macroprudencial nacional [...] define e executa a politica
macroprudencial, designadamente identificando, acompanhando e avaliando riscos
sistémicos, bem como propde e adota medidas de prevencéo, mitigacdo ou reducao

desses riscos, com o objetivo de reforcar a resiliéncia do setor financeiro.

Ao longo dos ultimos anos tem sido incrementado o volume de investigacdo nesta area,
nomeadamente quanto a identificacdo dos indicadores que sinalizam a acumulacédo de
riscos, estimativa da probabilidade de ocorréncia de uma crise financeira com base nessa
informacéao e delineagdo de modelos que permitam percecionar as interligacbes entre os
varios setores econdémicos (financeiro e nao financeiros), tudo com a finalidade de verificar
a probabilidade de ocorréncia de uma crise e de identificar as instituicbes que possuem

maior importancia sistémica.

Miranda (2020, p. 46) refere que a Politica Macroprudencial existe também fora do setor
bancario, sendo que «[n]a esfera do setor financeiro ndo bancario, as sociedades de
seguros e os fundos de investimento correspondem as entidades que tém suscitado um
maior e crescente interesse dadas as suas carateristicas e o maior risco associado as
atividades que desenvolvem». Por este motivo, o autor refere que «até ao momento, as
recomendagdes sobre possiveis instrumentos macroprudenciais com vista a mitigar as
fragilidades e vulnerabilidades do setor financeiro nao bancario, incidem

predominantemente sobre estes subsetores do sistema financeiro».
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Para Claessens (2015, p. 404), a Politica Macroprudencial interage com outras politicas,
como € o caso da Monetaria, podendo cada Politica potenciar ou diminuir a eficacia de
outra. O autor refere que ambas séo uteis para a gestao anticiclica, sendo que a Monetaria
privilegia a estabilidade de pregos e da Economia, enquanto a Macroprudencial se vira
para a estabilidade financeira. Acrescenta ainda as Politicas Fiscal e Microprudencial como

exemplos de interagédo.

No que se refere a competéncia para a elaboragao de medidas na area bancaria, o Banco

de Portugal (2014, p. 3) indica que

embora a politica macroprudencial seja da competéncia das autoridades nacionais, o
Banco Central Europeu (BCE) pode, no ambito do Mecanismo Unico de Superviséo
(MUS) da Uniao Bancaria, propor requisitos mais exigentes do que os aplicados pelas
autoridades nacionais relativamente as medidas dirigidas ao setor bancario previstas

na legislagdo comunitaria.

Nao obstante a existéncia de um elevado nivel de endividamento dos particulares no
contexto internacional e um elevado financiamento a habitagéo, o Banco de Portugal indica
existir um forte aumento das novas operagodes de Crédito a Habitacdo bem como do Crédito

ao Consumo.

O aumento da consciéncia de que a concessao de crédito € um fator de risco para os
mutuantes, a recente recuperagido econoémica, as taxas de juro bastante baixas, o aumento
da concorréncia entre instituicbes e a recuperagdo dos pregcos da habitagdo geram
confianca nos mercados e estimulam o crédito, o que faz com que a Autoridade
Macroprudencial recomende restricdo nos critérios a observar na concessao de crédito,

para que se tente manter a saude financeira e nao seja criada confianga excessiva.

De facto, Claessens (2015, p. 400) defende que identificar com precisdo as componentes
externas que operam no sistema financeiro € uma importante ajuda para determinar as

Politicas Macroprudencias a aplicar.

Para o Banco de Portugal, estas reformas s&o elencadas no Acordo de Basileia lll e surgem
para melhorar a capacidade de absorg¢ao do setor bancario quanto a choques que possam
ocorrer em cenarios adversos de natureza econdémica e financeira. Para o efeito, de acordo
com Mendes (2013, p. 6),
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[n]o final do ano de 1974 foi criado, no seio do BIS, o Comité de Basileia de Supervisao
Bancaria (BCBS), como um férum de trabalho que cria padrdes de supervisdo bancaria,
gestdo de risco e boas praticas nos bancos ao nivel internacional, sem qualquer

autoridade formal de supervisdo supranacional.

Quanto ao enfoque que esta na origem da criagao do férum, o proprio Comité de Basileia

de Supervisao Bancaria (1988 citado por Mendes (2013, p.6)), indica-o como sendo o

[flortalecimento da robustez e estabilidade do sistema bancario internacional e garantir
que a plataforma fosse justa e consistente ao nivel da sua aplicagcdo aos bancos em
diferentes paises, procurando diminuir as desigualdades nas condigdes de

concorréncia entre os bancos a nivel internacional.

No sentido de compreender melhor a relevancia destes acordos na area financeira, em

especial na Banca, importa que seja efetuado um estudo mais detalhado.

3.1.1. Acordos de Basileia l, Il e Ill

Até ao presente, foram ja aplicados trés acordos de Basileia, os Acordos I, Il e Ill. Cada
um deles trouxe inovagdes em relagdo ao anterior num processo de melhoria continua do

seu conteudo e da sua consequente relevancia.
Acordo de Basileia |

De acordo com Mendes (2013, p. 8), o Comité de Basileia publicou em julho de 1988, na
cidade suica de Basileia, o Acordo de Basileia I, que s6 seria implementado na totalidade
em 1992,

Este primeiro acordo de Basileia foi publicado com o objetivo de garantir a estabilidade do
setor financeiro e para o efeito estabelecia niveis minimos de capital para os bancos,
tentando garantir que as condigdes de competitividade das instituigdes financeiras fossem
uniformes, tendo em conta as flutuagbes legislativas que ocorrem entre os varios paises.
A este propésito, convém esclarecer o conceito de niveis minimos de capital. Segundo o
BIS (2006, citado por Mendes (2013, p. 8)), os niveis minimos de capital nas instituicdoes
financeiras correspondem ao «capital necessario para que a instituicao financeira seja vista
pelos seus credores e contrapartes como viavel numa perspetiva de continuidade e de

funcionamento saudavel, minimizando a possibilidade de faléncia no sistema bancario».

Mendes (2013, p. 8) refere que esta exigéncia € um dos pilares de Basileia, presente em

todos os acordos publicados até hoje, e que para tal o capital é divido em duas partes:
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e Capital Principal, que Mendes (2013, p. 8) define como sendo

[clonstituido pelo capital social, reservas, lucros acumulados, resultados liquidos do
exercicio e deduzidos os valores das agdes proéprias, do capital ainda nao consolidado,
0s prejuizos acumulados, as despesas pré-operacionais e as imobilizacdes

incorporeas;

o Capital Suplementar que, para Mendes (2013, p. 8), é «constituido pelas reservas de
reavaliagdo, provisao geral e para o risco de crédito e instrumentos de capital de
natureza hibrida (compostos pelas acdes preferenciais perpétuas e a divida

subordinada)».

As limitagbes deste acordo estdo, ainda segundo a analise de Mendes (2013, p. 11), na
obrigatoriedade de os bancos terem constantemente um capital minimo como caugao que
possa provisionar possiveis perdas, mesmo as ndo esperadas. Este facto deve-se aos
métodos de contabilizagdo de ativos e tipologia de riscos considerados no calculo, n&o

sendo considerado o cambio, entre outros fatores.
Acordo de Basileia ll

Na sequéncia dessas limitagdes, surge o Acordo de Basileia Il. Mendes (2013, p. 13) indica
que este segundo acordo € publicado no dia 26 de junho de 2004, num contexto de
aumento da volatilidade dos mercados, colapso de grandes empresas e crises monetarias

na Asia e na Russia.
De acordo com Mendes (2013, p. 13), os principais objetivos do acordo Basileia Il eram

[aljustar os requisitos de capital dos bancos aos riscos a que estdo expostos, acabando
por melhorar as praticas de mitigacao de risco e gestdo do mesmo nas instituicdes,
com o fim de preservar a solidez e solvabilidade do sistema financeiro. Outro objetivo
foi responder a inovagao dos mercados e a expansao dos requisitos de divulgagdo com

o intuito de promover a disciplina do mercado.
Acordo de Basileia lll

Apesar de sé no dia 31 de dezembro de 2007 o segundo acordo de Basileia ter sido
implementado na sua plenitude, na sequéncia da crise de 2008, o Comité publicou, no dia
12 de setembro de 2010, o Acordo de Basileia llI.
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Mendes (2013, p. 20) refere que este Acordo «[e]stabeleceu novas regras de capital
minimo em relagao a sua qualidade, liquidez e absorgédo de prejuizos, com o objetivo de
reforcar a estabilidade e o crescimento do sistema financeiro a nivel mundial» e, de acordo
com Vicente (2015, p.14), «visa sobretudo acautelar o sistema financeiro, permitir um
funcionamento sustentado e minimizar perdas. Com este fim, foram introduzidas regras,
regulamentos e requisitos com a finalidade de minimizar o risco (liquidez, crédito, mercado,

operacional.)».

Na analise destes trés acordos de Basileia, Mendes (2013, p. 29) conclui que o grande

problema dos mesmos é que

[a]lparecem sempre por “reacdo” e nao por “antecipagdo”. A crise surge e em
consequéncia procura-se emendar aquilo que Ihe deu origem. Ndo seria muito dificil
antever que qualquer crise financeira a ocorrer, iria “apanhar” os bancos com capitais

proprios minimos (fruto da alavancagem enorme que t€ém nos seus balangos).

Para o referido autor, o maior problema associado ao sistema financeiro & o risco sistémico,
uma vez que representa precisamente que o nao controlo de um problema numa ou num
conjunto especifico de instituicbes financeiras pode afetar todo o sistema num efeito

domind, motivo pelo qual o intuito dos acordos de Basileia deveria ser o de antecipacéo.

3.2 Medidas Macroprudenciais do Banco de Portugal

Para aplicacao da Politica Macroprudencial, o Banco de Portugal (2014, p.4) indica que
deve ser efetuada a «definicdo de objetivos, a identificagdo de riscos que possam
comprometer o alcance desses objetivos e a selegdo de instrumentos para mitigar, ou
mesmo evitar, os riscos, permitindo assim atingir os objetivos pretendidos», com o objetivo
final de contribuir para que seja possivel preservar a estabilidade financeira,
nomeadamente com um reforco do setor financeiro e consequentemente a prevencgao do

risco sistémico.

Tendo em conta a amplitude e dificuldade de mensuragdo do objetivo final, o primeiro
passo para a adogao desta politica e consequente operacionalizagcado e transparéncia é a
definicdo de objetivos intermédios, sendo a monotorizacdo do cumprimento destes
objetivos a melhor forma de avaliar o progresso das entidades que os aplicam e atuar mais

diretamente sobre a efetiva origem do risco.

Para a aplicagao das Medidas Macroprudenciais, conforme ja referido, o Banco de Portugal

(2014, p. 10) define quatro objetivos intermédios, que sao
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e Mitigar e prevenir o crescimento excessivo de crédito e a alavancagem;

e Mitigar e prevenir o excessivo desfasamento de prazos e a falta de liquidez do
mercado;

e Limitar as concentragdes diretas e indiretas de exposicgdes;

o Limitar incentivos para a assungao de riscos excessivos por parte de instituigdes

de importancia sistémica.

Assim, é relevante definir os instrumentos associados a aplicacdo de cada um destes

objetivos intermédios, definidos pelo préprio Banco de Portugal.

3.2.1. Instrumentos para mitigar e prevenir o crescimento de crédito

Claessens (2015, p. 407) afirma que varios foram os instrumentos propostos no ambito da
Politica Macroprudencial, mesmo antes da Crise Econdmica e Financeira de 2008, o que
despertou um olhar mais atento sobre este tema. Apesar desse facto, o autor indica que
que a maioria dos instrumentos utilizados na atualidade sao aplicados as instituicées
bancarias, muito provavelmente devido a um conhecimento menor acerca dos fatores

externos noutros setores.

Quanto ao Crédito a Habitacdo, vertente principal de crédito a estudar no ambito da
presente dissertagéo, importa focar o primeiro objetivo intermédio: “Mitigar e prevenir o

crescimento excessivo de crédito e a alavancagem”.

Para aplicagdo deste e dos restantes objetivos, é relevante que seja efetuada uma
adequada selecdo de instrumentos para a sua implementagdo, pelo que o Banco de

Portugal (2014, p. 9) indica que

[flace a complexidade e abrangéncia do objetivo associado a manutencéo da
estabilidade financeira, a falta de experiéncia na aplicagao desta politica, por ser ainda
recente a nivel internacional, e ao facto de alguns requisitos macroprudenciais estarem
em processo de revisdo (e.g. requisitos de liquidez), o conjunto de instrumentos

selecionados é necessariamente flexivel, devendo ser objeto de avaliagdo permanente.

Face a relevancia dos instrumentos para a aplicagdo de cada um dos objetivos, é
importante que seja assegurada uma cobertura adequada dos riscos que se pretende
mitigar, para os quais o Banco de Portugal (2014, p. 6) tem por base critérios de eficacia,

eficiéncia e transparéncia, com o intuito de avaliar:

1. Em que medida o instrumento permite atingir o objetivo;
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2. Se o0 custo ou eventuais efeitos adversos decorrentes da sua ativagdo sao
proporcionais face aos objetivos pretendidos;

3. Se o instrumento é claro e percetivel quanto a aplicagao e aos objetivos que
pretende alcangar, de forma a conferir credibilidade e “accountability” as decisdes

de politica.

O primeiro ponto assume relevancia no sentido em que se o instrumento nao permitir um
apoio relevante para a persecugao do objetivo, podera causar apenas custos e transtornos

as partes envolvidas, sem qualquer beneficio.

O segundo ponto enquadra-se claramente no impacto social das restrigdes, um ponto
relevante desta dissertagdo. Se o impacto negativo ao nivel dos ganhos dos mutuantes e
ao nivel da possibilidade do acesso das familias ao crédito for superior ao beneficio para

o cumprimento do objetivo do instrumento, o instrumento ndo devera ser aplicado.

O terceiro ponto é essencial na aplicabilidade do instrumento. Se as instituicbes que
concedem crédito ndo souberem como aplicar o instrumento, ou puder existir uma
interpretacao dubia do mesmo, ira apenas ser perdido o enfoque e qualidade pratica da

sua aplicagao.

Assim, para o objetivo intermédio que, conforme referido, se destina a “mitigar e prevenir
0 crescimento excessivo de crédito e a alavancagem”, os instrumentos de Politica
Macroprudencial associados ao objetivo suprarreferido indicados pelo Banco de Portugal
(2014, p. 10) sédo

e Reserva contraciclica de fundos proéprios;

¢ Requisitos setoriais de capital;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo e o valor do ativo dado em
colateral;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo ou do servigco da divida e o

rendimento do mutuario.

Estes instrumentos carecem de monitorizacao relativamente aos objetivos previamente
fixados, em linha com a necessidade de avaliagdo permanente referida, para que se possa
garantir a credibilidade da politica macroprudencial, através de disponibilizagao regular de

informacgéao e obtengado da maior clarificagao possivel quanto aos objetivos a alcangar.

O Banco de Portugal (2014, p. 9) ressalva que os instrumentos selecionados nao devem

ser vistos como uma lista taxativa e restrita mas sim como instrumentos prioritarios na
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aplicagao desta politica, devendo existir uma maior abrangéncia de objetivos e

instrumentos para a sua operacionalizagao a nivel nacional.
Reserva contraciclica de fundos proprios

Olhando para cada um dos instrumentos, € vital definir reserva contraciclica de fundos
proprios. E pretendido que seja constituida uma reserva num periodo de fase ascendente
do crédito, de forma a aumentar a resiliéncia do sistema bancario face ao crescimento
excessivo de crédito, devendo essa mesma reserva ser apenas libertada aquando da fase
descendente do crédito, de forma a conter as perdas. Assim, o pretendido é que numa fase
mais favoravel as instituicbes estabelegam uma reserva que as torne mais sustentaveis

numa eventual fase mais desfavoravel.
O Banco de Portugal (2014, p. 11) entende que

[e]ste instrumento contribui para reforcar a resiliéncia do sistema financeiro na medida
em que, para satisfazer este requisito adicional de capital, as instituigdes financeiras
terdo de aumentar o seu nivel de capital regulamentar (através de emissdes de capital
adicional, retencao de lucros ou de dividendos), ou condicionar a evolugao dos seus
ativos ponderados pelo risco (através da reducao de ativos ou aumentando a proporgao

de ativos com menor ponderagéo de risco).

Estas medidas tém impacto direto sobre as taxas de juro e crescimento de crédito, pelo
que pode a oferta de crédito ser reduzida caso se verifique a reducao de ativos, provocando
gastos aos bancos. A aplicacdo deste instrumento implica ainda um acompanhamento
constante da evolugdo do crédito, para que seja percetivel em que momento deve ser

constituida a reserva e em que momento devera ser utilizada.

Contudo, os riscos do crescimento excessivo do crédito abrangem, frequentemente,
apenas um setor da economia, como por exemplo a especulagdo associada ao setor
imobiliario e por consequéncia ao crédito habitacado, pelo que o Banco de Portugal (2014,
p.12) considera que

[elmbora a reserva contraciclica de fundos proprios possa ser considerada um
instrumento eficaz e eficiente para mitigar riscos de natureza ciclica, trata-se de um
instrumento demasiado abrangente e pouco vocacionado para situagbes em que o0s

fatores de risco se concentram num determinado setor.

Para estes casos, surgem instrumentos vocacionados para riscos setoriais, de modo a nédo

existir uma restricdo da economia de uma forma geral. Sao estes os:

34



e Requisitos setoriais de capital;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo e o valor do ativo dado em
colateral;

e Limites ao racio entre o montante do empréstimo ou do servico da divida e o

rendimento do mutuario.
Requisitos setoriais de capital

Os requisitos setoriais de capital sao, geralmente, aplicaveis a crédito hipotecario, ou seja,
crédito garantido pela hipoteca de um imével, como é o caso do Crédito a Habitagao.
Quanto a sua aplicagdo, o Banco de Portugal (2014, p. 12) indica que estes requisitos

podem ser impostos sob duas formas:

e de uma forma direta, através de um requisito de capital adicional;

e de forma indireta, através de alteracbes nos pardmetros que determinam os
requisitos de capitais, nomeadamente através de uma ponderagao de risco mais
elevada para o crédito imobiliario ou imposicdo de um limite minimo mais elevado

para as perdas em caso de incumprimento.
Limites aos racios

As medidas que impdem limites aos racios reforgcam a resiliéncia através da restricdo do
acesso ao crédito. Ao serem impostos limites ao racio DSTI é diminuido o risco de
incumprimento de crédito e ao serem impostos limites ao racio LTV é diminuido a possivel

perda decorrente do crédito.

Neste ponto e quanto ao racio LTV, o Banco de Portugal (2014, p. 12) reforga a importancia
de uma correta avaliagdo do valor do colateral (geralmente o imével) como forma de limitar
futuras perdas em caso de incumprimento, onde o numerador do racio LTV deve ser
adequado a cada operagdo, de acordo com o menor valor entre o valor de

aquisicao/investimento e o valor de avaliagao do imoével.

E também reforcado pelo Banco de Portugal (2014, p. 12) o relevo de o numerador do racio
DSTI ser definido de forma a abranger a totalidade do crédito garantido através da
hipoteca, de forma a evitar o contorno deste instrumento através de uma segunda hipoteca

ou da subdivisdo do financiamento.

Contudo, a forma de aplicagao do calculo e limites aos referidos racios nas instituicdes

mutuantes abrangidas serdo explanadas nas secg¢bes seguintes, no ambito do Aviso n.°
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4/2017 e da Recomendacgéao para os novos contratos com consumidores, emanados pelo

Banco de Portugal.

3.2.2. Aviso n.° 4/2017

Na sequéncia do DL n.° 74-A/2017, de 23 de junho, que transpbs parcialmente para o
ordenamento juridico portugués o conteudo da Diretiva n.° 2014/17/UE, do Parlamento e
do Conselho Europeus, de 4 de fevereiro de 2014, foi legislado o dever de os mutuantes
avaliarem a solvabilidade dos consumidores, no ambito de financiamentos relacionados

com Crédito a Habitagao e crédito com garantia hipotecaria ou equivalente.
De acordo com o Banco de Portugal (2017, p. 1),

[e]stabelece-se no referido diploma legal que os mutuantes devem, em momento
anterior a celebragédo do contrato de crédito e, bem assim, previamente a qualquer
aumento do montante total do crédito, avaliar a capacidade e propens&o do consumidor
para o cumprimento do contrato de crédito. Mais se prevé que o mutuante s6 deve
celebrar o contrato de crédito quando o resultado da avaliagédo de solvabilidade indicar
que é provavel que as obrigagdes do contrato de crédito sejam cumpridas nos termos

contratualmente previstos.

O Banco de Portugal (2017, p.2) define avaliagdo de solvabilidade como «a avaliagdo da
capacidade e propensdo de o consumidor cumprir as obrigagdes decorrentes do contrato
de crédito» e consumidor como «a pessoa singular que atua com objetivos alheios a sua
atividade comercial ou profissional nos contratos de crédito abrangidos pelo disposto no
DL n.° 74-A/2017 e no DL n.° 133/2009».

A fim de dar cumprimento a estes dois aspetos, o Banco de Portugal criou o Aviso n.°
4/2017, onde elenca procedimentos e critérios que devem ser adotados pelos mutuantes
aquando da referida avaliagdo de solvabilidade, em todos os créditos hipotecarios ou

equivalentes.

Para o efeito, é indicado pelo Banco de Portugal (2017, p.1) que foram consideradas as
orientagdes sobre a avaliagdo de solvabilidade em contratos de crédito hipotecario
emanadas pela Autoridade Bancaria Europeia, em 2015, num contexto de implementacao
da Diretiva que serviu de base a este Aviso, e pelo Parlamento e Conselho Europeus, em
2014, relativas ao Crédito a Habitacao.
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Na sequéncia e no uso da competéncia que lhe é conferida pelo artigo 76.°, n°1 do
RGICSF, o Banco de Portugal estabelece assim algumas orientagées no a&mbito do referido
Aviso, comegando no artigo 3°, onde refere o dever de as instituicdes que concedem
crédito deverem concedé-lo de forma responsavel, atendendo a situagado financeira,
objetivos e necessidades dos consumidores, bem como a natureza, montante e

caracteristicas do contrato de crédito a celebrar.
O Banco de Portugal (2017, p.2) define o contrato de crédito como o

contrato pelo qual uma instituicdo concede ou promete conceder a um consumidor um
crédito sob a forma de mutuo, diferimento de pagamento, crédito revolving ou qualquer
outro acordo de financiamento semelhante, incluindo, designadamente, a locagao

financeira.

Vinca assim a responsabilidade social do mutuante no que diz respeito ao endividamento
das familias, numa dupla perspetiva de prevengao quanto ao mutuario apenas se endividar
de acordo com as suas necessidades e possibilidades financeiras e quanto ao mutuante
ndo conceder crédito que tenha uma probabilidade elevada de se traduzir em

incumprimento, preservando a saude financeira de ambos os intervenientes.

O momento em que ocorre a avaliagao de solvabilidade é indicado pelo artigo 4.°, onde se
mostra que deve ser efetuada em momento anterior a celebragédo do contrato de crédito,
ou de qualquer aumento do montante total do crédito que ocorra na vigéncia do contrato
de crédito, estabelecendo o n.° 3 do artigo 4.° que o 6nus da prova de cumprimento dos

deveres indicados pelo Aviso é dos mutuantes.

O artigo 5.° vinca a relevancia da preméncia da informacao obtida no dmbito da avaliagao
de solvabilidade ser apenas a efetivamente necessaria mas suficiente e proporcionada
acerca dos rendimentos e despesas do consumidor, devendo os primeiros ser regulares e
ser verificada no minimo a sequéncia de trés meses anteriores a avaliagao (artigo 7.°), e
as segundas terem em consideragdo uma estimativa prudente e razoavel das despesas
regulares do mutuario, bem como os custos em que o mesmo incorre se o financiamento
Ihe for concedido, conjuntamente, se aplicavel, com outros encargos que tenha em curso
(artigo 8.°).
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Os elementos que o Banco de Portugal considera relevantes nesta avaliagdo sao
elencados nas alineas a) a e) do n.° 2 do artigo 5.°. Contudo, o mutuante devera solicitar
os elementos indispensaveis para comprovar a sua veracidade, advertindo o mutuario de
gque a nao prestacdo das informacdes ou elementos necessarios, ou prestacido dos
mesmos desatualizados ou falsos, tem como consequéncia a ndo concessao do crédito ou

nao aumento do montante total (artigo 6.°).

3.2.3. Recomendagao para novos contratos com consumidores

No seguimento das competéncias do Banco de Portugal, ja anteriormente elencadas, e de
forma a combater o elevado nivel de endividamento das familias associado ao que
considera ser uma elevada exposicdo do sistema financeiro ao Crédito a Habitagcdo e um
risco no que toca a resiliéncia do setor bancario, aquela instituicdo cria, em 2018, uma

Recomendacgdo no ambito dos novos contratos de crédito celebrados com consumidores.

A referida Recomendacéao, que teve a sua entrada em vigor no dia 1 de julho de 2018,
visava a concessao de crédito a consumidores, nomeadamente créditos a habitacao,
créditos com garantia hipotecaria ou equivalente e crédito ao consumo, introduzindo limites
a alguns dos critérios tidos em consideracao na avaliagdo de solvabilidade aquando da
concessao dos referidos créditos.

O Banco de Portugal (2018, p.1) considera a existéncia desta necessidade na sequéncia

do Aviso n.° 4/2017 e de um quadro de recente recuperagao econdémica associado a:

e um forte aumento das novas operacgdes de Crédito a Habitagao;

e um crescimento relevante do stock de crédito ao consumo;

e pratica de taxas de juros reduzidas;

e um acentuado aumento dos precos do setor imobiliario residencial,

e aumento da concorréncia entre instituicées bancarias.
Limites ao racio LTV

A Recomendacéo, no artigo 11.°, comeca por impor limites ao racio LTV, racio este que o
Banco de Portugal (2018, p. 5) indica que se deve considerar como «o racio entre o
montante total dos contratos de crédito garantidos por um determinado imével e o preco
de aquisicdo ou o valor da avaliagcdo do imovel dado em garantia para crédito(s) a
habitagcao e crédito(s) com garantia hipotecaria ou equivalente».
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A Recomendacgéo refere assim, no artigo 3.°, quanto ao racio LTV nos referidos créditos,

que:

A avaliagdo do imovel dado em garantia deve ser efetuada por um perito avaliador
de imoveis;

O calculo do referido racio devera ter como numerador o montante do(s)
empréstimo(s) a garantir e como denominador o menor valor entre o da aquisi¢ao
do imovel e o da avaliagcdo do mesmo;

No caso de créditos destinados a construgcdo, para o denominador devera ser
considerado o menor entre o valor do terreno somado ao custo das obras a efetuar
e o valor de avaliacdo definido pelo perito avaliador para o imével aquando da
conclusdo da construgao;

No caso de créditos para obras de beneficiagdo em imdéveis adquiridos ha menos
de dois anos, para o denominador deve ser considerado o minimo entre o valor de
aquisicao do imovel somado ao custo das obras e o valor de avaliagédo definido pelo
perito avaliador para o imével aquando da conclusado das obras;

No caso de créditos destinados a obras em iméveis adquiridos ha um periodo igual
ou superior a dois anos, o denominador devera ser sempre o valor de avaliagéo
definido pelo perito avaliador para o imével aquando da conclus&o das obras;

Para qualquer crédito a habitagdo, com garantia hipotecaria ou equivalente que nao
se enquadre nos casos anteriores e que o imével tenha sido adquirido ha um
periodo igual ou superior a dois anos ou adquiridos a titulo gratuito, o denominador

devera ser sempre o valor de avaliacdo do imovel.

Quanto aos limites ao racio LTV, o artigo 5.° dispde que é recomendado que:

Nao sejam concedidos financiamentos de crédito para aquisicdo ou construcao de
habitagao propria e permanente que excedam um LTV de 90%;

Nao sejam concedidos Créditos a Habitagado, créditos com garantia hipotecaria ou
equivalente destinados a outras finalidades que n&o habitacdo propria e
permanente que excedam um LTV de 80%;

Nao sejam concedidos Créditos a Habitagao, créditos com garantia hipotecaria ou
equivalente para aquisicdo de imoveis detidos pelas proprias instituicbes com LTV
superior a 100%;

Nao sejam concedidos contratos de locagao financeira imobiliaria com LTV superior
a 100%.
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Quanto a estes calculos, importa referir que o Banco de Portugal (2018, p. 5) considera
como Habitagao Propria e Permanente «aquela onde o mutuario ou este e o seu agregado
familiar mantém, estabilizado, o seu centro de vida familiar», pelo que os casos fora deste
conceito deverao ser enquadrados com um LTV igual ou inferior a 80%), excetuando as
excegoes pontuais que permitam que o LTV tenha um maximo de 100%.

Limites ao racio DSTI

De seguida, a Recomendagao enquadra o racio DSTI que, para o Banco de Portugal (2018,
p. 5), é o racio «entre o montante da prestacdo mensal calculada com todos os
empréstimos do(s) mutuario(s) e o(s) seu(s) rendimento(s) mensal(ais)», ou seja, na
concessao de um novo crédito devem também ser consideradas as prestacdes mensais
dos créditos que ja estdo a decorrer, uma vez que afetam o rendimento do mutuario e a

sua capacidade para assumir novas responsabilidades crediticias.

Para o calculo do racio DSTI, o artigo 4.° indica que o numerador devera ser o valor da
prestacdo mensal calculada para todos os financiamentos que o mutuario tenha em curso

e o denominador devera ser o rendimento mensal do(s) mutuarios (s).

Quanto ao numerador, é entendido que devem ser consideradas efetivamente todas as
prestacdes de créditos em curso, mesmo quando se trata de créditos excluidos do ambito
da Recomendacao, desde que apresentem um plano de reembolso definido.

Quanto ao denominador, é referido que os rendimentos anuais do(s) mutuario(s) devem
ser divididos pelos 12 meses do ano, para um calculo mensal em concordancia com o
calculo mensal dos encargos. Para além disso, deve ser considerada uma redugéo de,
pelo menos, 20% caso a idade do mutuario mais velho (caso seja mais que um) seja
superior a 70 anos no momento do vencimento do contrato, excetuando se o(s) mutuario(s)

estiverem reformados aquando da celebracao do mutuo.
Para o Banco de Portugal (2018, p. 5) deve ser considerado rendimento o

montante anual recebido pelo(s) mutuario(s), liquido de impostos e de contribuigbes
obrigatérias a Seguranga Social, de acordo com a ultima declaragao de rendimentos
para fins tributarios e/ou com informagao relativa ao rendimento obtido nos trés meses
anteriores ao momento da avaliagdo da solvabilidade, de acordo com o disposto no

artigo 7.° do Aviso do Banco de Portugal n.° 4/2017, de 22 de setembro.

O artigo 6.° dispde, acerca das recomendagdes aos mutuantes, que quanto aos limites do
racio DSTI:
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e nao concedam créditos com um DSTI superior a 50%;

e seja imposto um limite de 20% do total de créditos concedidos com DSTI até 60%;

e 0 limite de 60% no racio DSTI ndo seja ultrapassado em mais de 5% do total dos
créditos concedidos;

e sempre que seja ultrapassado o limite de 50% no racio DSTI, deve ser justificado
pelas instituicbes os elementos adicionais que estiveram na base da analise de
solvabilidade do(s) mutuario(s), de forma que seja garantida a adequagédo dos

critérios de analise de solvabilidade.

Tendo em conta que se esperam subidas de taxas de juro, o Banco de Portugal (2019, p.
11) indica que o calculo do racio DSTI devera ter «também em consideracéo, no seu
numerador, um aumento na taxa de juro, que varia em fungdo do prazo original dos
contratos e do regime de taxa de juro», conforme consta da Tabela 3.1. Desta forma, é
possivel testar se os mutuarios sdo capazes de suportar os efeitos no servigo da divida da

expectavel subida de taxas de juro.

Tabela 3.1 Agravamento da taxa de juro em cada prazo de crédito

Prazo do contrato e aumento do indexante

Regime de taxa de e
juro <5 anos >S5 anos e >10 anos
<10 anos

Varidvel e mista +1 pp +2pp +3 pp

Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 11)

Devera ser tido em conta, de acordo com a leitura da Tabela 3.1, um aumento de 1 ponto
percentual em créditos com prazo igual ou inferior a 5 anos, de 2 pontos percentuais em
créditos com um prazo superior a 5 anos e igual ou inferior a 10 anos e de 3 pontos

percentuais em créditos com um prazo superior a 10 anos.
Limites a maturidade

Quanto aos limites a maturidade, o artigo 7.° dispbe que é recomendado que a maturidade
dos novos contratos de Crédito a Habitagdo, créditos com garantia hipotecaria e créditos
com garantia equivalente ndo exceda os 40 anos, devendo a maturidade média destes
contratos convergir gradualmente para os 30 anos até ao final de 2022. Para os novos
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contratos de crédito ao consumo, é recomendado um limite maximo de 10 anos, contados

a partir da entrada em vigor do contrato.

Indicagoes adicionais

A ultima adverténcia, artigo 8.°, refere-se a regularidade dos pagamentos pelo que é
aconselhado que os pagamentos de capital e juros dos contratos de crédito sejam

efetuados de forma regular.

O artigo 9.° reforga a obrigatoriedade de os mutuantes aplicarem os critérios adequados
de gestdo de risco em todas as operacbes e de aferirem a adequagdo dos diferentes
indicadores de cada operagédo em relacao a sua viabilidade e termos legalmente previstos,
ainda que as mesmas se encontrem dentro dos parametros definidos pela Recomendagao
do Banco de Portugal no ambito dos novos contratos de crédito celebrados com
consumidores. Pretende-se, deste modo, que os mutuantes tentem evitar que as
operagdes sejam concedidas, na sua generalidade, com todos os indicadores no teto
maximo definido pela Recomendacio, uma vez que, se a tendéncia for conceder créditos
abaixo desses limites, o risco assumido pelo mutuante sera ainda inferior ao recomendado,

contribuindo para a saude financeira.

De acordo com o Banco de Portugal (2018, p. 11), é das instituicdes (mutuantes) a
responsabilidade de assegurar que dispdem de meios e processos adequados para a
implementagcdo da Recomendagio e para permitir um acesso atempado do Banco de
Portugal aos dados e elementos que considere relevantes para verificagdo do cumprimento
da mesma. A implementagao da Recomendacgéo sera monitorizada pelo Banco de Portugal

com periodicidade minima anual, de acordo com o artigo 10.°.

Em caso de incumprimento dos limites impostos, os mutuantes devem reportar ao Banco
de Portugal a justificagdo que sera alvo de avaliagao e, caso a justificagdo nao seja aceite,
a Autoridade Macroprudencial nacional pode emitir outro tipo de medidas no ambito das

suas competéncias.
Contratos excluidos da Recomendagao

O Banco de Portugal (2019, p. 8) acrescenta ainda que excluiu das Medidas

Macroprudenciais:

e contratos destinados a prevenir ou regularizar situagdes de incumprimento, pelo
relevo que registou no balango dos mutuantes e por se verificar que o risco que se

pretendia prevenir ja se materializou ou esta perto de se materializar;
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e 0s contratos de crédito celebrados ao abrigo do regime de concessao de crédito
bonificado a habitagdo a pessoa com deficiéncia, na otica de protecdo destes

mutuantes;

e contratos de crédito cujo montante total seja igual ou inferior a dez vezes a
remuneragao minima mensal garantida, uma vez que é considerado o montante
reduzido, que a avaliagao de solvabilidade é mais precisa e que o cumprimento de
procedimentos mais restritivos poderia condicionar de forma excessiva o mercado

de crédito ao consumo;

e 0s contratos de crédito sob a forma de facilidades de descoberto e outros créditos
sem plano de reembolso definido (incluindo cartdes e linhas de crédito), por
considerar existir dificuldade de aplicagdo a estes contratos de algumas das
medidas previstas na Recomendacao, como racio DSTI que pressupde prestacdes
constantes e nesta tipologia de contratos ndo possui um plano de reembolso

previamente definido nem uma duragao concreta.
Sumula da Recomendagao

De forma a sintetizar as restrigdes de crédito impostas nas novas operagodes de crédito, o
Banco de Portugal (2019, p. 9) divulgou a Tabela 3.2 que designou de «Sumula da
Recomendagao», na qual as restricdbes séo divididas por grupos de tipologia com a

respetiva recomendacéao e explicacdo da sua forma de aplicagao.

Tabela 3.2 Simula da Recomendacao

Em novos créditos concedidos:

- Para aquisicao ou construcido de HPP: LTV <
90%;

- Para aquisi¢ao ou construgcdo de imoveis com
Limites ao LTV* outras finalidades: LTV < 80%.

Excecao: Imoveis detidos pelas proprias
instituicbes e contratos de locagao imobiliaria:
LTV £ 100%.

DSTI £ 50%.
o Excecoes, em relagdo ao montante total de
Limites ao DSTI créditos concedidos por cada instituicido em
cada ano:

- até 20% pode ter DST n&o superior a 60%;

43



- Até 5% pode ultrapassar os limites da DSTI.

- Maturidade < 40 anos;

Limites a Maturidade* - Maturidade média global deve convergir,

gradualmente, para 30 anos, até 2022.
Requisitos de pagamentos - Devem ter pagamentos regulares e capital e
regulares* Juros.

*Para concessao de novos Créditos a Habitagao, créditos com garantia hipotecaria ou equivalente.
Fonte: Adaptado de Banco de Portugal (2019, p. 9)

3.2.4. Instrugcao n.° 19/2017

Em adicional, importa lancar ainda um olhar sobre a Instrugdao n.° 19/2017 do Banco de
Portugal, de 15 de dezembro, que entra em vigor no dia 1 de janeiro de 2018, antes ainda
da Recomendacao, e aprova o modelo da Ficha de Informacdo Normalizada Europeia
(FINE) bem como as instru¢des a adotar pelos mutuantes no preenchimento do referido
modelo e o conteudo da informacao adicional a disponibilizar ao consumidor. Esta
instrugao é divulgada pelo Decreto-Lei n.° 74-A/2017, de 23 de junho, que transpde para a
legislagéo portuguesa a Diretiva n.° 2014/17/UE, do Parlamento e Conselho Europeus, de

4 de fevereiro.

Pereira (2019, p. 41) alerta que «[ulma das [...] preocupagdes do Banco de Portugal,
enquanto regulador do mercado, foi a introdugdo de critérios objetivos e idénticos para
todas as instituicbes de crédito que permitissem aos clientes poderem comparar a oferta
dos varios bancos no que se refere ao crédito a habitagcido». De modo a dar cumprimento
a esse objetivo e a cumprir a Diretiva europeia, é assim tornada homogénea a informacao
transmitida pelas instituicdes de crédito ndo apenas em Portugal mas em toda a Uniéo
Europeia, tornando a comparacdo mais intuitiva. E ainda sistematizada a informacdo que

deve obrigatoriamente constar da FINE, a saber:
e a Taxa Anual de Encargos efetiva Global (TAEG);
e a Taxa Anual Nominal (TAN);

e 0s demais encargos associados ao financiamento (comissdes, despesas, seguros,

etc.);
e 0 prazo, numero de prestagdes e montante das mesmas;

e 0 cross selling associado a operagao;
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e 0 Montante Total Imputado ao Consumidor (MTIC).

«Fazem ainda parte da FINE dois planos financeiros, um com as condi¢gdes negociadas e
aprovadas e um outro plano que é calculado com a taxa de juro igual a mais elevada
registada nos ultimos 20 anos» (Fernandes, 2019, p. 41), para que o0 consumidor possa
estar informado sobre qual seria a sua prestacdo se as taxas de juro evoluissem até ao

maximo registado nos ultimos 20 anos.

3.3 Impacto das restricoes de crédito

Ledo e Santos (2004, p.1), «xnuma fase de abrandamento da atividade econdmica ou de
crescimento negativo da economia, a atitude dos bancos no que diz respeito a concessao
de crédito é especialmente importante», remetendo assim para o eventual impacto social
das restricdes de crédito. De facto, € em situagcdes em que os particulares se encontram
em maiores dificuldades financeiras que mais necessitam de financiamento, seja para bens

de uso familiar ou para um investimento que pode gerar uma nova fonte de rendimento.

Sem descurar a relevancia do crédito para as familias, com a Recomendacgao para novos

contratos com consumidores, o Banco de Portugal (2019, p. 4) pretende

[a]tuar de forma preventiva de modo a promover, por um lado, a ndo assungéao de riscos
excessivos pelas instituicdes de crédito e sociedades financeiras na concessao de novo
crédito, [...] por outro, [...] o acesso dos mutuarios a financiamento sustentavel,

minimizando o risco de incumprimento.

E assim limitada a concessao de crédito a mutuérios com perfil de risco mais elevado, para
0s quais a concessao de novos créditos afetaria seriamente a capacidade financeira para
0 bom servigo da divida, seja naquele momento ou no caso de ocorrer uma subida
acentuada das taxas de juro. Contudo, o Banco de Portugal (2019, p. 8) alerta que «a
aplicagdo de um limite maximo ao servigo da divida das familias face ao seu rendimento

mensal liquido podera afetar o consumo privado financiado pelo crédito».

45



Para Martins (2020, p. 14), «[a] preocupagado com o risco e com 0s critérios de concessao
de crédito ndo sao algo novo na mentalidade das instituigcbes, estas sempre utilizaram
indicadores internos para verificar a sustentabilidade da concecdo de crédito a cada
mutuario». Comparando o inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito que foi
realizado pelo Banco de Portugal em janeiro de 2003 e outubro de 2019, a autora verifica
que o perfil de risco do mutuario, a maturidade do contrato, as garantias exigidas e a
verificacdo do seu valor (através do LTV) eram igualmente uma preocupagédo nos dois

momentos.

Martins (2020, p. 14) indica que o problema residia no facto de estes indicadores serem
flexiveis e na possibilidade de se tornar menos restritivos no momento de concessao de
crédito «como por exemplo, dando demasiado valor ao colateral dos mutuarios ou até
estendendo a maturidade do contrato para facilitar os pagamentos mensais dos mutuarios,
ja que nao existia nenhuma diretiva do supervisor em contrario». Estas facilidades
aumentavam substancialmente o risco na concessé&o de crédito e poderiam constituir um

risco sistémico.

Justificam-se as medidas tomadas, como a imposi¢ao de limites ao racio LTV aliada a uma
combinacdo dos limites da maturidade do empréstimo com os limites ao racio DSTI, para
que a extensao da maturidade nao camufle a influéncia do crédito neste ultimo racio (Banco
de Portugal, 2019, p. 6).

Assim, a Recomendacdo diminui o risco assumido pelos bancos nas novas operacoes e
provoca menor exposi¢ao a volatilidade dos ativos dados em colateral, apesar de poder
sacrificar alguns ganhos comerciais dos bancos, caso abrande o crédito. Porém, os
mutuarios deverao ter mais condi¢des para conseguirem cumprir o servigo da divida e as
familias desfavorecidas ficam mais protegidas das facilidades que provocam o

endividamento excessivo.

Para Martins (2020, p. 14), na busca pela estabilidade financeira, existem duas linhas de

defesa a considerar:

e a primeira refere-se as instituigées financeiras, que tém de procurar uma «gestao
sa e prudente em termos de rentabilidade e de solvabilidade, recorrendo-se para
tal de métodos de gestédo e de controlo de riscos adequados e de uma verificagao
da solvabilidade das suas contrapartes». Para isto devem cumprir as normas

elaboradas pelo Banco de Portugal.
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e asegunda é relacionada com a protegcéo dos mutuarios, com a necessaria aplicagao
dos procedimentos e critérios previstos no Aviso n.° 4/2017 do Banco de Portugal
«de forma a evitar que exista uma verificagcdo desadequada da solvabilidade dos

mutuarios».
Para a autora, o objetivo desta primeira linha

nao é substituir a gestdo competente dos érgédos de administracdo, nem a gestao de
controlo interno dos 6rgaos de fiscalizagdo e as fungdes de controlo, nem o papel
desempenhado pelos auditores externos das instituigdes, mas sim assegurar que a
instituicao seja capaz de salvaguardar a sua propria solvabilidade e solidez financeira

e a seguranca dos fundos que Ihes sejam confiados.

Porém, esta primeira linha n&o evita necessariamente que os bancos assumam riscos
desnecessarios ou que ocorram choques na Economia, que nem sempre sao previsiveis.
Para Martins (2020, p. 15), é perante esses factos que entra a necessidade da segunda
linha, «constituida pelas autoridades de supervisdo que tém de implementar medidas para
antever ou reduzir as situagdes de instabilidade financeira», onde a autora considera
especialmente relevante a Recomendag¢ado do Banco de Portugal no ambito dos novos

contratos de crédito.

O Banco de Portugal (2019, p. 10) refere ainda que, apesar de baseada em orientagoes e

experiéncias internacionais semelhantes, a Recomendacéo é inovadora e

pioneira uma vez que abarca tanto o crédito a habitagdo como o crédito ao consumo,
sendo que a maioria dos paises definiu somente limites para o crédito a habitacdo. Em
segundo lugar, a medida considera, no calculo do racio DSTI, choques nas taxas de
juro, [...] e no rendimento do mutuario. Por fim, e apesar de um conjunto de autoridades
macroprudenciais de outros paises ter adotado somente um critério, a introducao

simultanea de limites - LTV, DSTI e maturidade - reforga a sua eficacia.

Revela-se assim que, nao obstante a frequente referéncia a que as Medidas
Macroprudenciais sdo elaboradas na base na experiéncia na adogao de instrumentos
semelhantes noutros paises e em orientagdes internacionais, as medidas tém um carater
arrojado, uma vez que vao ainda mais longe e com mais restricdo tanto ao nivel das
tipologias de crédito abrangidas como dos racios restringidos. Porém, o Banco de Portugal
(2019, p.9) afirma que foram definidos limites ndo muito distantes das praticas normais de

concessao de crédito no setor bancario.
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A fragilidade da Economia portuguesa, em relagdo as maiores economias da Europa e do
Mundo, pode ser uma justificagdo para a necessidade de tomar mais medidas, mas, por
outro lado, essa fragilidade da Economia também justifica uma maior necessidade de

financiamento e a existéncia de menores garantias por parte dos particulares.

Quanto as medidas relacionadas com o racio LTV, analisadas anteriormente no &mbito da
Recomendacédo, foram criados racios limite diferenciados para situagdes de Habitacdo
Propria e Permanente (90%) e restantes finalidades (80%). Este diferencial teve por base
o pressuposto de que, se os mutuarios entrarem nalguma dificuldade financeira, irdo dar
primazia ao cumprimento de obrigagbes associadas e/ou garantidas pela sua Habitagcao
Prépria e Permanente, conclusdo que teve também por base o estudo da experiéncia

internacional efetuado pelo Banco de Portugal.

Os capitais proprios exigidos no momento da celebragdo do contrato asseguram a
existéncia de um valor minimo da garantia para salvaguarda do mutuante em caso de
incumprimento e € denominado por Loss Given Default na lingua inglesa. No entanto, o

Banco de Portugal (2019, p.10) indica que

foi necessario introduzir limites diferenciados no caso [...] de iméveis em carteira (limite
ao racio LTV de 100%) para garantir que as instituicdes continuam com o processo de

redugcdo de NPL em balango, que em parte sdo compostos por bens imdveis.

Importa referir que estamos perante créditos NPL (Non-Performing Loan), em portugués
créditos nao produtivos, quando um cliente bancario deixa de cumprir as prestacées de um

financiamento.

Um outro aspeto que diferencia a Recomendacao das praticas aplicadas anteriormente
esta relacionado com a utilizacdo do minimo entre o preco de aquisicdo e o valor da
avaliagdo no calculo do denominador do racio LTV. O Banco de Portugal (2019, p.10),
refere que anteriormente os bancos utilizavam, maioritariamente, o valor de avaliacéo
como denominador no calculo do LTV, independentemente de o valor negociado entre as
partes ser superior ou inferior, pelo que os capitais préprios na aquisicdo nao relevavam

da mesma forma.
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Quanto a maturidade, com um maximo de 40 anos e definida também em linha com as
orientagdes internacionais, é pretendida, pelo Banco de Portugal (2019, p. 12), a
convergéncia da mesma para 30 anos até 2022, para que «permita alguma flexibilidade
em caso de incumprimento ou dificuldades de pagamento dos contratos de crédito»,
possibilitando uma extensdo do prazo de pagamento, se necessario, ou outro tipo de

renegociacao.

Independentemente do exposto, o Banco de Portugal (2019, p. 13) alerta para o facto de
os valores indicados na Recomendagao se referirem a limites, ou seja, valores maximos
aplicaveis pelos mutuantes nas operacdes de crédito. Assim, os mutuantes devem aferir a
adequacido dos varios indicadores das operagdes de crédito, uma vez que nao se
pretendem que sejam ultrapassados os limites impostos aos racios mas podem ser

aprovados inferiores, dado que constitui um menor risco.

Aparentemente, a solucdo parece ser preventiva para mutuante e mutuario. Porém, é
necessario verificar o impacto que estas medidas podem ter nos particulares e até nos

lucros comerciais dos mutuantes, ou seja, a relagao custo-beneficio das medidas tomadas.

Segundo Santos, Teles e Serra (2014, p. 5) em conjugacao com Vicente (2015, p. 5), é
notavel a transformacgao ocorrida nos ultimos 40 anos na habitagdo em Portugal, passando
de uma grande quantidade de bairros de lata e clandestinos, sem quaisquer condi¢des de
vivéncia, sobretudo na periferia das grandes cidades, a uma atualidade em que a maioria
da populagao é proprietaria da sua propria habitagdo, com verdadeiras condicdes de

habitabilidade, existindo igualmente uma elevada oferta de imdveis no mercado.

Todavia, o mesmo autor considera que nem tudo foi positivo. O aumento do volume de
iméveis para venda e do desemprego, devido a crise de 2008, incrementou o

endividamento das familias e os niveis de incumprimento.

3.3.1. Enquadramento histérico da Habitacao

Tracando o percurso histérico da evolucdo da Habitacdo, de acordo com Santos, Teles e
Serra (2014, p. 10), até aos anos cinquenta, as iniciativas existentes para promogao de
alojamentos direcionavam-se a habitagao social, num reflexo do regime ditatorial existente,

e eram centradas nas maiores caréncias de alojamento que existiam naquela década.
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Apds a Revolugao de 25 de Abril de 1974, conhecida como “revolucao dos cravos”, uma
concentracdo da populagcdo na zona periférica das grandes cidades através de fluxos
migratorios, originou o alojamento clandestino. Foram expostas caréncias habitacionais de
maior relevo nos grandes centros urbanos que nio estavam preparados, em termos de

infraestruturas e oferta de alojamento, para tal densidade populacional.

De acordo com Neves (2000, p. 4), em 1970, somente 49% das familias portuguesas
possuiam a habitagao onde residiam, no entanto, surgiram sucessivos governos apos 1976

a centrar a politica habitacional no apoio a construcio e aquisicdo de casa propria.

Pacheco (2019, p. 15) destaca que, com a aprovagado da Constituicdo da Republica
Portuguesa (CRP), com publicagdo no Diario da Republica N.° 86/1976, Série |, de 10 de
abril de 1976, o artigo 65° consagrou o Direito a uma Habitacdo adequada. No texto
atualizado do artigo, tiveram apenas alteragdo da publicagdo original o conteudo das
alineas b) e ¢) e adigao da alinea d), tudo no numero 2. Releva-se neste tema apenas os

primeiros trés pontos do artigo:
1. Todos tém direito, para si e para a sua familia, a uma habitagdo de dimensao

adequada, em condi¢bes de higiene e conforto e que preserve a intimidade pessoal e

a privacidade familiar.
2. Para assegurar o direito & habitagdo, incumbe ao Estado:

a) Programar e executar uma politica de habitagao inserida em planos de ordenamento
geral do territério e apoiada em planos de urbanizacdo que garantam a existéncia de

uma rede adequada de transportes e de equipamento social,

b) Promover, em colaboragao com as regides autbnomas e com as autarquias locais,

a construcdo de habitagbes econdmicas e sociais;

c) Estimular a construgdo privada, com subordinagéo ao interesse geral, e 0 acesso a

habitagado propria ou arrendada;

d) Incentivar e apoiar as iniciativas das comunidades locais e das populagdes,
tendentes a resolver os respetivos problemas habitacionais e a fomentar a criagao de

cooperativas de habitagdo e a autoconstrugao.

3. O Estado adotard uma politica tendente a estabelecer um sistema de renda

compativel com o rendimento familiar e de acesso a habitagao propria. [...]
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Neste artigo da CRP, para além de ficar claro que se pretende qualidade de Habitacao
para qualquer cidadao, nos pontos 2 e 3 o Estado chama a si a responsabilidade de apoiar
o desenvolvimento deste setor, de forma direta ou com apoio aos privados, bem como de

tornar a renda compativel com os orgamentos familiares.

Santos, Teles e Serra (2014, p. 18) indicam que, no final dos anos oitenta, existiu uma
tentativa de descentralizagdo da criacdo de habitagdo, com o incremento de iniciativas
locais de promocao de habitagdo social, passando para a criagdo do programa de apoio
as Cooperativas de Habitagdo Econdmica (CHE). No entanto, indicam que as elevadas
taxas de juro, «o aumento dos custos de natureza fiscal, processual e burocratica; e o
consequente incremento dos custos finais de habitagdo» retiraram algum sucesso a esta

medida.

Para evitar esse entrave, € iniciado em 1984 o processo de liberalizagao bancaria, para
constituicdo de novos bancos privados, sendo o Banco Comercial Portugués o primeiro.
Em 1989, uma revisdo constitucional alarga esta medida a privatizacdo da maioria dos

bancos publicos, tendo como consequéncia uma extingdo dos limites ao crédito.

Ocorre um consideravel aumento de crédito na década de noventa que, para Santos, Teles
e Serra (2014, p. 13), se deve a instauragao do «[c]rédito incentivado por beneficios fiscais,
por bonificagcdo dos empréstimos e por um desenho do sistema financeiro favoravel a
expansao deste mecanismo de provisao habitacional». Para Vicente (2015, p.5) foi
igualmente relevante a extingao das taxas de juro administrativas e limites de crédito

impostos.

O Gréfico 3.1. demonstra os fogos construidos para habitagao entre 1950 e 2010, onde é
visivel uma clara estagnag¢ao da construgdo do setor publico e uma subida de influéncia
do setor privado de 1950 até 2003.

Para Seixas & Antunes (2019, p. 7), a crise financeira e as exigéncias do consequente
resgate levaram a aprovacdo de varias politicas de atragdo de investimento para a
reabilitacdo urbana, de onde se destaca o Regime Excecional para a Reabilitagdo Urbana
(RERU), que foi criado em 2014, o qual dispensa algumas exigéncias técnicas relativas a
reabilitagdo urbana, que eram exigentes e onerosas, facilitando assim a reabilitagdo de

edificios.
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Grafico 3.1 Obras concluidas de fogos construidos para habitagao. Fonte: Santos, Teles e
Serra (2014, p. 13)

Na Uniao Europeia, em 2018, de acordo com o Eurostat (2020), em média, 70% da
populacao ja vivia em Habitagdo Prépria. Nos dados de cada pais ha uma variagéo, desde
51,4 % na Alemanha até 96,4 % na Roménia. No caso de Portugal, 36,3% vive numa
Habitacdo Prépria com financiamento em curso, 38,2% vive numa casa ja paga, 12,6%
recorreu a arrendamento a pregos de mercado e 12,9% obteve um arrendamento a precgo

reduzido ou gratuito.

Na atualidade, o maior desafio prende-se, mais do que em relagao a oferta de habitagao,
com os precos da habitagdo em Portugal, que tém escalado até valores pouco
comportaveis para a generalidade dos particulares portugueses, especialmente na zona
litoral.

3.3.2. Pregos da Habitacao

Conforme Neves (2000, p. 4), «[a] compra ou constru¢cdo de casa propria para residéncia
permanente constituem para grande parte das familias portuguesas o maior investimento
que realizam em toda a sua viday. Esta afirmacao é datada do ano de 2000, mas constitui
ainda hoje um retrato realista do encargo financeiro que acarreta a aquisicado de um imével,

num contexto de grande valorizagdo do imobiliario.
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O Banco de Portugal (2019, p. 6) nao pretende que a Recomendacéao de julho de 2018 por
si so influencie o abrandamento do desenvolvimento do mercado imobiliario. Todavia,
pretende que a mesma proporcione a mitigagdo do risco de o crédito concedido

internamente influenciar de forma mais direta a subida de pregos do imobiliario.

Nao obstante, para Martins (2020, p. 17), «[e] m geral, as restrigdes ao racio de LTV estao
associadas a um efeito de desaceleragao relativa ao crescimento dos precos das casas, a
transacdes de imdveis em menores quantidades e a redugao no volume de crédito», pelo
que a influéncia devera ser verificavel, ainda que de forma gradual. Uma vez que quanto
maior o prego do imovel a adquirir, maior sera o nivel de capitais préprios minimo exigido.
Assim, os limites impostos podem, de facto, reduzir os pregos do imobiliario, 0 consumo

privado e o nivel de endividamento das familias.
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Grafico 3.2 Valor mediano das vendas por m? de alojamentos familiares, Portugal, NUTS
Il e municipio, 2.° Trimestre de 2018. Fonte: INE (2018, p. 2)
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A preocupagdo com os pregos da habitagdo surge na sequéncia de uma tendéncia de
aumento dos precos que ndo € acompanhada pelo aumento do nivel do rendimento dos
mutuarios. Esta tendéncia de aumento ocorre um pouco por todo o pais, porém, com
especial enfoque no concelho de Lisboa, conforme é verificavel no Grafico 3.2., que se
reporta ao 2.° trimestre de 2018, momento prévio a entrada em vigor da Recomendacao (1
de julho de 2018).

De acordo com o INE (2018, p. 2), no referido trimestre,

o preco mediano de alojamentos familiares em Portugal foi 969 €/m2, registando um
aumento de +2% relativamente ao trimestre anterior e +8,15% relativamente ao
trimestre homadlogo. O prego mediano da habitagdo manteve-se acima do valor nacional
nas regides Algarve (1 465 €/m2), Area Metropolitana de Lisboa (1 305 €/m2) e Regi&o
Auténoma da Madeira (1 159 €/m2).

Apesar desta tendéncia aparentar estar mais centrada em Lisboa e, com alguma distancia,
Loulé, Funchal e Porto, o INE alerta ainda que «38 municipios apresentaram um preco
mediano de venda de habitagdo acima do valor nacional, localizados maioritariamente nas

sub-regides Algarve (13 municipios) e Area Metropolitana de Lisboa (11)».

O Grafico 3.3 demonstra que até ao momento da entrada em vigor da Recomendacao,
existia uma descida dos pregos da habitagdo, que iniciou no primeiro trimestre de 2018.
Porém, o terceiro trimestre de 2018 trouxe uma nova subida dos precgos, ainda que com
oscilagbes. Assim, ndo é possivel concluir um impacto imediato da Recomendacido em

estudo nos pregos, mas pode ser possivel a médio/longo prazo.
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Grafico 3.3 indice de precos da Habitagdo em habitacées existentes, habitagdes novas e

no total nacional, em percentagem Fonte: INE (2019, p. 1)
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Para Fernandes (2019, p.11) os efeitos dos pregos da habitagdo na economia real ocorrem
principalmente através dos balancos das familias, do setor financeiro e do setor da
construcao. Refere ainda que grande parte do patriménio liquido das familias corresponde
a bens imobiliarios, uma vez que, em 2013, 75% das familias em Portugal tinham uma
habitacdo propria e a residéncia principal correspondia a 49,8% dos ativos detidos pelas

familias.

Tavares, Pereira & Moreira (2014), citados por Fernandes (2019, p. 30)?, analisaram a
evolugcao de varios indicadores macroecondmicos e relacdo com os precos de habitacéo,
entre 2003 e 2011, tendo constatado que o PIB, as taxas de juro (nomeadamente a
Euribor), os financiamentos concedidos e o nivel de confianga no setor foram
estatisticamente significativos para a dindamica dos precos de habitagdo em Portugal. A

taxa de desemprego nao apresentou uma influéncia significativa.

De todos os indicadores referidos, apenas os financiamentos concedidos apresentaram
efeitos negativos, tendo todos os outros efeitos positivos, possibilitando considerar que as
restricdes de crédito podem efetivamente contribuir para uma diminui¢cdo dos precgos. De
relevar que, no referido estudo, a taxa de desemprego nao apresentou uma influéncia
significativa e que, entre 2000 e 2007, o investimento direto estrangeiro no setor da
habitacdo aumentou a procura e teve, consequentemente, impacto no aumento dos precgos
dos imdéveis, mas asumiu principal foco no Algarve, na procura de Habitagdo Secundaria

ou investimentos.

3.4 Procedimentos de Auditoria na verificagao da aplicagao das
Medidas Macroprudenciais

No ambito da Auditoria, podem ser efetuados procedimentos com vista a obtencao de
prova também neste ambito. Baptista da Costa (2017, p. 201) indica sete procedimentos

gerais de Auditoria, dos quais se destacam dois neste ambito:

e inspecgao de registos e/ou documentos, podem ser internos ou externos, em papel,
forma eletrénica ou outra aplicavel, e a sua analise «consiste no exame daqueles
que suportam as diversas transagdes ou operagbes», como sera o caso dos

documentos que suportam a concesséao de crédito;

2 Tavares, F. A,, Pereira, E. T., & Moreira, A. C. (2014). The portuguese residential real estate market. an evaluation of the last decade.
Panoeconomicus.
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e recalculo, «[tJrata-se da verificacdo da exatiddo dos calculos aritméticos de
documentos ou de registos efetuados pela empresa assim como da adequagao das
bases em que foram efetuados». Ainda que os calculos dos racios mais relevantes
neste tema sejam efetuados através de sistemas automatizados, os dados inseridos
ou as bases em que foram efetuados podem estar incorretos, pelo que podera ser

relevante esta analise.

Fazendo uma analise mais especifica a conformidade com as Medidas Macroprudenciais,
importa estudar duas perspetivas: a da Auditoria Interna de cada instituicdo bancaria e a

do Banco de Portugal.

3.4.1. Auditoria Interna
A Auditoria Interna consiste num

[s]ervigo ou departamento interno incumbido pela Direcgado de efectuar verificagdes e
avaliar os sistemas e procedimentos da entidade com vista a minimizar as
probabilidades de fraudes, erros ou praticas ineficazes. A auditoria interna deve ser

independente no seio da organizagao e reportar directamente a Direcgao.

Devido a estas fungdes, a Auditoria Interna torna-se relevante em qualquer organizacao
qgue tenha este departamento. Na perspetiva desta area, a verificagao da implementacao

das Medidas Macroprudencias enquadra-se numa Auditoria de Conformidade, que

[clonsiste na verificagdo do cumprimento, por parte organizagdo auditada, das
condigdes, regras e regulamentos de diversas origens, tanto externos como internos.
De uma forma geral, os resultados deste tipo de auditoria sdo comunicados a
autoridade que esteve na origem dessas condigdes, regras e regulamentos. (IPAD,
2009, p.13)

Neste caso, trata-se principalmente de uma Auditoria de Conformidade Regulamentar,
dado que os auditores devem ter em atencao regulamentos aprovados especificamente
para a atividade bancaria, emanados, no caso em aprego, pelo Banco de Portugal.

3.4.2. Banco de Portugal

O Banco de Portugal (2021, p.1) efetua o0 acompanhamento e supervisdo das instituicdes
bancarias através da Supervisdo Microprudencial. Enquanto a Supervisao
Macroprudencial se foca em todo o sistema financeiro, a Supervisdo Microprudencial

procura assegurar solvabilidade e solidez financeira em cada uma das institui¢cdes
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bancarias no longo prazo, bem como garantir a seguranga dos fundos que foram confiados
as referidas instituigdes. A mesma instituigcao refere ainda que «prossegue estes objetivos
no quadro do Mecanismo Unico de Supervisdo, do qual faz parte na qualidade de

autoridade nacional de supervisdo».

O Mecanismo Unico de Supervisdo (MUS) entrou em funcionamento no dia 4 de novembro
de 2014, é dirigido pelo Banco Central Europeu (BCE) e conta com a participagdo de
autoridades nacionais competentes nesta matéria de cada um dos paises que integra a
UE, sendo o Banco de Portugal o representante portugués. O MUS fiscaliza a forma como

os bancos se financiam, concedem financiamentos e investem.

O Banco de Portugal (2021, p. 1) esclarece que o MUS efetua uma distingdo entre as
instituicbes de crédito consideradas significativas e as consideradas menos significativas.
As mais significativas tém supervisao direta do BCE e as restantes tém supervisao direta
das autoridades nacionais competentes com articulagao e reporte ao BCE, que fica com
uma supervisao indireta. A classificagdo dos bancos numa destas duas categorias ¢é feita

com base em critérios quantitativos e qualitativos e atualizada com frequéncia.

O MUS, a semelhanca das restricbes de crédito, seqgue uma linha da UE em que se
pretende a convergéncia entre os paises, tanto nas normas a aplicar como na supervisao

da sua aplicacgao.

A atividade de supervisdo do Banco de Portugal ndo substitui a gestdo competente das
instituicbes bancarias nem o papel desempenhado pelos auditores externos nas mesmas.
Enquanto Supervisor Microprudencial, cabe a esta instituicdo, em articulagcdo com o BCE,
verificar o cumprimento das obrigagdes por parte das instituigdes supervisionadas,
«intervindo para que eventuais falhas sejam corrigidas, sem nunca eximir as instituicoes
das suas responsabilidades, nomeadamente a de dispor de um modelo de governo e de

um sistema de controlo interno robustos e eficientes» (Banco de Portugal, 2021, p. 1).

O Banco de Portugal, tendo presente a legislagdo nacional e da UE, no quadro do MUS,
exerce a sua supervisdo com base, entre outros, nos principios sistematizados na Tabela
3.3.

57



Tabela 3.3 Principios na Supervisao do Banco de Portugal

Intrusividade, proatividade
e tempestividade

Acompanha de perto as instituicées, sempre que
necessario através de inspegcbes nas
instalacdes das instituicbes supervisionadas, de
forma pro-ativa e tempestiva.

Proporcionalidade

Tem em consideracdo a dimensdo e a
complexidade das atividades das instituicoes
supervisionadas.

Orientagao para o risco

Adequa a sua atuacido ao perfil de risco das
instituicbes supervisionadas.

Harmonizagao de praticas
de supervisao

Interpreta e implementa as normas prudenciais
de forma consistente e coerente.

Espirito critico e
independéncia

Atua de forma critica e que nao coloque em
causa a sua independéncia.

Presta contas sobre a sua atuacao as diversas
partes interessadas, nos limites do dever de
segredo a que esta vinculado, pelo artigo 80.° do
RGICSF.

Responsabilizacao

Alinhamento pelas
melhores praticas
internacionais

Acompanha e incorpora no exercicio da
supervisdo as melhores praticas internacionais
neste dominio.

Atua no cumprimento rigoroso da Lei e do

Legalidade Direito.

Fonte: Adaptado de Banco de Portugal (2021, p. 1)

Como exemplo de intervencédo, um Comunicado de 3 de dezembro de 2012 do Banco de
Portugal revelou a ocorréncia do programa de inspecdes on-site a exposicdo das
instituicdes financeiras aos setores da construgao e promogao imobiliaria com referéncia a
30 de junho de 2012, num momento em que era ja referida uma preocupagao com o
contexto macroecondmico. Foi ja uma demonstragao de apreensio em relagdo a conexao
entre o mercado imobiliario e os bancos, num programa que envolveu os oito maiores

grupos bancarios nacionais, que representavam 80% do sistema bancario portugués.

Os trabalhos decorreram entre junho e novembro de 2012, com recurso a duas empresas
de auditoria. Da populagédo em analise, que incluia entidades dos setores de construgédo e
promogao imobiliaria e também entidades relacionadas, foi extraida uma amostra de 56%
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e «[a] avaliagao dos niveis de imparidade registados para as exposigbes da amostra foi
efetuada com base em critérios conservadores e de forma a garantir um tratamento

homogéneo» (Banco de Portugal, 2012, p. 2).

Existe também o Programa Especial de Inspeg¢des — SIP — que foi desenvolvido pelo Banco
de Portugal no ambito do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira. Com
referéncia a 30 de junho de 2021, a referida instituigdo (2014, p. 1) refere que o SIP «inclui
uma avaliagao abrangente das carteiras de créditos para confirmar a suficiéncia dos niveis
de imparidades». Foi analisada uma amostra significativa de mutuarios, dado que abrangia
«0s 50 grupos econémicos com maior exposi¢ao crediticia junto de cada grupo bancario»
bem como de outras entidades selecionadas com base em indicadores de risco de crédito,

gue cobriam 50% da carteira de crédito.

A inspegao teve em conta a metodologia e base historica de informagédo que suportam o
calculo de imparidades em cada grupo bancario, bem como as politicas de gestdo dos
riscos de crédito e os respetivos procedimentos de controlo, com especial atencdo na

avaliagao de garantias e de créditos problematicos.
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4. Impacto das Medidas Macroprudenciais na Concessao de
Crédito

Chegados ao momento da analise do impacto das Medidas Macroprudenciais nos bancos,
verifica-se que, num artigo da edi¢cédo online do jornal “Publico”, de fevereiro de 2019,
Soares (2019, p. 1) afirma que a Recomendagao néo impediu o crescimento do Crédito a
Habitacdo em 2018, com um crescimento que «acelerou 19,1%, para 9,8 mil milhdes de
euros, em comparagdo com 2017», acrescentado que «[o] crédito para compra de casa
atingiu o valor mais elevado desde 2010, mantendo um ritmo de crescimento que se verifica
desde 2015». Importa assim confirmar a veracidade desta afirmagao, maioritariamente

com a analise de dados oficiais sobre esta matéria.
Retomamos as palavras de Soares (2019, p. 1) quando indica que

[o] impacto das recomendacgdes, que n&o sao obrigatérias, embora sujeitas a
justificagdo, ndo é visivel. No més anterior a entrada em vigor, registou-se o maior
volume de crédito concedido, a atingir quase mil milhdes de euros, e os valores
voltaram a disparar no ultimo trimestre do ano, com Dezembro a destacar-se, ao

totalizar 903 milhdes de euros.

A explicagdo encontrada pela jornalista para estes dados é de que a maioria dos Bancos
estara a aproveitar uma margem de flexibilidade permitida pela Recomendagao, como as
percentagens de operagdes em que € permitida a ultrapassagem do racio DSTI e a reducéao
dos prazos dos contratos ser gradual e para ja ser permitido o limite de 40 anos, que

permite reduzir a prestacdo mensal.
Soares (2019, p. 1) argumenta ainda que

[o]utro dos ajustamentos que boa parte dos bancos esta a fazer é a descida das taxas
de juro, na componente do spread ou margem comercial, um dos elementos que lhes
facilita a concesséao de crédito. Isto numa altura em que a Euribor a 12 meses, a taxa
de juro mais utilizada neste tipo de contratos, esta em valores negativos, o que torna a
taxa final em minimos histéricos.
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Também a avaliagdo dos imoveis tem estado longe de ser obstaculo, uma vez que a
jornalista indica que «[cJomo os precos de mercado das casas tem subido
consideravelmente, a avaliacdo dos imdveis para efeito de concessio de crédito esta no
valor mais alto desde 2008». Caso a avaliacdo do imovel fosse inferior ao seu valor de
aquisicao, seria este o valor contabilizado no racio LTV e forgaria um incremento dos

capitais proprios para cumprimento da Recomendacgao.

O dltimo dado relevante considerado por Soares (2019, p. 1) para o controlo do
cumprimento da Recomendacao € que a «centralizacdo das decisdes de aprovacao dos
créditos (que deixam de ser feitas em dire¢des locais ou regionais) facilita a avaliagao do

risco a assumir, dentro das orientagoes fixadas pela instituicdo liderada por Carlos Costa».

Ja quanto a 2019, de acordo com um artigo da edigédo online do semanario “Expresso”, da
autoria de Cavaleiro (2020, p. 1), os Bancos tém concedido Crédito a Habitagdo a um ritmo
inédito desde 2008, antes da crise internacional e da crise da divida. De acordo com o

referido jornalista,

[a] cada dia de novembro, os bancos a operar no pais deram 32 milhdes de euros em
novo crédito a habitagdo. Ao todo, foram canalizados 978 milhées de euros para
empréstimos que financiam a aquisicdo de casas s6 naquele més, mais 2% do que no
més anterior. Mas os numeros de novos créditos a habitagdo mostram outra perspetiva:
contando o acumulado desde o inicio do ano, 2019 foi o melhor ano em novas
operagdes desde 2008. O que quer dizer que ha mais de uma década que a banca nao
dava tantos novos empréstimos para a compra de casa (considerando os meses de

janeiro a novembro).
Acrescenta ainda que, de acordo com os dados divulgados pelo Banco de Portugal,

com os referidos 978 milhdes de euros, novembro foi o0 melhor més desde junho de
2018 no que diz respeito ao crédito a habitagdo. E, alias, o segundo més em que mais
crédito a habitacao foi concedido desde junho de 2010 (a ultima vez em que, num més,
0s bancos concederam mais de mil milhdes de euros em novos empréstimos com este
fim). Ainda assim, alargando o espetro (de uma analise mensal para anual), desde 2008
que nao havia tantas novas operagbes a habitagdo entre janeiro e novembro. Os
bancos concederam 9.513 milhées de euros em novos créditos nos primeiros 11 meses

de 2019, acima dos 8.932 milhdes entre janeiro e novembro de 2018.
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Um artigo da edigdo online do “Publico”, de Soares (2020, p. 1), divulga que [«0O]s
empréstimos as familias portuguesas, para compra de casa e de bens ou servicos,
registaram niveis recordes no ultimo ano», reportando-se a 2019. De acordo com a
jornalista, os dados de dezembro do Banco de Portugal «reforcaram esse ritmo,
especialmente no Crédito a Habitagdo, segmento em que os novos empréstimos totalizam
1117 milhdes de euros, um recorde mensal desde a crise financeira internacional iniciada
em 2008».

Quanto a taxa de juro média, Soares (2020, p. 1) revela que

manteve a tendéncia de descida ao longo de 2019, tendo-se fixado em 1,10% em
Dezembro, ligeiramente acima dos 1,05% de Novembro, mas bem abaixo dos 1,41%
registados em periodo homélogo, ou seja, em Dezembro de 2018. As taxas praticadas
em Portugal estdo abaixo da média praticada na zona euro, que se fixou em 1,42% em

Dezembro.
A jornalista menciona ainda que, em 2019,

as novas operagdes de crédito a habitagdo, ascenderam a 10,6 mil milhées de euros,
um recorde anual de mais de uma década. O stock total de empréstimos para compra
de habitacéo fechou o ano em 93.290 milhdes de euros, acima dos 93.015 milhdes de
euros de Dezembro de 2018. Esta evolugdo acontece numa altura em que as
amortizacoes de crédito antigo estdo a acontecer a um ritmo mais acelerado, por causa

das taxas de juro em valores negativos.

De facto, estas noticias geram desde ja a indicagdo de que os Bancos podem nao estar a
ser afetados ao nivel dos montantes e operagdes em 2019, tendo-se adaptado a
Recomendacgéo, tal como os mutuarios que terdo conseguido suportar os capitais proprios

necessarios.

O Grafico 4.1 demonstra que o montante de Crédito a Habitacdo concedido nas novas
operacoes até ao final de 2019 se aproxima dos valores de meio do ano de 2008, contudo,
comprova também que esta tipologia de crédito reduziu para minimos entre 2012 e 2015 e
gue o aumento de novas operagdes, a correr gradualmente desde 2015, foi interrompido
com a entrada em vigor da Recomendacdo. Porém, a adaptagcdo dos Bancos e dos
Mutuarios a esta nova realidade tera sido positiva, com o crescimento reportado pelo artigo

suprarreferido.
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Nao obstante o volume de Crédito a Habitagdo concedido, um artigo da edi¢gdo online do
jornal “Publico”, de Soares (2019, p. 1), confirma que os Bancos estdo a cumprir os limites
recomendados pelo Banco de Portugal, de acordo com um Relatério divulgado pela
referida instituicdo. Indica a jornalista que o DSTI

que o regulador fixou em 50%, esta a ser cumprido. Este limite, mais conhecido por
taxa de esforgo, permitia acomodar algumas ultrapassagens e, de acordo com a
informagao agora divulgada, “apenas uma pequena margem de excepgao é utilizada

no caso do racio DSTI entre 50% e 60%".

Refere ainda a mesma jornalista que cerca de 89% das novas operagdes de Crédito a
Habitacdo e ao Consumo foram concedidas com um racio DSTI inferior ou igual a 50%, um

acréscimo de 12 pontos percentuais face a julho de 2018.

Soares (2019, p. 1) acrescenta ainda que se verifica uma convergéncia para os limites da
Recomendacao também no racio LTV, sendo que as operacdes aprovadas com um racio
LTV superior a 90%, passaram de 20% em julho de 2018 para 1% em margo de 2019.
Quanto a maturidade média do Crédito a Habitacao, é revelada uma reducio de 33,5 anos

em julho de 2018 para 32,7 anos em margo de 2019.

Para um estudo mais aprofundado acerca das conclusdes do Banco de Portugal, importa
realizar uma analise mais detalhada do referido Relatério do Banco de Portugal (publicado

em maio de 2019) bem como de um Relatério publicado em margo de 2020.
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4.1. Relatérios do Banco de Portugal: Impacto da
Recomendacao

Em maio de 2019, na sequéncia da Recomendagdo para novos contratos com
consumidores que aprovara em fevereiro de 2018 e com entrada em vigor em julho do
mesmo ano, o Banco de Portugal efetuou um acompanhamento do impacto da referida
medida, com o objetivo de aferir o grau de implementagcdo da Recomendagao nos primeiros

meses apos a sua entrada em vigor, tendo elaborado novo estudo em margo de 2020.

Assim, pretende-se verificar as conclusdes aferidas pelo Banco de Portugal no

acompanhamento da Recomendacao.

O Banco de Portugal (2019, p. 1) indica que o estudo que efetuou em maio de 2019 reflete
uma estreita ligagdo, nomeadamente nos meses subsequentes a entrada em vigor da
Recomendagao, «entre o Banco de Portugal e as instituicdes mais representativas do
sistema financeiro portugués, incluindo instituicdes especializadas no crédito ao
consumoy, sem revelar quais as instituicdes selecionadas. Contudo, assinala a existéncia
de contactos com as instituicbes de crédito que nao foram alvo de estudo, com o objetivo
de assegurar a existéncia do cumprimento da Recomendagéo por parte de todas as

instituicbes por ela abrangidas, e ndo apenas por parte da amostra selecionada.

Em complemento, o Banco de Portugal aponta ainda que o Relatério se baseia,
«maioritariamente, em informacao sobre novos créditos as familias, reportada por uma
amostra de 13 instituicdes, representativas de cerca de 93% das novas operagdes de

crédito a particularesy.

A Recomendagdo prevé o acompanhamento, pelo menos uma vez por ano, da
implementagao dos critérios definidos e o Banco de Portugal (2019, p. 13) indica que o

propdsito desta ligagdo com as instituicdes referidas tem o intuito de

averiguar o grau de implementagao e do cumprimento da Recomendagao nos varios
canais de distribuicéo, clarificar a informacéao a reportar, verificar a conformidade das
campanhas publicitarias, bem como o envolvimento da administracéo e dos comités de
risco daquelas instituicdes financeiras no acompanhamento da implementacdo da

Recomendacéo.
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Dado o curto periodo entre a entrada em vigor da Recomendagao e a data de elaboragao
do relatério, o Banco de Portugal (2018, p. 1) chama a atengdo para o facto de existirem
ainda operagbes cuja analise de solvabilidade se reportava as normas anteriores,
nomeadamente nas operagdes de Crédito a Habitagdo em estudo, onde existe um maior
periodo de tempo decorrido entre a analise de solvabilidade e a libertagdo de fundos do
gque em operagdes de crédito ao consumo, devido a necessidade de mais documentacéao
e, por vezes, com algumas especificidades Ainda assim, tomou como referéncia a
comparacao entre os meses de julho de 2018 e margo de 2019, para minorar os efeitos de

créditos anteriores a medida.

No ambito desta analise, o Banco de Portugal (2019, p.4) verificou que

[n]o periodo imediatamente anterior a adogao desta medida macroprudencial, havia evidéncia
de praticas menos restritivas na concessao de crédito a consumidores e incentivo a concessao
de crédito a mutuarios com um perfil de risco mais elevado, aumentando assim a sua
probabilidade de incumprimento. A capacidade de servir a divida destes devedores é
particularmente sensivel a subida da taxa de juro e a redugéo do rendimento.
Este comportamento na concessao de crédito tera sido fundamental para que o Banco de
Portugal tenha avangado com as medidas macroprudenciais, através dos varios estudos

efetuados pela referida instituicao ao panorama bancario nacional.

Em linha com os dados do INE referidos neste trabalho aquando do estudo dos pregos do
imoveis, o Banco de Portugal (2019, p.4) confirmou que «em Portugal, os precos da
habitagao iniciaram uma trajetdria de recuperagao a partir de meados de 2013, invertendo
a tendéncia decrescente que se vinha a observar até essa data», conforme é verificavel

no Grafico 4.2.

O Grafico 4.2 demonstra ainda uma subida acentuada dos precos da habitagdo entre o
segundo trimestre de 2013 e o quarto trimestre de 2018, que a mesma fonte indica ser de
cerca de 37% e que representa a especulagao imobiliaria que se vive ainda nos dias de
hoje. Esta tendéncia ocorre ao inverso da tendéncia de descida dos precos da habitagéo
que tinha ocorrido entre o primeiro trimestre de 2010 e o segundo de 2013, estimada em

cerca de 19%, conforme se pode verificar no mesmo grafico.
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Grafico 4.2 Evolugao dos precos do mercado imobiliario e stock do Crédito a Habitacao.
Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 5)

N&o obstante a ligacdo, a coexisténcia de uma analise de solvabilidade pouco rigorosa
com um forte incremento dos precos de habitagdo, o Banco de Portugal admite nao
conseguir comprovar que a facilidade de crédito bancario interno tenha sido o principal
fator de impulso no mercado imobiliario portugués. Esta provavel ligagao é indicada no
Grafico 4.2, uma vez que, a partir do segundo trimestre de 2015, é possivel verificar uma
subida acentuada dos pregos da habitagcdo em contraste com uma descida acentuada do
stock de Crédito a Habitagdo, embora esta segunda a um ritmo inferior, indicando um

recurso a este meio para aquisicdo, porém, a comprovar que podera a influéncia nao ser
direta.

No ambito dessa analise, o Banco de Portugal (2019, p. 4) refere que «o racio entre o fluxo
bruto de novos empréstimos a habitacdo e o montante transacionado de alojamentos
familiares estabilizou nos trimestres mais recentes em valores proximos de 40%, um nivel
significativamente inferior ao observado em 2010 (65%)», conforme é possivel verificar no
Grafico 4.3.

Torna-se relevante verificar que no primeiro trimestre de 2009, embora o montante
transacionado fosse inferior a 3.000 milhées de euros, 65% eram transacionados com
recurso a crédito. Verifica-se, todavia, no ultimo trimestre de 2018, que existiu um montante
transacionado superior a 6.000 milhdes de euros, mas pouco mais de 40% com recurso a
crédito.

66



80 - r 7000

1

70 4 L 6000
EOO— L 5000 8
3
8 50 - I ®
g 4000 8
g 401 1o o
e L 3000 £
30 I' E
£ |-
20 - 2000 E
10 4 F 1000
U T T T T “U
I
o)
~N

200971
201

201211
2013M1
201411
201511
201611
20171
201811

mmmm |\lontante transacionado (2sc. dta) Parcenzagem do montant2 transarionado com recurso ao crédito

Grafico 4.3 Transagdes de alojamentos familiares e percentagem financiada com recurso
a crédito. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 5)

Estes dados permitem perceber que, de facto, os valores transacionados em final de 2018,
muito superiores aos transacionados no inicio de 2009, tiveram pouca influéncia do crédito

bancario concedido.
Endividamento

Quanto ao endividamento, o Banco de Portugal (2019, p. 5) revela que o «racio de
endividamento das familias portuguesas em percentagem do rendimento disponivel tem-
se mantido em niveis superiores a média da area do Euro, apesar de se observar uma
redugao muito significativa desde 2009», conforme é verificavel na conjugagao entre os
Grafico 4.4, que revela a evolucdo da divida dos particulares por pais, e o Grafico 4.5, que

constata a evolugdo da divida e da poupancga dos portugueses.

O Grafico 4.4 permite verificar que, malgrado Portugal ser um pais com um alto nivel de
endividamento dos particulares e fazer parte dos mais endividados da area do Euro, ndo
é, de longe, o pais mais endividado. Os trés paises com os particulares mais endividados
em percentagem do rendimento disponivel em 2017 eram a Holanda, o Chipre e o

Luxemburgo.
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Grafico 4.4 Evolugao da divida dos particulares em percentagem do rendimento
disponivel. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 6)

Em todos os 3 anos, o pais com os particulares mais endividados é a Holanda, porém, o
salario minimo do pais na atualidade é de 1.635,60 € e o de Portugal de 635 €.
Aparentemente, uma vez que o Grafico 4.4 foi elaborado com base no endividamento
versus rendimento disponivel, este dado nao teria relevancia, no entanto, ao disporem de
mais rendimento, os particulares dispdem de mais rendimento liquido depois de deduzidas
as despesas, onde se incluem responsabilidades crediticias, mas também teriam menos

necessidade de recorrer a crédito.

Voltando ao caso portugués, através da analise do Grafico 4.5, verifica-se que em 2018 o
racio de endividamento das familias portuguesas se situava em cerca de 103% do
rendimento disponivel, com um racio de poupanga na ordem de 4,6%, do rendimento

disponivel.

A divida total tem vido a reduzir desde 2012, apds um periodo de alguma estagnagao, com
oscilagbes entre 2007 e 2011. A poupanga, por seu lado, depois de uma subida
consideravel entre 2008 e 2009 de pouco menos de 7% para 10,5%, tem mantido uma

tendéncia de diminuicdo desde 2009.
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Grafico 4.5 Evolugao da divida e da poupanga dos particulares, em percentagem. Fonte:
Banco de Portugal (2019, p. 6)

Face aos dados do Grafico 4.5, constata-se que nos ultimos anos tem existindo uma
tendéncia de descida, mas esse decréscimo tem vindo a ocorrer tanto na divida total como
na poupancga, apesar de ocorrer de forma menos acentuada ao nivel da poupanga. O
desejavel seria uma divida total em redug¢do e uma poupanga em subida, para que os

portugueses pudessem equilibrar a poupanca entre os capitais préprios e alheios.
Crédito a Habitagao em concreto

No ambito da implementagdo da Recomendagdo, o Banco de Portugal (2019, p. 14)
solicitou a 13 instituicdes mutuantes, selecionadas como mais representativas do sistema
financeiro portugués, um relatério de autoavaliagdo sobre a implementacdo da

Recomendacgédo nos créditos concedidos entre 1 de julho de 2018 e 31 de janeiro de 2019.

O referido relatério foi submetido & aprovacao dos Conselhos de Administragéo ou Orgaos
de Geréncia de cada uma das instituicbes, pelo que foi submetido apenas no inicio de
fevereiro de 2019, tendo sido posteriormente solicitada também informacdo para os

periodos subsequentes (fevereiro e margo de 2019).

Os graficos seguintes baseiam-se em informagao quantitativa e qualitativa recolhida junto
destas instituicdes nas referidas avaliacbes, para além da informacdo que o Banco de

Portugal dispde através de outras fontes.
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De acordo com os Graficos 4.6 e 4.7, é possivel verificar a existéncia de um abrandamento
nos novos financiamentos para habitagao a partir da segunda metade de 2018, coincidente

com a entrada em vigor da Recomendacéo (1 de julho de 2018).
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Grafico 4.6 Novas Operacoes de Crédito a Habitagao, fluxos trimestrais. Fonte: Banco de
Portugal (2019, p. 14)

Conforme indicado pelo Banco de Portugal (2019, p.14) na segunda metade de 2018, e

primeiros meses de 2019, os novos empréstimos a habitacdo mantiveram-se

num nivel bastante inferior ao observado antes da crise financeira. De facto, no primeiro
trimestre de 2019 face ao periodo homodlogo, a taxa de variagcdo do fluxo mensal
acumulado de novas operagdes foi de 7,5%, o que compara com cerca de 28% em
junho de 2018 face a junho de 2017.

As familias poderdo estar assim a recorrer menos ao Crédito a Habitagao por falta de
cumprimento dos critérios exigidos na Recomendacao e os mutuantes, por outro lado, a
assumir menos riscos nas operagoes. Estes graficos confirmam a tendéncia de decréscimo
de concesséao de Crédito a Habitagdo que serviu de base a este trabalho. O Grafico 4.6 é
0 que mais confirma essa ideia, contudo, os fluxos mensais do Grafico 4.7, deixam mostras

de alguma recuperagado, nomeadamente em outubro de 2018 e fevereiro de 2019.
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Grafico 4.7 Novas Operacoes de Crédito a Habitacao, fluxos mensais. Fonte: Banco de
Portugal (2019, p. 15)

O Grafico 4.7 permite concluir que existiu um acréscimo significativo de contratagao de
novas operagdes de Crédito a Habitacdo previamente a julho de 2018, permitindo aos
mutuarios tirar proveito das anteriores condigbes de financiamento, com regras menos
restritas ao nivel dos racios. Apods julho de 2018, existe um decréscimo gradual de novas
operagoes faco aos meses anteriores, porém, se forem comparados os meses de maio e
agosto de 2018 com os meses posteriores a aplicacdo da Recomendacao, os valores sdo

semelhantes.

Assim, confirma-se a existéncia de um impacto nas novas operacdoes de Crédito a
Habitacdo. Ainda que o pico de contratagao prévio a julho de 2018, relacionado com o
proveito das regras anteriores, possa estar a influenciar um maior impacto no
abrandamento de novas operagdes contratadas verificado no grafico, o Banco de Portugal,
conforme anteriormente referido neste capitulo, indica que nos primeiros meses apds e
entrada em vigor da Recomendacao existiram ainda operagoes de Crédito a Habitagao
contratadas de acordo com as regras anteriores, uma vez que estavam ja aprovadas, pelo

que o abrandamento sera ainda maior que o retratado.
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Quanto a idade dos mutuarios, o Grafico 4.8, baseado nos relatérios de autoavaliagcao, nao
indica qualquer diferenca relevante nas novas operagdes de Crédito a Habitacdo no
periodo compreendido entre janeiro de 2017 e margo de 2019. Por conseguinte, percebe-
se, dos dados do Grafico 4.8, que mantém o mesmo perfil: idades compreendidas entre os
30 e 40 anos seguida, com uma diferenga consideravel, pelos mutuarios entre os 40 e 50
anos. Os mutuarios como menos de 20 anos e mais de 70 anos n&do tém expressao no
grafico e as operagdes com mutuarios com idade inferior a 30 anos ou superior a 50 anos
sao uma clara minoria quando comparadas com as operagdes com mutuarios entre os 30

e 50 anos.
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Grafico 4.8 Novas operagbes de Crédito a Habitag&o por intervalo de idade dos

mutudrios, em percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 15)

Conforme indica o Banco de Portugal (2019, p. 17), a Recomendagao estabeleceu uma

harmonizacao dos critérios minimos a observar aguando da contratacéo de crédito e

[p]lara algumas instituicbes, os critérios previstos na Recomendagdo séo
complementados por critérios anteriormente aplicados, como o nivel de rendimento
liquido de despesas. Acresce que, na grande maioria das instituicbes, sempre que um
dos critérios estabelecidos na Recomendacdo nao é verificado, a proposta de
concessdo de crédito, a manter-se, sobe no escaldo de decisdo, como forma de
controlo da aplicagao dos limites e das excegbes previstas pelo Banco de Portugal.
Esta alteragao foi, por vezes, acompanhada por mecanismos geradores de alerta no
caso de as propostas ndo observarem os limites recomendados pelo Banco de
Portugal.
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Pelo que se confirma que, para alguns mutuantes, a Recomendacdo serviu de
complemento ao normalmente aplicado, no entanto, nalguns casos estes critérios
trouxeram um novo entrave na concessao de crédito. Para controlo, conforme indicado,
sempre que a proposta se aproxima dos limites, a decisdo de aprovacgao é remetida para
um escaldo superior na hierarquia com alertas para o efeito, como forma de
responsabilizagéo e controlo.

Inquérito aos bancos sobre o Mercado de Crédito

No Tabela 4.1 é possivel verificar os resultados de inquérito publicado pelo Banco de
Portugal. Foi efetuado aos bancos acerca do mercado de crédito relativo a concessao de
financiamentos a particulares de uma forma geral.

Tabela 4.1 Resultado de inquérito aos bancos sobre o Mercado de Crédito

(A cor vermelha representa maior restritividade dos critérios de concessao de crédito ou maior
contracdo da procura, enquanto a cor verde representa o oposto.)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

média anual Jan. Abr. Jul Oct. Jan. Abr. JuL Oct. Jan. Abr.

Habitagdo
Oferta Apreciagdo geral
Consumo

Custo de financiamento e restri¢des de balango

Concorréncia de outras instituigdes bancarias

Concorréncia de institui¢des financeiras ndo
Oferta bancérias

Habi
abagha [fatores)

Riscos associados a situagdo e perspetivas
econbmicas gerais

Riscos associados a perspetivas do mercado da
habitagdo, incluindo a esperada evolugdo dos
pregos

Termos e condigdes gerais
Spread aplicado nos empréstimos de risco médio
Spread aplicado nos empréstimos de maior risco

Garantias exigidas
Oferta

[condi¢des] Récio entre o valor do empréstimo e o valor da
garantia

Habitagdo

Outros limites do montante do empréstimo

Maturidade

Comissdes e outros encargos ndo relacionados
com taxas de juro
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Custo de financiamento e restri¢des de balango .

Concorréncia de outras instituigdes bancarias

Concorréncia de instituigdes financeiras ndo
Oferta bancérias
Consumo [fatores)  Riscos associados 4 situagdo e perspetivas

econbmicas gerais

Capacidade dos consumidores de assegurarem o
servigo da divida

Riscos associados as garantias exigidas

5

Termos e condigdes gerais
Spread aplicado nos empréstimos de risco médio

Spread aplicado nos empréstimos de maior risco

Consumo Oferts Garantias exigidas
[condigdes]

Montante do empréstimo

Maturidade

Comissdes e outros encargos ndo relacionados
com taxas de juro

Habitagdo
Oferta Expectativas
Consumo

Habitagdo
Procura Apreciagdo geral
Consumo

Habitagdo
Procura Expectativas
Consumo

Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 18)

Numa analise mais global, em outubro de 2018 é verificavel a existéncia de maiores
entraves na oferta e condi¢gdes do Crédito a Habitagdo, sendo que em julho de 2018 ja
existiam alguns sinais de restricdes demonstrativos dos efeitos da Recomendagao que

entrou em vigor a 1 de julho de 2018.

De acordo com o Banco de Portugal (2019, p. 18), os bancos salientaram que o fator que
mais podera explicar a maior restritividade no crédito a particulares € «o cumprimento da
medida macroprudencial aplicada aos novos créditos a habitacdo e ao consumo pelo
Banco de Portugal» e relativamente aos termos e condigbes dos contratos de Crédito a
Habitacdo a mesma fonte (2019, p. 19) indica que «as instituicdes referiram alteragdes no
sentido de maior restritividade no que respeita a garantias exigidas, ao racio LTV e a outros

limites ao montante e a maturidade».

Na apreciagao geral, em outubro de 2018 e janeiro de 2019, a oferta de Crédito a Habitagao
€ considerada restritiva, apesar de ser considerada mais restritiva em outubro. Torna-se
mais neutra em abril de 2019, indicando alguma conformacgao e/ou adaptagao as medidas

em vigor.
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De forma mais especifica, sdo considerados restritivos ao nivel do Crédito a Habitacio:
1. os termos e condicbes da oferta;
2. as garantias exigidas;
3. o racio entre o valor do empréstimo e o valor da garantia;
4. outros limites do montante de crédito;
5. maturidade;
6. expectativas de oferta e de procura.

O ponto 1 estara relacionado com o cumular dos pontos seguintes, uma vez que as varias

restricoes tornam a oferta de Crédito a Habitacdo de mais dificil acesso.

O ponto 2 estara concretamente relacionado com o racio LTV ou DSTI. A titulo

exemplificativo:

e Quanto ao LTV, para além dos capitais proprios exigidos, caso a avaliagado do
imével seja inferior ao expectavel e esse valor se torne menor que o de aquisigéao,
poderédo ser necessarias garantias adicionais sobre outro/s imével/is possuido/s

pelo mutuario.

e Quanto ao racio DSTI, caso esteja proximo do limite exigido ou até o ultrapasse
podem ser exigidas garantias adicionais ao nivel de imobiliario, como verificado

quanto ao LTV, e/ou quanto a fiadores.

Estas exigéncias serdo um esforgo adicional para os mutuarios que péem em risco bens
gue possuem e/ou pessoas, no entanto, poderao servir de justificagdo perante o Banco de
Portugal, caso seja ultrapassado algum dos limites, conforme anteriormente analisado, ou
até mesmo para conforto da analise de solvabilidade dos bancos em casos de operagdes

consideradas pelo mesmo de risco mais elevado, mesmo que cumprindo a Recomendacéo.

O ponto 3 é, de certa forma, expectavel face ao aumento de capitais préprios exigido, o
gue torna algumas operacgdes de Habitagcdo Propria Permanente mais exigentes. Porém,
torna bem mais pesado o investimento em casas para Habitacdo Prépria Secundaria ou
para Arrendamento, uma vez que no primeiro caso € exigida a garantia minima de 10% do
valor de compra e venda ou de avaliagdo do imével (consoante o que for menor), enquanto
gue no segundo essa garantia de capitais proprios ja passa para 20%. A isto acresce

alguns dos factos elencados quanto ao ponto 2, nomeadamente os relativos ao LTV.
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Quanto ao ponto 4, a imposigao de limites ao montante de financiamento surge tanto com
a limitacao do racio LTV como com a limitagdo do racio DSTI. Este ultimo ndo tem de ser
ultrapassado por fruto de rendimentos reduzidos, mas pode igualmente sé-lo pelo acumular
de créditos. Isto é, dependendo dos rendimentos e dos montantes das operagdes
contratadas, podera com facilidade aproximar-se ou até mesmo ultrapassar o limite de

50%, limitando assim a contratagéo de varias operacgdes.

Relativamente ao ponto 5, a limitacao do prazo de financiamento aos 40 anos introduz uma
prestacdo maior, facto que desencoraja alguns mutuarios que ponderassem um
empréstimo de maior montante que o expectavel para o seu rendimento por um periodo

extenso no tempo para que se tornasse comportavel.

Olhando para o ponto 6, efetivamente na sequéncia do que foi elencado nos pontos
anteriores, as expectativas de contratacdo das operacdes por parte dos mutuantes e de
concretizacdo de negodcios por parte das familias tornam-se mais complexas que
anteriormente a aplicacdo da Recomendacao, pelo que as expectativas de oferta e procura

se tornam menos otimistas.

Ao nivel do crédito ao consumo, os pontos mais restritivos identificados sao ao nivel do
montante do empréstimo e expectativas de oferta, que nesta tipologia de crédito poderao
estar ambos de acordo com os limites ao racio DSTI, mais aplicado nestas operacdes. A
titulo exemplificativo, conforme indicado para o Crédito a Habitac&o, caso o mutuario tenha
adquirido uma habitacdo e um automoével, ambos com recurso a crédito, se pretender
contratar também um Crédito Pessoal, o montante que |lhe sera permitido contratar sera

provavelmente inferior ao expectavel, devido ao cumular de prestagoes.

Contudo, conforme esperado, os efeitos sdo muito mais visiveis ao nivel do Crédito a
Habitacdo, por terem sido impostas mais medidas especificas, quando comprado com

outros créditos.
Ao nivel do spread

Quanto a spreads das novas operacbes de crédito a particulares, mesmo ndo sendo
abrangidos pela Medida Macroprudencial, no segundo semestre de 2018, e face ao
semestre anterior, observou-se uma ligeira descida dos spreads praticados tanto no
Crédito a Habitagao como no Crédito ao Consumo e outros fins, conforme é visivel no
Grafico 4.9.
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Grafico 4.9 Evolugao dos spreads de novos empréstimos bancarios a particulares, em
percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 19)

E possivel que a diminuicdo da procura de Crédito & Habitagdo com a aplicacdo da
Recomendagéo tenha sido um fator determinante na descida do spread neste ultimo

periodo, todavia, a tendéncia de descida ocorria ja desde 2012.

Apesar da descida acentuada, o spread permanece mais elevado que o verificado antes
da crise financeira de 2008 em todas as tipologias de crédito indicadas.

Fixacao da taxa de juro

O Banco de Portugal (2019, p. 19) afirma que o mercado de Crédito a Habitagdo é
predominantemente constituido por contratos celebrados a taxa variavel, embora os
créditos com este tipo de taxa tenham reduzido, conforme se pode verificar no Grafico
4.10, de valores proximos dos 100% em anos anteriores para cerca de 60% em 2017, com
um aumento muito significativo nos empréstimos concedidos com prazo de fixagao superior
a dez anos. De facto, desde 2016, é possivel observar um aumento da proporcao dos
empréstimos concedidos com prazo de fixagao inicial de taxa superior a um ano, com um

ligeiro aumento dos créditos concedidos com taxa de variavel em 2019.
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Grafico 4.10 Novas operagdes de Crédito a Habitagdo por prazo de fixagdo da taxa de

juro. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 20)

A procura por estas taxas de juro é claramente um sinal da busca dos mutuarios por uma

taxa de juro mais estavel e, consequentemente, menos exposta ao risco.

Adequacao do perfil de risco dos mutuarios

Uma das novidades introduzidas pela Recomendacgao foi o facto de o racio LTV ser

calculado com base no minimo entre o preco de aquisi¢ao e o valor de avaliagao, conforme

anteriormente referido, num sentido diferente da pratica habitual destas instituicbes e que

causou algum impacto na aprovagao de novas operagdes de Crédito a Habitagao.

Conforme refere o Banco de Portugal (2019, p. 21)

[a] titulo de exemplo, e no que diz respeito ao valor maximo do racio LTV para o crédito

a habitacdo propria e permanente, a pratica usual das instituicbes, antes da

implementagdo da medida, situava-se entre 80% a 90% do valor da avaliagao, mas

dado que o valor de avaliagéo tende a ser superior ao prego de aquisigao, existia uma

parcela significativa de créditos financiada a 100% do prec¢o de aquisigéao.

Nao obstante essa alteracao, registou-se uma tendéncia de convergéncia dos valores dos

racios LTV praticados pelos mutuantes nas novas operagdes de crédito para os limites

previstos na Recomendagéao, conforme €& possivel verificar no grafico 4.11.
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Uma vez que em julho de 2018 ainda foram formalizadas operagbes com analise de
solvabilidade anterior a aplicagdo da Recomendacgao, foi estabelecida no grafico 4.11 uma
comparagao entre julho de 2018 e margo de 2019, onde as operagbes ja estariam

analisadas de acordo com os racios recomendados.

70

60

0 |

LTV < 80% 80% < LTV < 90% 90% < LTV < 100% LTV>100%

ju. 18 mmar.19

Grafico 4.11 Distribuigdo das novas operagdes de Crédito a Habitagao por racio LTV, em
percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 21)

Em julho de 2018, mais de 20% das novas operagdes tinham um racio LTV superior a 90%.
Em margo de 2019 as novas operagdes com LTV superior a 90% e inferior 100%
diminuiram para menos de 5% e as novas operagdes com LTV de 100% passaram a menos

de 1%, numa clara demonstragao de cumprimento da Recomendagéo.

Assim, as instituicdes bancarias demonstram cumprimento de um racio LTV que lhe
permite ter alguma margem de segurancga caso o imével dado em garantia perca valor e
os mutudrios demonstrem que possuem capacidade de aforro com o nivel de capitais

proprios envolvidos na operagéo.

O Banco de Portugal (2019, p. 21) indica ainda alguns dados mais concretos quanto ao
LTV, nomeadamente:
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e 0 crédito com finalidade de habitacido propria e permanente passou de mais de
20% das operagdes com LTV superior a 90% em julho de 2018, para menos de 1%
em marco de 2019, informacao particularmente relevante quando se verifica que
esta finalidade corresponde a cerca de 70% a 80% do total de Crédito a Habitagao
concedido no periodo referido pelas 13 instituicGes que serviram de base ao
estudo;

e em 17% das novas operagdes para Crédito a Habitacdo para outras finalidades
apresentaram um racio LTV superior a 80% em julho de 2018, tendo sido esse
valor reduzido para 5% em margo de 2019, com as justificagdes mais habituais em
casos de ultrapassagem com referéncia a garantias associadas ao contrato e a

capacidade financeira dos mutuarios;

o em Crédito a Habitagdo para leasing imobiliario ou iméveis detidos pela prépria
instituicdo, ndo foi apresentada alteracao relevante uma vez que existem poucas

operacgdes abrangidas por esta tipologia.

Também para o racio DSTI foi efetuada a comparagao entre os mesmos meses com vista
a verificagdo do impacto da Recomendacao. No Grafico 4.12, é possivel verificar que, em
julho de 2018, um pouco menos de 80% das novas operacdes de crédito foram contratadas
com um racio DSTI entre 0% e 50%. Ainda assim, esse numero subiu para cerca de 90%
em margo de 2019, numa convergéncia para o maximo de 50% indicado na

Recomendacao.
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Grafico 4.12 Distribuigdo das novas operagdes de crédito por racio DSTI, em
percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 22)
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Para novas operagdes com racio DSTI superior a 60%, tinha sido proposto na
Recomendagdao um limite de 5% do total de novos créditos concedidos. Este limite
demonstra-se cumprido quanto aos mutuantes analisados, uma vez que o Banco de
Portugal registou uma percentagem de 4% em marco de 2019 contra 16% registados em
julho de 2018. Assim, os mutuantes estardo a conceder crédito com clara menor
probabilidade de incumprimento, uma vez que os mutuarios, na generalidade, poderéo

fazer face ao servigo da divida de forma mais desafogada.

O Banco de Portugal (2019, p.22) assinala adicionalmente que «quando se desagrega em
crédito a habitacdo e crédito ao consumo, é possivel observar que tanto no crédito a
habitagdo (4,6% em marco de 2019) como no crédito ao consumo (3,4% em margo de
2019) o limite ao racio DSTI ja se encontrava de acordo com os limites previstos».

Quanto a novas operagdes com racios DSTI entre 50% e 60%, a excegéo prevista na
Recomendagdo mencionava um limite de 20% das novas operagdes a ser contratadas
desta forma, mas apenas 7% do total de novas operagdes de Crédito a Habitagcdo e ao
consumo foram concedidas nesse intervalo, pelo que os mutuantes estardo a assumir um

risco consideravelmente menor que o limite recomendado.
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Grafico 4.13 Distribuicao das novas operacdes de Crédito a Habitacao por intervalos de

maturidade, em percentagem do total. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 23)
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Também os limites a maturidade eram abordados pela Recomendacido, com um limite de
40 anos para operagdes de Crédito a Habitagao. De facto, em julho de 2018 cerca de 5%
das novas operacgdes tinham um prazo superior a 40 anos e em margo de 2019 passaram

para cerca de 1%, de acordo com o Grafico 4.13.

E igualmente recomendada uma convergéncia para 30 anos da média da maturidade do
Crédito a Habitagdo até 2022 e o Banco de Portugal (2019, p. 23) acrescenta que «em
julho de 2018, a maturidade média das novas operagdes de Crédito a Habitagio era de
33,5 anos, tendo passado para 32,7 anos, em margo de 2019», pelo que a tendéncia da

média estara efetivamente a aproximar-se dos 30 anos.

As novas operagoes de Crédito a Habitagido, devido aos montantes geralmente envolvidos,
fixam-se entre os 20 e 40 anos na sua grande maioria, com cerca de 85% em julho de 2018
e cerca de 90% em margo de 2019. Os novos créditos desta tipologia, com prazos até 20

anos, mantiveram valores semelhantes em ambos os meses.

Importar referir que esta convergéncia significa que os mutuarios n&o terdo um servigo da
divida tdo longo e os mutuantes verao o retorno do valor mutuado, acrescido dos ganhos
comerciais, ser obtido com maior celeridade. No entanto, note-se que uma operagao com
um prazo mais curto também agrava a taxa de esforgo, pelo facto de a prestacdo mensal
a pagar ser superior. Assim, esta aparente vantagem de encurtar o financiamento pode-se
revelar uma condicionante da taxa de esforgo e da consequente capacidade de cumprir o
servigo da divida. Apesar disso, um dos objetivos do Banco de Portugal ao reduzir o prazo
maximo permitido era impedir que a taxa de esfor¢o fosse “disfargcada” pelo aumento do
prazo, pelo que esse objetivo fica cumprido.

Como informagéao adicional, o Banco de Portugal (2019, p. 27) acrescenta

que a percentagem do total de crédito concedido com um racio DSTI superior a 60% e
maturidade superior a 40 anos foi de 0,4%, em julho de 2018, sendo inexistente em
margo de 2019. Por sua vez, em margo de 2019, no que se refere a distribuicdo do
racio DSTI por classe de maturidade, verificou-se uma maior concentragéo de crédito
para o racio DSTI entre 20% e 50% e maturidades entre 20 a 40 anos (cerca de 49%
do total de crédito concedido). Cerca de 96% do crédito foi concedido com maturidades

inferiores a 40 anos e um racio DSTI menor ou igual que 60%.
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Os pagamentos regulares eram também uma preocupagao na Recomendagéo e o Banco
de Portugal (2019, p. 23) confirma que se registou um elevado grau de conformidade com

o indicado, contudo

[e]lm julho de 2018, aproximadamente 3% do total de crédito concedido n&do cumpriu
com este requisito. Em margo de 2019 cerca de 5% do total de crédito concedido né&o
cumpriu com este requisito. A maior parte das justificagcdes apresentadas pelas
instituicdes tem subjacente a concessao de crédito intercalar (créditos que contemplam

uma fase apenas de libertagdo de capital, como é o caso do crédito sinal).
Conclusdes quanto ao cumprimento da Recomendacgao

O Banco de Portugal (2019, p. 24) refere que as instituicbes inquiridas consideram nos
relatérios de autoavaliagdo que o racio DSTI é o critério mais restritivo, em particular no
que se refere ao limite de 60%, seguido pelo racio LTV, nomeadamente ao nivel da

utilizagdo do minimo entre o preco de aquisi¢cao e o valor de avaliagao no calculo.

Da analise realizada, o Banco de Portugal conclui ainda que «de uma maneira geral, as
instituicbes estdo a convergir para os limites previstos na Recomendagao, sendo que a
utilizacao das excecgoes foi escrutinada pelo Banco de Portugal». Quanto a utilizagdo das
excecgdes previstas na Recomendagao:

e ao nivel do racio DSTI nao foram excedidos os limites excecionais permitidos e foi
utilizada apenas uma parcela diminuta da recomendada ao nivel deste racio, para

casos em que o racio DSTI se situe entre 50% e 60%.

e 0 racio LTV apresentou uma convergéncia significativa para os limites indicados
para cada finalidade, sendo verificaveis ultrapassagens com pouca relevancia no
total do Crédito a Habitagdo que foram verificadas juntamente com justificagcbes

apresentadas.

e as justificagbes apresentadas em caso de ultrapassagem, nos racios referidos, tém
por base a existéncia de outras garantias associadas ao contrato e a capacidade

financeira dos mutuarios.

e as mesmas conclusbes de conformidade com a Recomendagdo podem ser
retiradas quanto aos limites para a maturidade do Crédito a Habitagao e do crédito

ao consumo.
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e quanto ao requisito de pagamentos regulares de capital e juros, os créditos que ndo
cumprem o recomendado foram, maioritariamente, devidamente justificados como

sendo crédito intercalar, como é o caso do crédito sinal.
Racio DSTI versus rendimentos

No ambito da analise do racio DSTI versus rendimentos liquidos dos mutuarios, foi
verificado que, de forma global, as familias com rendimentos mais elevados (acima dos
2.400 € liquidos mensais) tém os seus encargos com financiamentos concentrados no
Crédito a Habitacao, enquanto que as familias de rendimentos mais reduzidos apresentam

uma percentagem mais elevada de crédito ao consumo.

Adicionalmente, é possivel comprovar que a maior subida percentual de novas operacgdes
de Crédito a Habitagdo ocorreu precisamente nos mutuarios com rendimentos acima dos
2.400 €, com pouco menos de 50% das novas operagdes em margo de 2019. Trata-se de
uma subida de perto de 10% face a julho de 2018 em que se totalizou cerca de 40%
(Gréfico 4.14).
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Grafico 4.14 Novas operagdes de Crédito a Habitagéo por Intervalos de racio DSTI e
rendimento mensal liquido dos mutuarios, em percentagem do total. Fonte: Banco de
Portugal (2019, p. 25)
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A maior redugcdo de percentagem de Crédito a Habitagdo concedido ocorre de forma
semelhante nos rendimentos liquidos inferiores a 600 € e nos situados entre os 600 € e os

1.200 €, sendo a diminui¢céo de cerca de 5% em ambos.

De uma forma geral, verifica-se que a percentagem de crédito concedido a mutuarios com
um perfil de risco que contenha um racio DSTI superior a 60% reduziu significativamente
em todas as classes de rendimentos, com predominancia nos menores rendimentos
liquidos mensais. Ao nivel dos racios DSTI situados entre os 50% e 60% n&o ocorreram
redugdes significativas, contudo, ao nivel das novas operagdes com racio DSTI inferior ou

igual a 50% o aumento é geral nos mutuarios com rendimentos liquidos acima de 1.200 €.

De denotar também que os mutuarios com rendimentos liquidos inferiores a 600 €
diminuiram a sua presenga nas novas operagdes para perto de 1% no Crédito a Habitagao,
acentuando a ideia de que as Medidas Macroprudenciais dificultam e muito o acesso a

financiamento dos mutuarios com menores rendimentos.

Por outro lado, os mutuantes estdo claramente a assumir riscos mais sustentaveis, com a
diminuicao de novos financiamentos a mutuarios com rendimento liquido inferior a 1.200 €
e 0 aumento de financiamento a mutuarios com rendimentos superiores a 1.200 €, ao que
acresce a grande diminuicdo de novas operagdes com racio DSTI superior a 60% e a maior

concentragado nas que contam com um racio DSTI menor ou igual a 50%.
Risco das novas operagoes através do LTV e DSTI

No sentido de uma melhor avaliacdo do perfil de risco dos mutuarios, o Banco de Portugal
(2019, p. 26) verificou que

[s]lendo o racio DSTI um indicador determinante para aferir a capacidade do mutuario
em suportar os encargos com o empréstimo e o LTV um indicador diretamente
relacionado com as perdas para o sistema financeiro, em caso de incumprimento do
crédito, a combinagao destes dois indicadores permite fazer uma analise adicional do

perfil de risco dos mutuarios de crédito a habitagao.

Nesse sentido, o Grafico 4.15, assinala, por cores, os perfis de risco a elevado, sendo que

o0 Banco de Portugal (2019, p. 26) considera como:

e Risco elevado os novos contratos que contenham em simultaneo um LTV superior

a 90% e mutuarios com um racio DSTI superior a 60%;
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® Risco intermédio os novos contratos com um racio LTV superior a 80% e menor ou
igual a 90% e mutuarios com um racio DSTI superior a 50% e menor ou igual a
600/0;

® Risco reduzido os novos contratos com um racio LTV inferior ou igual a 80% e

mutuarios com um racio DSTI inferior ou igual a 50%.
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Grafico 4.15 Evolucao do perfil de risco dos mutuarios nas novas operacdes de Crédito a

Habitacdo, em percentagem do total. Fonte: Banco de Portugal (2019, p. 27)

O Grafico 4.15 permite-nos verificar uma diminui¢do gradual da percentagem de novos
contratos com um risco mais elevado ao nivel do Crédito a Habitagcdo, com uma reducgao
que é indicada como sendo de 35% para 9%. Em sentido inverso, as operagdes de risco
intermédio tiveram uma subida em ritmo semelhante, excetuando no més de fevereiro,

ocupando a maior percentagem do grafico em margo de 2019, com perto de 50% do total.

Esta tendéncia é fulcral para os mutuantes, porque aumenta a resiliéncia a possiveis
deterioragdes econdmicas e diminui as potenciais perdas em caso de redugdo dos
colaterais imobiliarios, sendo que esta ultima também é importante para que o patrimoénio
dos mutuarios n&o corra um risco elevado de atingir valores negativos. No entanto, ao nivel
dos mutuarios, torna-se especialmente importante que apresentem um perfil de risco bom

ou razoavel para que possam ter acesso a crédito.
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Conclusoes finais do estudo
O Banco de Portugal (2019, p. 29) assinala que o relatério elaborado

aponta para que os limites previstos ha Recomendacgao estejam a ser adequados e
eficazes no cumprimento dos objetivos estabelecidos. Por um lado, a promogao da
resiliéncia das instituicdes financeiras através da aplicacédo de critérios adequados de
concessao de crédito as familias que mitiguem a acumulacao de risco sistémico. Por
outro, garantir o acesso ao financiamento sustentavel das familias. Adicionalmente,
num contexto de um mercado imobiliario residencial em expansao, o desenho e a
calibracdo das medidas macroprudenciais contidas na Recomendagao tenderdo a
reduzir o potencial risco do desenvolvimento de feedback loops entre o crédito

concedido internamente e os pregos da habitacéo.

Assim, tal como demonstrado ao longo da analise dos dados, o Banco de Portugal (2019,
p. 29) mostra-se confiante no sucesso da medida tomada através da Recomendacéao e
indica que «[é] expectavel que os limites recomendados constituam uma caracteristica

permanente do mercado de crédito as familias».

Nao obstante, o autor indica que poderdo existir alteragdes ocasionais para recalibragcio
de alguns dos parametros, caso algum desenvolvimento da economia ou mercados o
justifique. Todavia, «os limites para os racios LTV, DSTI e a maturidade, bem como as
excegdoes a estes limites e o requisito de pagamentos regulares de capital e juros
permanecerdo inalterados até a nova avaliacdo que tera lugar no primeiro trimestre de
2020», reforcando assim a indicacdo de que nao devera existir um recuo quanto ao
indicado através da Recomendacao e com a indicagao final de que continuara a tomar
medidas de monotorizacdo da Recomendacao e das instrugdes nela contidas, de forma a

evitar desconformidades com o recomendado que ponham em causa a sua eficacia.
Relatério de margo de 2020

No seguimento do relatério divulgado acerca dos meses compreendidos entre julho de
2018 e margo de 2019, em margo de 2020, o Banco de Portugal divulgou um novo relatério
acerca dos meses compreendidos entre julho de 2018 e dezembro de 2019.

Os resultados apresentados sado similares, na sua maioria, ao relatério anterior, tendo a
referida instituicao (2020, p. 9) comecgado por divulgar que a avaliagdo de maio de 2019 foi
corroborada pelo Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS), em setembro de 2019, e
Portugal foi avaliado com um nivel médio. Apesar de a avaliagcdo ndo ser elevada, é

destacado que
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Portugal ndo foi objeto de alerta ou recomendacédo por parte daquele Comité,
contrariamente a 11 paises europeus, precisamente porque as medidas para fazer face
ao risco foram consideradas adequadas e suficientes. Esta medida macroprudencial
foi, de resto, precursora em algumas das suas carateristicas, designadamente no
envolvimento da governacao das instituicdes na avaliacdo do grau de implementacéao
da medida e constituiu um referencial para outras autoridades macroprudenciais de
paises europeus.

Verifica-se assim que o facto de as medidas terem sido, em alguns casos, mais arrojadas

que as aplicadas em outros paises tornou Portugal numa referéncia nesta matéria.

E verificada, nos graficos 4.16 e 4.17, uma manutencdo do cumprimento da
Recomendacdo quanto aos racios LTV e DSTI nas novas operagdes de Crédito a
Habitagcdo, com as operagdes com LTV igual ou superior a 100% a representarem um valor
cada vez mais perto de 0% e as operagdes com LTV entre 90% e 100% a terem uma
representagdo, em dezembro de 2019, de menos de metade da que tinham em margo do
mesmo ano, conforme decorre do Grafico 4.16.
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Grafico 4.16 Distribuicdo das novas operagdes de Crédito a Habitagao por racio LTV, em
percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2020, p. 20)

O Grafico 4.17 permite verificar que o racio DSTI, por seu lado, teve uma diminuicdo em
dezembro de 2019 para perto de metade das novas operagbes com racio DSTI igual ou
superior a 60%, face ao Relatdrio anterior.
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Grafico 4.17 Distribuicdo das novas operagdes de crédito por limites ao racio DSTI, em
percentagem do total. Fonte: Banco de Portugal (2020, p. 23)

Com a classificagdo baseada nos mesmos indicadores considerados no grafico similar
efetuado em marcgo de 2019, o Grafico 4.18 demonstra que, gragas a influéncia da evolugao
positiva dos racios DSTl e LTV, ha uma diminuigédo, para cerca de metade, da percentagem

de mutuarios com perfil de risco considerado elevado.
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Grafico 4.18 Evolucao do perfil de risco dos mutuarios nas novas operagdes de Crédito a

Habitagao, em percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2020, p. 27)
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Para além da analise do risco das novas operacdes, importa analisar as novas operacoes
de crédito quanto a evolugcdo da sua influéncia por tipologia de crédito. O Grafico 4.19
demonstra um aumento das novas operagcdes destinadas a Crédito a Habitacdo em
detrimento dos Créditos ao consumo e outros fins, que passa de cerca de 30% das novas
operagdes em janeiro de 2015 até perto de 60% em setembro de 2019.
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Grafico 4.19 Evolucdo do stock e das novas operagdes de crédito a particulares por tipo

de crédito. Fluxos mensais, em percentagem. Fonte: Banco de Portugal (2020, p. 15)

Assim, o Grafico 4.19 demonstra que o Crédito a Habitacao nao perdeu influéncia, contudo,
a curva de crescimento face as restantes tipologias de crédito demonstra uma ligeira

descida por volta de julho de 2018, tendo algumas oscilagbes posteriores.

Para mais conclusdes, importa analisar a versao das instituicbes bancarias, a fim de que

se confirme a existéncia ou nao de dificuldades por parte das mesmas no contexto da
aplicacdo da Recomendacao.

4.2. Analise de Relatorios e Contas de entidades bancarias

Para complemento da analise, foram selecionadas trés entidade bancarias para analise do
eventual impacto das medidas através da leitura dos respetivos relatérios e contas. As
denominacdes comerciais sao, respetivamente, Banco CTT, Millennium BCP e Novo
Banco. A primeira entidade referida foi escolhida por se tratar de uma instituicdo bancaria

muito recente no mercado nacional, o que pode resultar num impacto diferente, enquanto
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que as outras duas entidades foram escolhidas por serem bancos reconhecidos a nivel

nacional.

Dos Relatérios e Contas das referidas entidades, que s&do publicos, constam algumas
rubricas que podem servir de base a este estudo, as quais sao, entre outras: o volume de
Crédito a Habitagdo em curso, os novos contratos desta tipologia de crédito celebrados
antes e depois da aplicagdo da Recomendacéio e as iniciativas dos bancos relacionadas

com a promocao deste tipo de crédito aos particulares.

Os incumprimentos e imparidades registados nos Relatério e Contas analisados nédo foram
aprofundadamente considerados na sua analise pelo facto de poderem ocorrer tanto em
créditos recentes como em créditos que ja decorrem ha algum tempo. Assim, considera-
se que os dados fidedignos acerca dos efeitos da Recomendagao no correto servigo da

divida por parte dos particulares serao verificados a longo prazo.
Banco CTT

Conforme indica o Banco CTT (2020, p. 8), os CTT submeteram, no dia 5 de agosto de
2013, «um pedido ao Banco de Portugal para a concessao de uma licenga para criagao do
Banco Postal», tendo sido concedida a 27 de novembro do mesmo ano. Devido as
preparagcdes necessarias, abriu ao publico apenas a 18 de margo de 2016.

O Banco CTT é, assim, muito recente no mercado nacional e iniciou atividade no Crédito
a Habitagcdo apenas em janeiro de 2017. Porém, apresentou um forte crescimento no
primeiro semestre de 2018, face ao semestre anterior, tendo abrandado um pouco no
segundo semestre de 2018 e posteriormente reduzido o crescimento desta tipologia de
crédito para metade no primeiro semestre de 2019, conforme € possivel verificar na Tabela
4.2.

A variagao ligeira do primeiro para o segundo semestre de 2018, ja com a Recomendagao
em vigor no segundo, podera estar relacionada com o ja referido tempo decorrido entre a
aprovacao e a formalizagao e entrada em vigor do Crédito a Habitagdo. Por isso, muito do
crédito concedido no segundo semestre de 2018 podera té-lo sido de acordo com os racios

anteriores a Recomendacao.
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Tabela 4.2 Comparacgao por variagdao semestral do Crédito a Habitagdo em vigor no

Banco CTT, em milhares de euros

2°8S. -2017 1° S. - 2018 2°S.-2018 1° S. - 2019 2°8S. -2019
Crédito a
Habitacao 66.145 131.925 238.667 312.172 402.126
em vigor
Variacao - + 49,862 % + 44,724 % + 23,546 % + 21,982 %

Fonte: Relatérios e Contas do Banco CTT

No 1.° semestre de 2019, a redugdo ja foi muito mais sentida, com um abrandamento para
metade do crescimento obtido nos dois semestres anteriores, de uma forma que evidencia
que a Recomendacao tera tido um impacto acentuando no Crédito a Habitagdo concedido
por este banco, tendéncia que se manteve até ao final do ano com nimeros semelhantes

no segundo semestre.

O Banco CTT (2019, p.10) indica que em 2018 «atingiu um volume de produgao de crédito
habitacdo de 179 milhdes de euros». De facto, na Tabela 4.3 podemos verificar a evolugao
da producgéao do Crédito a Habitagao pelo Banco CTT, que subiu em cerca de 63% de 2017
para 2018, um aumento muito acentuado no segundo ano de atividade do banco na éarea
de Crédito a Habitagdao. De 2018 para 2019, ocorreu uma subida de 6%, sendo esta ultima

denunciadora de uma quebra que tera como fator mais influenciador a Recomendacao.

Tabela 4.3 Producdo anual de Crédito a Habitacdo no Banco CTT, em milhares de euros

2017 2018 2019
Produgao de Crédito a Habitagao 66.145 178.788 189.406
Variagao - + 63,004 % + 5,606 %

Fonte: Relatérios e Contas do Banco CTT

Com vista ao crescimento do Crédito a Habitagdo, em maio de 2018, o Banco CTT recorreu
a uma campanha publicitaria que promovia essa tipologia de crédito através da promessa
de concessao de crédito com um spread reduzido, transparéncia nas condi¢gbes de acesso,
agilizacao da decisao de pré-aprovagao e da auséncia de custos para quem transferisse o

crédito de outra instituicdo de crédito para o Banco CTT. O banco revela ainda que, em
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outubro de 2018, ja apds a aplicagao da Recomendagao, langou ainda um novo aplicativo
que permitia aos clientes submeter o Crédito a Habitacido online, sem se deslocar

presencialmente as suas agéncias.

Estas campanhas terdo auxiliado o crescimento avultado do Banco CTT no ano de 2018,
contudo, nao foram suficientes para conter o decréscimo de crescimento registado em
2019.

Quanto ao cumprimento das Medidas Macroprudencias, o Banco CTT (2019, p. 27) revela
gue os novos empréstimos a habitagdo tém sido «concedidos a clientes com perfil de
menor risco, seguindo as indicagdes da medida de politica macro prudencial adotada pelo

Banco de Portugal».

Relativamente aos créditos em incumprimento neste tipo de crédito, o Banco CTT (2020,
p. 31) mostra que o reconhecimento de imparidade se deve basear em informagao
historica. Porém, o banco nao possui histérico no Crédito a Habitacao, pelo que se suporta
em parametros de Probabilidade de Incumprimento e Perda dado o incumprimento de
outros bancos. De acordo com os Relatérios e Contas do Banco CTT, quanto ao Crédito a
Habitacdo, em 2017 nao foi indicada qualquer imparidade, em 2018 foi registada
imparidade no valor de 232.000,00 € e em 2019 de 95.000,00 €.

Millennium BCP

O Banco Millennium BCP (2020, p. 12) é o maior banco privado portugués e tem centro de
decisdo em Portugal. Assume igualmente posicédo de destaque em Africa (Mogambique e

Angola), noutros paises da Europa (Polénia e Suiga) e em Macau.

Apesar deste facto, o Grafico 4.20 demonstra que Portugal concentra a grande maioria do
crédito concedido pela referida instituicdo, pelo que a maior influéncia nos numeros
apresentados sera portuguesa, bem como a maior aposta na concessao de crédito é o
Crédito Hipotecario, em 2018 e 2019, que é seguido de perto pelo Crédito a Empresas,
que teve maior influéncia que o Crédito Hipotecario em 2017.
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Grafico 4.20 Crédito a clientes concedido pelo Banco Millennium BCP, em milhdes de
euros. Fonte: Banco Millennium BCP (2020, p. 65)

De acordo com a Tabela 4.4, a mudanca de semestre em 2018 foi sindnimo de crescimento
do Crédito a Habitagao em vigor na instituicao, com o semestre de crescimento mais baixo,
dos analisados, a ocorrer no semestre anterior a aplicagdo da Recomendacgéo (1,029%) e

0 semestre com maior crescimento (9,070%) a ocorrer no primeiro semestre de 2019.

Tabela 4.4 Comparagéao por variagao semestral do Crédito a Habitagdo em vigor no

Banco Millennium BCP, em milhdes de euros

2°8S. -2017 1°S. - 2018 2°8S. -2018 1° S. - 2019 2°8S. -2019
Crédito a
Habitacao 18.940 19.137 19.749 21.719 22.353
em vigor
Variacao - +1,029 % + 3,099 % + 9,070 % + 2,836 %

Fonte: Relatérios e Contas do Banco Millennium BCP

Aquando da analise da implementacdo da Recomendacéao, o Banco de Portugal refere que
algumas das instituigdes ja aplicavam estes critérios na analise das novas operagdes de
crédito, pelo que este pode ser o motivo de este banco néo ter sofrido um impacto relevante
com a adocado da Recomendacéio ao nivel do Crédito a Habitagdo em curso.

Os numeros globais do Crédito a Habitagao em vigor sao também influenciados por outros
fatores, tais como transferéncias de crédito para outras instituicdes de crédito, créditos que

tenham entrado em incumprimento ou financiamentos que tenham sido totalmente
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amortizados, fatores que relevam menos no primeiro banco analisado (Banco CTT) devido

ao facto de ser muito recente no mercado desta tipologia de crédito.

Para um olhar mais preciso, essa analise tem de ser efetuada com base nos novos créditos
contratados. A Tabela 4.5 permite verificar o nUmero de novas operagdes de Crédito a

Habitacao e respetivo montante total em 2017, 2018 e 2019.

Tabela 4.5 Producao anual de Crédito a Habitagcdo no Banco Millennium BCP

2017 2018 2019
Numero de novas operagoes 25.886 33.391 36.975
Variagao - + 28,993 % + 10,733 %

Montante (em milhares de euros) 1.763.007 2.626.272 3.095.865

Variacéao - + 48,965 % + 17,881 %

Fonte: Banco Millennium BCP (2020, p. 344)

Ao observar a Tabela 4.5, confirmamos que, de 2017 para 2018, ocorreu um incremento
de novas operagdes de aproximadamente 30% e do montante total das mesmas em cerca
de 50%. No entanto, de 2018 para 2019, o aumento de novas operacdes é de pouco mais
de 10% e o do montante das mesmas é de menos de 20%. Os numeros revelam um
abrandamento do crescimento, ainda assim, mais uma vez existe crescimento, ainda que

moderado.

Quanto a investimento no Crédito a Habitagdo, em 2017, o Millennium BCP relata (2018,
p. 35) o lancamento de «[s]imuladores de crédito pessoal e habitagdo, com pedido e
contratagdo online», que podem ser utilizados no site e na aplicacdo e permitem

acompanhar o estado do processo.

Em 2018, o Millennium BCP (2019, p. 77) refere ter apostado numa campanha de 3 meses
de prestagdes sem juros no Crédito a Habitagdo, que, refere, se trata de uma oferta Unica
e atrativa neste mercado. Menciona também uma manuteng¢do das solu¢cdes a Taxa Fixa,
para clientes que privilegiem a estabilidade da prestagdo a pagar, e condigbes especiais

para clientes que pretendam efetuar Transferéncias de Crédito.

Por fim, em 2019, o Millennium BCP (2020, p. 35) efetuou campanhas para promogao do

Crédito Pessoal e do Crédito a Habitagdo, «com uma forte aposta em meios digitais» e,
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quanto as referidas tipologias de crédito, indica ainda (2020, p.75) que «os Clientes
residentes no exterior tém ja uma importante representatividade na produgéo de crédito

habitacado e de crédito pessoal».

O Millennium BCP (2020, p. 74) verificou igualmente em 2019 um crescimento nos créditos
a Habitagcao e Pessoal no segmento de clientes Prestige, onde séo ainda efetuados alguns
servigcos mais exclusivos, como a «contratacao fora de horas e substituicdo do Cliente no
ato da escritura (por procuragao)». Este crescimento ja era reportado pelo banco, tanto em

2017, onde acrescenta que sao concedidos com spreads competitivos, como em 2018.
Novo Banco

Um caso diferente e com um passado recente conturbado € o do Novo Banco (2020, p. 18)
gue «nasce em agosto de 2014 na sequéncia da resolugao do Banco Espirito Santo, S.A.».
De referir que foi alvo de varias injegdes de capital estatais e encontra-se, desde a

resolugao do banco que lhe deu origem, a procurar a retoma da resiliéncia financeira.

No caso do Novo Banco, os dados do Crédito a Habitagdo em vigor (bruto) e do seu
crescimento, que constam da Tabela 4.6, sdo pouco conclusivos, com um acentuado
decréscimo no 1.° semestre de 2018 e um aumento a ocorrer com a entrada em vigor da

Recomendagao, em sentido contrario do esperado.

Tabela 4.6 Comparacgao por variagado semestral do Crédito a Habitagdo em vigor no Novo

Banco, em milhdes de euros

2°8S. - 2017 1° 8. -2018 2°S.-2018 1° S. - 2019 2°S.-2019
Crédito a
Habitacao 9.751 9.212 9.329 9.616 10.100
em vigor
Variacao - - 5,528 % + 1,254 % +2,985 % +4,792 %

Fonte: Relatérios e Contas do Novo Banco

N&o obstante os numeros brutos indicados, o Novo Banco (2018, p. 22) indica que, ao nivel
do mass market, reforcou em 2017 o seu posicionamento na oferta de produtos de crédito
a habitagdo e no mesmo ano teve um crescimento de 59% na produgdo de Crédito a
Habitacao (novos créditos) para o que o Banco indica ter contribuido:
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e a adocao de compromisso de respostas aos pedidos de crédito em 24 horas;

e uma oferta alargada e ajustavel, ao nivel de prazos (alargados e que podem ir até
aos 40 anos), taxas e montantes;

e possibilidade de fixagdo da taxa de juro tanto no inicio do financiamento como num
momento posterior, quando o cliente o entender em funcdo das variagcbes da
Euribor;

e condigdes favoraveis a troca de casa com oferta ao nivel do spread,;

e uma oferta ampla de imdéveis do Banco que podem ser financiados até 100%
(conforme verificado na analise da Recomendacgao) e de imdveis financiados pelo
Banco com condigbes competitivas.

Revela o Novo Banco (2019, p. 29) que, em 2018, foram consensualmente destacadas
pelos intermediarios de crédito «[a] proximidade da Rede e a elevada eficiéncia do
processo de aprovagao e concretizacdo do Crédito Habitacdo», apresentando um
crescimento de 20% na producgao deste crédito, «com spread confortavelmente acima dos
registados no mercado». De revelar que este aumento de producdo foi de menos de
metade do registado no ano anterior, sendo 2018 o primeiro ano em que existiu aplicacéo
da Recomendacao (2.° Semestre).

Em 2019, o Novo Banco (2020, p. 63) destaca algumas melhorias na experiéncia do Crédito
a Habitagao, com provavel origem na necessidade de recuperagédo do nivel de produgao

de novos contratos, a saber:

o “simulador Inteligente”, com informagao imediata sobre se a simulagao é elegivel
para o pedido de crédito, com indicagcdo dos parametros a melhorar para aumento
das probabilidades de aceitacao;

e emissdo de documento de pré-analise de crédito, com validade de 30 dias e sujeito
a aprovacgao comercial, contudo, possibilita apoio na procura de habitacao;

e carregamento de documentos de suporte do processo, com acompanhamento do
mesmo e da necessidade de documentagao adicional, de forma totalmente digital.

Nao obstante a importancia do Crédito a Habitagdo, quanto a estratégia, o Novo Banco
(2018, p. 19) indicava em 2017 que o enfoque, ao nivel do produto bancario, se fixava nas
pequenas e médias empresas e no setor exportador, sem descorar a qualidade de servigo

no Crédito a Habitacdo e uma aposta no crédito pessoal responsavel.
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De facto, os Graficos 4.21 e 4.22 demonstram que o Crédito a Habitagdo aumentou

ligeiramente a sua importancia na carteira de crédito do Novo Banco entre 2017 e 2019

(de 31% a 37,9%). A referida instituicdo centraliza a sua carteira de crédito no Crédito a

Empresas. Contudo, foi esta mesma tipologia de crédito que diminuiu a sua importancia na

carteira de crédito (de 61,3% a 56,3%), dando lugar a evoluc¢ao da importancia do Crédito

a Habitacéo e do Crédito a Particulares para outros fins.

Crédito a Particulares

{outros fins)
5,0%
(1,6 milanlibdes de euros
Crédito & Habitagdo
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Grafico 4.21 Distribuicdo setorial da carteira de crédito do Novo Banco em 31 de

dezembro de 2017 e de 2018, respetivamente, em percentagem. Fonte: Novo Banco (2018,

p. 85, e 2019, p. 63, respetivamente)
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Grafico 4.22 Distribuicao setorial da carteira de crédito do Novo Banco em 31 de

dezembro de 2019, em percentagem. Fonte: Novo Banco (2020, p. 74)
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Quanto a Recomendagéao, o Novo Banco (2020, p. 73) garante que incorporou todos os

critérios referidos na mesma, nos

procedimentos de decisdo de operagdes de crédito encontrando-se em cumprimento
integral dos mesmos (quanto a avaliagdo da solvabilidade, prazos maximos assumidos,
limites aos racios DSTI, perfil de reembolso regular e valores maximos de LTV por tipo

de finalidade de Crédito Habitagao).

Para o Novo Banco (2020, p. 36), de acordo com os dados que obteve, «[d]epois de um
ligeiro abrandamento em 2018, os pregcos da habitagdo retomaram um movimento de
moderada aceleragdo em 2019, registando um crescimento homélogo de 10,3% no 3°
trimestre, o que levou a variacdo média anual para préximo de 10%». E possivel, por isso,
analisar que o abrandamento acontece no ano de aplicagcdo da Recomendacéo, apesar de
ter ocorrido a meio do referido ano, mas a subida regista-se no ano imediatamente

seguinte, 0 que ndo comprova qualquer interligagao.

4.3. Conclusoes do Estudo

Do cruzamento da informacéao resultante da analise efetuada por especialistas, de dados
estatisticos relevantes, de noticias de imprensa escrita de referéncia nacional, dos
Relatérios do Banco de Portugal e do Relatérios e Contas de 3 entidades bancarias
selecionadas, € inequivoca a constatagdo de que a Recomendagéo do Banco de Portugal

teve impacto a varios niveis que passaremos a sistematizar.

Apesar de o Banco de Portugal indicar que as Medidas Macroprudenciais ndo visam
diretamente a diminui¢ao dos pregos dos imodveis, os pregcos que estes atingiram, em
contraste com os rendimentos dos portugueses, sao uma preocupagao transversal a varias
areas. O aumento dos capitais proprios necessarios para concessdao de Crédito a
Habitacdo bem como os limites impostos ao racio DSTI, sempre que seja cumprida a
Recomendacéo, torna-se proibitivo para muitos particulares que anteriormente poderiam
aceder a crédito em montantes superiores as suas possibilidades. Os dados recolhidos
nao permitem concluir o impacto direto da Recomendacao nos precos da habitagdo, uma
vez que ocorrem varias oscilagdes que apenas parcialmente aparentam ter ligacdo com a
sua aplicacao, porém, os dados mais precisos quanto a sua influéncia serdo verificaveis

no médio/longo prazo.

Apesar dos varios limites recomendados pelo Banco de Portugal e de os Bancos cumprirem

com o proposto, os artigos publicados permitem verificar que o crescimento do Crédito a
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Habitagdo se manteve, atingindo valores perto dos praticados antes da Crise Econdmica
e Financeira de 2008. Desta forma, verifica-se que a Recomendagdo nao impediu o
crescimento da concessao de crédito por parte dos Bancos, pelo menos no que a tipologia

de crédito a que este estudo diz respeito.

Os dados estatisticos confirmam mesmo que o Crédito a Habitagdo atingiu minimos
histéricos entre 2012 e 2015, mantendo uma trajetdria de crescimento desde esse periodo,
tendo apenas pequenas quebras, inclusive apds a entrada em vigor da Recomendacéo.
Porém, as quebras depois de 2015 assumiram pouco impacto e a quebra coincidente com
a Recomendacao teve também pouco relevo e permitiu uma recuperacao que se acentuou

em 2019, quando foram atingidos valores apenas observados em 2008.

Os dois Relatérios do Banco de Portugal, baseados em 13 instituigdes mutuantes,
selecionadas como mais representativas do sistema financeiro portugués, confirmaram,
tanto no periodo compreendido entre julho de 2018 e margo de 2019 como no periodo
compreendido entre julho de 2018 e dezembro de 2019, a conformidade dos novos

Créditos a Habitacdo concedidos pelos Bancos com o proposto na Recomendacéo.

Os dados obtidos nos Relatérios confirmaram ainda que a margem de operagdes com
racios DSTI e LTV superiores aos recomendados que é permitida tem sido pouco utilizada,
sendo que a sua utilizagdo chega a ser quase nula quando se analisa a concessao de
crédito com LTV superior a 90%. Acresce que, embora seja pretendido pelo Banco de
Portugal que a maturidade de 30 anos nas novas operagdes seja atingida em 2022, a

média ja se encontrava em 32,7 anos em margo de 2019.

Quanto aos mutuarios, os Relatérios revelam que os mais prejudicados no acesso ao
Crédito a Habitacdo sao os que tém rendimentos mensais liquidos inferiores a 600 €, uma
vez que, na sua maioria, apresentavam um racio DSTI superior a 60%. Representavam,
em margo de 2019, perto de 1% das novas operagdes desta tipologia de crédito. Os
mutuarios com um perfil de risco considerado mais elevado para os mutuantes chegaram
a perto de 5% das novas operagdes de Crédito a Habitagdo em dezembro de 2019,

representando um reforgo da seguranga dos Bancos quanto a um eventual incumprimento.

Relativamente a influéncia do Crédito a Habitacdo no crédito concedido representava, em
setembro de 2019, cerca de 60% das novas operagdes, numa trajetéria de subida

constante face ao Crédito ao Consumo e os créditos destinados a outros fins.
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Os Relatérios e Contas dos trés bancos selecionados tiveram algumas divergéncias entre
os mesmos devido a realidade diferenciada que possuem. Contudo, em nenhuma das
instituicbes €& verificado um decréscimo do volume e montante de novas operagbes de
Crédito a Habitagdo, ou mesmo do crédito desta tipologia em curso na instituicdo, com a
entrada em vigor da Recomendacgéo, apenas um abrandamento do crescimento registado

face ao ano anterior.

Em todos os Bancos verificados é fator comum a influéncia do Crédito a Habitagdo na
atividade crediticia e respetiva estratégia de mercado, com investimentos diversos em
campanhas publicitarias, tecnologias (melhorias de sites e aplicagdes), na qualidade e

comodidade do acesso a esta tipologia de crédito.
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5. Conclusao

O principal objetivo da elaboragao desta Dissertagao foi o de verificar quais as Medidas
Macroprudenciais existentes no nosso pais, os objetivos do Banco de Portugal e o real
impacto ocorrido a nivel dos mutuarios e dos mutuantes para dar resposta a questao

colocada na Introducéo:

¢ As novas medidas atingem o equilibrio entre concessao de crédito sustentada e a
possibilidade de a populagdo em geral poder continuar a aceder ao crédito para
adquirir uma habitagao?

A analise acerca das Medidas indicadas para o crédito em geral, e para o Crédito a
Habitagdo em concreto, que foram apresentadas, confirma que existiu uma preocupacao
simultdnea com o endividamento dos portugueses e com o risco assumido pelos bancos
nas operacgoes crediticias. Os dados obtidos permitem afirmar que os Bancos tiraram licdes

da Crise Econdmica e Financeira de 2008.

Os bancos concedem agora Crédito a Habitagdo mais sustentado, com uma probabilidade
menor de incumprimento, permitindo-lhes manter o investimento nesta tipologia de crédito
e o elevado numero de novas operagdes que trazem consigo novos clientes ou garantem
a manutencdo dos atuais. No entanto, com a mais-valia de que o perfil de risco destes

mutuarios sai melhorado e de que é minorada a probabilidade de incumprimento.

Esta melhoria da resiliéncia dos Bancos é concedida com um elevado cumprimento da
Recomendagao, sendo que estas instituicbes preferiram recorrer o minimo possivel a
margem concedida pelo Banco de Portugal quanto a novas operagdes onde podem ser
ultrapassados os limites recomendados. Assumem assim, de uma forma geral, um risco
ainda menor do que o recomendado, o que pode estar relacionado com os receios de que

exista uma nova crise, com os efeitos associados.

Do lado dos mutuarios, devido aos limites recomendados, apesar de continuarem a
recorrer a novas operagoes de crédito, obtém um nivel de endividamento sustentavel,
dentro das possibilidades dos respetivos rendimentos, pelo que as familias saem também
com a capacidade financeira reforgada. Evitam-se assim cenarios de endividamento
excessivo que levariam a cenarios semelhantes aos ocorridos em muitas familias aquando

da crise.
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De facto, mantém-se o acesso ao Crédito a Habitagdo para a generalidade dos
particulares, sendo mais dificultada para os mutuarios com rendimento liquido igual ou
inferior a 600 €, para os que a concessao da operagdao em analise geraria um racio DSTI
superior a 50% e para os que nao tiverem capacidade de suportar os capitais proprios
minimos. Para estes mutuarios, fica dificultada a compra de habitagdo mas também o
arrendamento, uma vez que os pregos destas duas modalidades seguem uma tendéncia

semelhante de subida.

A dificuldade no acesso ao crédito acontece quando ocorre uma incapacidade muito
provavel de o mutuario cumprir o servigo da divida com o crédito a conceder ou devido ao
acumular desse crédito com os que ja tem em curso. Este tipo de operagio teria um
elevado risco da existéncia de incumprimento no servigo da divida, cenario que afetaria
tanto o Banco mutuante como o/s mutuario/s quanto a estabilidade financeira. Daqui se
depreende que a sua ndo concessao protege ambas as partes e que a Recomendacgéo se

afigura correta e necessaria.

Verifica-se que as restricdes de crédito sdo uma solugdo e ndo um problema, cabendo ao
Estado a adogao das medidas concretas para que o artigo 65.° da CRP seja cumprido e
todos possam aceder a Habitagdo, nomeadamente os cidaddos com rendimentos mais

reduzidos.

No seguimento da analise efetuada, confirma-se que, apesar de trazer alteragdes
significativas aos novos contratos de Crédito a Habitagdo concedidos pelos Bancos, a
Recomendag¢ao do Banco de Portugal afetou a concesséo desta tipologia de crédito
apenas nos primeiros meses e numa o6tica de abrandamento no crescimento e ndo de
perda clara. Apés um periodo de adaptacdo dos Bancos e dos particulares aos novos
indicadores, o volume de novas operacdes retomou a trajetoria de crescimento e chegou

a valores semelhantes aos concedidos antes da Crise.

Desta forma, as varias indicagdes do Banco de Portugal - como é o caso da Recomendacgéao
para novos contratos com consumidores, da analise de solvabilidade a efetuar aos
consumidores e da informagédo obrigatéria a constar da FINE - permitem criar maior
confianga no sistema bancario, dado que a informagéao surge clara e comparavel, e descer
a probabilidade de incumprimento, com avaliagcbes dos mutuarios mais profundas e dentro

dos racios recomendados.

O sucesso das Medidas foi de tal ordem que o préoprio Banco de Portugal revela que o

Relatério de maio de 2019 foi corroborado pelo CERS. Portugal foi avaliado com um nivel
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104 médio e nao foi objeto de alerta ou recomendagédo por parte daquele Comité,
contrariamente a 11 paises europeus. Esta aprovagéao internacional coloca Portugal num
trajeto de progressao e crescimento nesta matéria, de forma contraria ao que ocorreu com
a Crise de 2008 e a intervengdo do FMI, ao nivel do sistema financeiro. Ainda que seja
apenas uma das varias matérias em que existe necessidade de melhoria no nosso pais

em relagdo aos restantes estados-membros da UE, trata-se de um indicador positivo.

Efetivamente, existe uma necessidade de manutencdo do acompanhamento por parte do
Banco de Portugal e do cumprimento dos Bancos para que os bons resultados se
mantenham. Acresce ainda que esta aparente progressao tera de ser confirmada com os
resultados a longo prazo ao nivel da redugédo dos incumprimentos, do envidamento das

familias e dos pregos dos imoéveis.

O acompanhamento das medidas adotadas e garantia de cumprimento sdo efetuados a
dois niveis, pela Auditoria Interna, que através da execucao de auditoria de conformidade,
garantem a gestao o cumprimento regulamentar, e pelo Banco de Portugal que, em
articulagdo com o BCE, verifica o cumprimento das obrigagdes por parte das instituicoes

supervisionadas.

O presente estudo, centrado em torno da concesséo de crédito, tem limitagdes 6bvias.
Uma delas decorre da complexidade de aspetos envolvidos na concessao de crédito, facto
que obriga a delimitagao do estudo. Neste caso, a opgéo centrou-se no Crédito a Habitagao
por se considerar como a tipologia de crédito que mais impacto tem nas despesas mensais
e na qualidade de vida das familias que, inevitavelmente, sofreu modificagdes relevantes

com a Recomendacé&o do Banco de Portugal.

Torna-se igualmente limitativa a proximidade entre a aplicagdo das Medidas
Macroprudenciais e o presente estudo. Apesar de ja terem decorrido dois anos, qualquer
conclusdo sera sempre pouco consistente, uma vez que os resultados da sua aplicacao
carecem de maior longevidade para conclusdes mais consistentes. O mesmo se aplica em

relacdo ao seu impacto no mercado imobiliario.

Outra limitagdo prende-se com o sigilo bancario, o qual restringe o acesso a globalidade
dos dados acerca do crédito concedido, o que permitiria aprofundar mais o estudo.
Finalmente, e dada a especificidade de um trabalho desta natureza, a limitacdo que ocorre
quando selecionada como amostra para o estudo trés bancos que, apesar de

representarem trés situagdes distintas, nao refletem a globalidade do crédito concedido.
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Como futura linha de investigagdo sugere-se uma investigagdo acerca do panorama do
mercado imobiliario e do Crédito a Habitagao apds a pandemia do Covid-19, com eventuais
medidas que possam ser tomadas nesta area e uma analise da capacidade financeira das
familias portuguesas durante e apos este fendmeno.

105



6. Referéncias Bibliograficas

Amaral, M., Lemos, K. (setembro 2015). Fatores determinantes do nivel de divulgagao
sobre riscos financeiros no setor bancario portugués. Escola Superior de Gestao
Instituto Politécnico do Cavado e do Ave Campus do IPCA. Barcelos, Portugal.

Disponivel em https://www.occ.pt/news/trabalhoscongv/pdf/11.pdf

Amaral,M. (2015). Tipos de Riscos na Actividade Bancaria. Portugal. Disponivel em

https://www.researchgate.net/publication/315741525 Types of risks in banking

Amaro, D. (2015). Modelos de previsao de faléncia: O setor bancario portugués. Tese
de Mestrado em andlise financeira. Coimbra Business School - Instituto Superior
de Contabilidade e Administragdo de Coimbra, Portugal. Disponivel em
https://comum.rcaap.pt/bitstream/10400.26/11467/1/Dania_Amaro.pdf

Antunes, Jodo. (2013). A Bolsa de Valores de Lisboa e a Crise Bancdria de 1876. Tese
de Mestrado em Finangas. Lisboa School of Economics & Management, Lisboa,
Portugal. Disponivel em https://www.repository.utl.pt/bitstream/10400.5/6225/1/DM-
JCSJA-2013.pdf

Banco CTT. (2017). Relatério e Contas. Disponivel em

https://www.bancoctt.pt/application/themes/pdfs/Relatorio Contas 2017 PT VF.pdf

Banco CTT. (2018). Relatério e Contas. Disponivel em

https://www.bancoctt.pt/application/themes/pdfs/Relatorio Contas 2018 PT.pdf

Banco CTT. (2019). Relatoério e Contas. Disponivel em
https://www.bancoctt.pt/application/themes/pdfs/RC2019 PT.pdf

Banco de Portugal (n. d.) Limites ao rdcio LTV, ao DSTI e a maturidade. Consultado a
02 de setembro de 2020. Disponivel em https://www.bportugal.pt/page/limites-ao-

racio-ltv-ao-dsti-e-maturidade

Banco de Portugal. (2021). Mecanismo Unico de Supervisdo. Lisboa. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/page/mecanismo-unico-de-supervisao

Banco de Portugal. (2021). Objetivos e principios. Lisboa. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/page/micro-objetivos-e-principios

Banco de Portugal. (dezembro, 2014). A Politica Macroprudencial em Portugal:

Objetivos e Instrumentos. Departamento de estabilidade financeira. Lisboa.

106



Disponivel em

https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/politicamacroprudencialemportug

al_2.pdf

Banco de Portugal. (fevereiro, 2018). Medida Macroprudencial no ambito do crédito
concedido a consumidores. Lisboa. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/sites/default/files/2018 doclimites pt.pdf

Banco de Portugal. (maio, 2010). Relatério de Estabilidade Financeira. Departamento
de Estudos Econdémicos. Lisboa. Disponivel em
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/ref maio10 p.pdf

Banco de Portugal. (maio,2019). Acompanhamento da Recomendagao
Macroprudencial sobre novos créditos a consumidores. Departamento de
estabilidade financeira. Lisboa. Disponivel em
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-

boletim/acompanhamento recomendacao macroprudencial 2019.pdf

Banco de Portugal. (Margo, 2020). Acompanhamento da Recomendag¢ado
Macroprudencial sobre novos créditos a consumidores. Departamento de
estabilidade financeira. Lisboa. Disponivel em
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-

boletim/acompanhamento recomendacao macroprudencial 2020.pdf

Banco de Portugal. (novembro, 2010). Relatério de Estabilidade Financeira.
Departamento de  Estudos Econdémicos. Lisboa. Disponivel em
http://www.peprobe.com/pe-content/uploads/2010/11/ref_nov10_p.pdf

Banco de Portugal. BPSTAT. Disponivel em https://bpstat.bportugal.pt/serie/12533724

Banco de Portugal. Junho,2017. Exposi¢do do setor bancario ao crédito a habitagao:
analise dos LVT e LTI/ DSTI e implicagbes para a estabilidade financeira-
Relatorio de estabilidade financiera. Lisboa. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/sites/default/files/destague3 ref 06 2017 pt.pdf

Bonfim, D., Costa, S. (2017, Julho). Efeitos transfronteiricos da politica prudencial:
Evidéncia em Portugal. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/papers/ree201708 p.pdf

107



Bonfim, D., Dias, D. & Richmond, C. (novembro, 2010). Acesso das Empresas a Crédito
Bancario apos o Incumprimento. Relatério de Estabilidade Financeira, pp. 167-188.

Disponivel em http://mediaserver.rr.pt/newrr/relatorio1882eb6a.pdf#page=158

Bresser-Pereira, Luiz. (2009). A Crise Financeira de 2008. Revista de Economia Politica,
28(1), 133-149. Disponivel em https://www.scielo.br/pdf/rep/v29n1/08.pdf

Carmo, Hermano., Ferreira, Manuela. (2008). Metodologia da Investigagdo Guia para
auto-aprendizagem. Lisboa, Portugal. Disponivel em

https://www.passeidireto.com/arquivo/6667769/carmo-ferreira-metodologia-de-

investigacao-quia-para-a-auto-aprendizagem

Carvalho, N. (setembro, 2013). O desenvolvimento da banca portuguesa e as
instituicées incorporadas pelo BNU e pela CGD. Gabinete do Patriménio Histérico
da CGD. Lisboa. Disponivel em: https://www.cgd.pt/Institucional/Patrimonio-

Historico-CGD/Estudos/Documents/Desenvolvimento-Banca-Portuguesa.pdf

Cavaleiro, D. (2020, 14 de janeiro). Bancos ddao novos créditos a habitacao a um novo
ritmo inédito desde 2008. Expresso. Disponivel em

https://expresso.pt/economia/2020-01-14-Bancos-dao-novos-creditos-a-habitacao-a-

um-ritmo-inedito-desde-2008

Claessens, Stijn. (2015). An Overview of Macroprudencial Policy Tools. The annual
Review of Financial Economics, 7, 397-422. Disponivel em
https://www.annualreviews.org/doi/abs/10.1146/annurev-financial-111914-
0418077?journalCode=financial

Conceigao, Ana. (2013). O Crédito Concedido as empresas: Antes e no decorrer da
Crise Mundial. Anédlise e Gestdo do Risco de Crédito. Tese de Mestrado em
Contabilidade e Gestdo das Instituicbes Financeiras. Instituto Superior de
Contabilidade e Administragdo de Lisboa-Instituto Politécnico de Lisboa, Portugal.
Disponivel em
https://repositorio.ipl.pt/bitstream/10400.21/2607/1/Disserta%c3%a7%c3%a30%20
Mestrado%201SCAL %20-%20Ana%20Rita%20Concei%c3%a7%c3%a3o.pdf

Costa, Carlos Batista da. (2017). Auditoria Financeira - Teoria & Pratica (11°Edigao).

Lisboa: Letras e Conceitos.

Costa, S. D. (2014). Concentragdao Bancaria em Portugal: Uma Andlise de

Performance do Sector Bancario. Dissertacdo de mestrado. Faculdade de

108



Economia da Universidade de Coimbra. Disponivel em
https://estudogeral.uc.pt/handle/10316/27297

Costa, Silvio. (2014). Concentragcdao Bancdria em Portugal Uma Analise de
Performance do Sector Bancario. Tese de Mestrado em Economia Financeira.
Faculdade de Economia-Universidade de Coimbra, Portugal. Disponivel em
https://estudogeral.sib.uc.pt/bitstream/10316/27297/1/S%c3%adIvio%20Costal.pdf

Estatisticas monetarias e financeiras. (2019). Taxas de juro de empréstimos bancarios
- particulares, habitacéo, novas operacoes. Disponivel em

https://www.bportugal.pt/indicador/estatisticas-monetarias-financeiras

Eurostat. (2021). Estatistica @ da  Habitacéao. Lisboa. Disponivel em

https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Housing statistics/pt

Farinha, L., Lacerda, A. (novembro,2010). Incumprimento no crédito aos particulares:
Qual é o papel do perfil de crédito dos devedores?. Relatério de Estabilidade
Financeira Parte IlI- Banco de Portugal. 145-165. Lisboa. Disponivel em
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/papers/ar201005 p.pdf

Fernandes, Ana. (2019). Dindmica dos pregos de habitagdao em Portugal- Os factores
fundamentais do mercado de habitagao. Tese de Mestrado em economia.
Faculdade de economia. Universidade do Porto, Portugal. Disponivel em
https://repositorio-aberto.up.pt/bitstream/10216/123070/2/360366.pdf

Ferreira, L. (2013). A Estabilidade Financeira e a Evolugao Econémica em Portugal —
Estudo dos Efeitos da Supervisao Bancaria (Dos Primérdios até 1975). Tese de
Doutoramento em Economia. Departamento de ciéncias econdmicas, empresariais e
tecnolégicas da Universidade Autonoma de Lisboa. Disponivel em
http://repositorio.ual.pt/bitstream/11144/449/1/Fiscaliza%C3%A7%C3%A30%20Ban
c%C3%A1lria_Tese%20Doutoramento Luis%20Ramalho%20Ferreira.pdf

Gomes, L. (2012). A influencia do Crédito bancdrio no desemprego em Portugal desde
1990: Uma analise utilizando o modelo vetorial com mecanismo de corregao de
erros. Tese de Mestrado em economia monetaria e financeira. ICTE-Instituto da
Universidade de Lisboa. Portugal. Disponivel em https://repositorio.iscte-
iul.pt/bitstream/10071/7845/1/Tese%20-

109



%20A%20Influ%c3%aancia%20d0%20Cr%c3%a9dito%20Banc%c3%a1rio%20no0%
20Desempreqo%20em%20Portugal%20desde%201990.pdf

Gomes, Marilia. (2011). O Crédito Malparado e o Sobreendividamento das Familias na
Regiao Auténoma da Madeira. Tese de Mestrado em Contabilidade e Gestédo das
Instituicbes Financeiras. Instituto Superior de Contabilidade e Administracao de
Lisboa-Instituto Politécnico de Lisboa, Portugal. Disponivel em
https://repositorio.ipl.pt/bitstream/10400.21/3482/1/Disserta%c3%a7%c3%a30%20C
r%c3%a9dito%20malparado%20e%20sobreendividamento%20na%20RAM.pdf

Instituto Nacional de Estatistica. (2018). Estatisticas de pre¢cos de habitacdo ao nivel
local. Disponivel em
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine _destaques&DESTAQUESdes
t boui=354204964&DESTAQUESmModo=2&xlang=pt

Instituto Nacional de Estatistica. (2019). /ndice de Pregos da Habitagao. Disponivel em
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine destaques&DESTAQUESdest b
0ui=354207260&DESTAQUESmodo=2&xlang=pt

Instituto Portugués de Apoio ao Desenvolvimento (IPAD) (2009, Dezembro). Glossadrio da
auditoria. Lisboa, Portugal. Disponivel em https://www.instituto-

camoes.pt/images/cooperacao/av_au docs basic au4.pdf

Jesus, A. (2018, 18 de setembro). As licbes da grande crise financeira de 2008 - Parte
I Jornal de Negécios. Disponivel

em https://www.jornaldenegocios.pt/opiniao/colunistas/avelino-de-jesus/detalhe/as-

licoes-da-grande-crise-financeira-de-2008---parte-i

Lagoa, S., Ledo, E., & Santos, J. (2004). Sistema Bancario: Evolugio recente e o seu
papel no ajustamento da economia portuguesa. Disponivel em

http://cadeiras.iscte-iul.pt/EconomiaMonetaria-Fin//VersaoFinal.pdf

Lima, Jorge. (2013). Por uma analise de conteudo mais fiavel. Revista portuguesa de
pedagogia, 47-l, 7-29. Disponivel em
https://impactumjournals.uc.pt/rppedagogia/article/view/1647-8614 47-1 1/1143

Lopes, A. (2013). Risco de Crédito num contexto de crise. Tese de Mestrado em
Contabilidade e Finangas. Instituto Superior de Contabilidade e Administragdo do
Porto - Instituto Politécnico do Porto. Portugal. Disponivel em
https://recipp.ipp.pt/bitstream/10400.22/2061/1/DM_Armandalopes 2013.pdf

110



Luzio, Ricardo. (2015). Os Determinantes do financiamento bancario as PME
portuguesas. Tese de Mestrado em Gestao Comercial. Faculdade de Economia-
Universidade do Porto, Portugal. Disponivel em
https://core.ac.uk/download/pdf/302908378.pdf

Marques, M., Frade, C. (outubro, 2000). O endividamento dos consumidores em
Portugal: Questées principais. Revista da Faculdade de Economia da Universidade
de Coimbra, n.d. (14), 12-25. Disponivel em
https://estudogeral.uc.pt/bitstream/10316/41545/1/0%20endividamento%20d0s%20

consumidores%20em%20Portugal.pdf

Martins, Diana. (2020). Rdcio de Crédito vencido no crédito a habitagdao- A sua ligagao
com os indicadores de Politica Macroprudencial. (Tese de Mestrado em
Estatistica e Gestdo de Informacdo, Especializacdo em Analise e Gestdo de
Informacao. Instituto Superior de Estatistica e Gestao de Informacao, Universidade
Nova de Lisboa.). Disponivel em
https://run.unl.pt/bitstream/10362/98816/1/TEGI0480.pdf

Matos, Crsitina. (2014). Determinantes da Concessao de Crédito Bancario- Aplicacdao
a Portugal. Tese de Mestrado em Ciéncias Econdomicas e Empresariais.
Departamento de Economia e Gestao-Universidade dos Agores, Portugal. Disponivel
em
https://repositorio.uac.pt/bitstream/10400.3/3316/1/DissertMestradoCristinaCostaMa

tos2015.pdf

Mendes, A. (2002). A empresa Bancadaria em Portugal no Séc. XX: Evolugao e
estratégias. Gestdo e Desenvolvimento 11, 39-56. Disponivel em

https://www.researchgate.net/publication/337409409 A empresa bancaria em Por

tugal no sec XX evolucao e estrategias

Mendes, Adriana. (2013). Transi¢cao de Basileia Il para o Basileia lll. Tese de Mestrado
em Financgas. Instituto Superior de economia e Gestao- Universidade Técnica de
Lisboa. Lisboa, Portugal. Disponivel em

https://www.iseqg.ulisboa.pt/aquila/getFile.do?fileld=441875&method=getFile

Millennium BCP. (2017). Relatério e Contas. Disponivel em
https://ind.millenniumbcp.pt/pt/Institucional/investidores/Documents/RelatorioContas
[2017/2017 RelatorioContas.pdf

111



Millennium BCP. (2018). Relatério e Contas. Disponivel em
https://ind.millenniumbcp.pt/relcontas/2018/files/RCBCP2018.pt.pdf

Millennium BCP. (2019). Relatério e Contas. Disponivel em
https://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/PC75061.pdf

Miranda, Paulo. (2020). Politicas Macroprudenciais: objetivos, instrumentos,
limitagbes e desafios. Tese de Mestrado em economia. Faculdade de economia.
Universidade do Porto, Portugal. Disponivel em  https://repositorio-
aberto.up.pt/bitstream/10216/129758/2/426875.pdf

Moreira, Filipa. (2011). O consumo e o crédito na sociedade contemporanea.
Disponivel em

http://z3950.crb.ucp.pt/Biblioteca/GestaoDesenv/GD19/gestaodesenvolvimento19 9
1.pdf

Neves, Vitor. (outubro, 2000). Crédito a habitagcdo: Sera o endividamento dos
Portugueses excessivo?. Revista da Faculdade de Economia da Universidade de
Coimbra, n.d. (14), 85-112. Disponivel em
https://estudogeral.sib.uc.pt/bitstream/10316/41540/1/Cr%C3%A9dit0%20%C3%A0
%20habita%C3%A7%C3%A30 ser%C3%A1%200%20endividamento%20d0s%20p

ortugueses%20excessivo.pdf

Novo Banco. (2017). Relatoério e Contas. Disponivel em
https://www.novobanco.pt/site/cms.aspx?srv=207 &stp=1&id=888620&fext=.pdf

Novo Banco. (2018). Relatério e Contas. Disponivel em

https://www.novobanco.pt/site/cms.aspx?plg=4ab45c66-1c75-4a2e-a593-

5fd2cd6f6e01

Novo Banco. (2019). Relatério e Contas. Disponivel em
https://www.novobanco.pt/site/cms.aspx?plg=ee223361-c647-4d45-867b-
d63174d65f0b

Observatério sobre Crises e Alternativas. (2013). A Anatomia da Crise: Identificar os
problemas para construir as alternativas -1° relatdrio preliminar. Disponivel em

https://www.ces.uc.pt/ficheiros2/files/Relatorio Anatomia Crise final .pdf

112



Pereira, A. (2019, 21 de janeiro). Foram vendidas 500 casas por dia em 2018. Diario de
Noticias. Disponivel em  https://www.dn.pt/edicao-do-dia/21-jan-2019/foram-
vendidas-500-casas-por-dia-em-2018-10463407.html

Pereira, Hélder. (Setembro,2019). Analise e evolu¢ao do mercado de crédito a
habitagcao. A actividade da CGD nos ultimos quinze anos. (Relatério de actividade
Profissional-Mestrado em Finangas, Universidade Portucalense-Departamento de
economia e gestéo). Disponivel em
http://repositorio.uportu.pt:8080/bitstream/11328/2950/1/TMF%20135 SEM%20CAP
ITULO%204 ANEXOS.pdf

Pereira, Mafalda. (2012). Abordagem ao Risco de Crédito no Ambito do Acordo de
Basileia lll em Portugal. Tese de Mestrado em Contabilidade e Finangas. Instituto
Superior de Contabilidade e Administracdo do Porto- Instituto Politécnico do Porto,
Porto, Portugal. Disponivel em
https://recipp.ipp.pt/bitstream/10400.22/1131/1/DM_MafaldaPereira 2012.pdf

Rodrigues, J., Santos, A. & Teles, N. (2016). A Financeirizagdo do Capitalismo em
Portugal. Lisboa, Portugal. Disponivel em

https://www.researchgate.net/publication/316488226 A Financeirizacao do Capital

ismo em Portugal

Rodrigues, J., Seabra, F., & Mata, C. (2014). Reputagdo e Imagem nos Bancos
Portugueses do PSI 20. Portugal. Disponivel em
https://comum.rcaap.pt/bitstream/10400.26/19156/1/Revista Reputa%c3%a7%c3%
a30%20e%20Imagem%20n0s%20Bancos%20Portugueses%20d0%20PSI120%2¢c %2
0Nn0%20per%c3%adodo%202007 2012.pdf

Santos, A., Teles, N., & Serra, N. (2014). Financa e habitagdao em Portugal. Coimbra,
Portugal. Disponivel em
https://www.ces.uc.pt/observatorios/crisalt/documentos/cadernos/CadernoObserv I

julho2014.pdf

Seixas, Jodo., Antunes, Goncalo. (2019). Tendéncias recentes de segregagado
habitacional na drea metropolitana de Lisboa. Queering The City, 39. Disponivel

em https://journals.openedition.org/cidades/1555

Soares, R. (2019, 13 de fevereiro). Recomenda¢cées do BdP nao impediram
crescimento de 19% do crédito a habitacdo. Publico. Disponivel em

113



https://www.publico.pt/2019/02/13/economia/noticia/recomendacoes-bdp-nao-

impediram-crescimento-20-credito-habitacao-1861722

Soares, R. (2019, 29 de Maio). Bancos estao a cumprir “limites” recomendados nos
novos empréstimos. Publico. Disponivel em

https://www.publico.pt/2019/05/29/economia/noticia/bancos-estao-cumprir-

travagem-concessao-credito-imposta-bdp-1874654

Soares,R. (2020, 11 de Fevereiro). Novo crédito para compra de casa atinge recorde
de mais de uam década. Publico. Disponivel em

https://www.publico.pt/2020/02/11/economia/noticia/novo-credito-compra-casa-

atinge-recorde-decada-1903698

Teixeira, Lucia. (2012). Alteracdo da Estrutura de Capital nos Periodos de
Racionamento de Crédito: Evidéncia Empirica para Portugal. Tese de Mestrado
em Financas. Instituto Superior de Economia e Gestdo- Universidade Técnica de
Lisboa, Portugal. Disponivel em
https://www.repository.utl.pt/bitstream/10400.5/4404/1/DM-LCT-2012.pdf

Vicente,J. (2015). Modelo de Scoring para o crédito a habitagcdo: Um estudo de caso
em Portugal. Tese de Mestrado. Instituto Superior de Contabilidade e Administragao
de Lisboa-Instituto  Politécnico de Lisboa, Portugal. Disponivel em
https://repositorio.ipl.pt/bitstream/10400.21/6545/1/Vers%C3%A30_Definitiva Disse
rta%C3%A7%C3%A30_JoanaVicente.pdf

Legislagao consultada:
- Aviso n°4 de 2017. Banco de Portugal. Lisboa.

- Comunicado de 28 de marco de 2014. Enquadramento: Ciclo de inspecgdes

transversais. Banco de Portugal.

- Comunicado de 3 dezembro de 2012. Programa de inspegdes on-site a exposigao
das instituicdes financeiras aos setores da construgcdo e promocéao imobiliaria. Banco

de Portugal.

- Constituicdo da Republica Portuguesa. Diario da Republica. 86/1976 (1976/04/10).
- Decreto-Lei n.° 74-A/2017. Diario da Republica. 120/2017 (2017/06/23) 3188-(2) a
3188-(23).

114



- Instrugao n.° 19 de 2017. Supervisao Comportamental. Banco de Portugal.
- Instrugao n°18 de 2020. Supervisao: Controlo Interno. Banco de Portugal
- Instrugdo n°3 de 2018. Supervisdo Comportamental. Banco de Portugal.

- Recomendacgédo do Banco de Portugal no &mbito dos novos contratos de crédito
celebrados com consumidores. (2018). Banco de Portugal.

115



