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Resumo

A crise financeira de 2007/2008 teve a sua origem no mercado de crédito hipotecario de alto
risco dos Estados Unidos da América (EUA), também conhecido como mercado subprime,
tendo sido considerada a maior crise econdmica e financeira ap6s a Grande Depressédo de
1929. A globalizagdo e a auséncia de transparéncia em determinados produtos financeiros
foram as condicGes base para o efeito domind que espalhou a crise pelo mercado
internacional. Neste sentido a crise com origem nos EUA afetou toda a economia

internacional, ndo se limitando apenas ao mercado imobiliario.

Portugal atravessou sérias dificuldades ap6s os despoletar da crise, e como tal as instituicdes
financeiras e o mercado automdvel também sofreram as consequéncias da crise. Neste
sentido, esta dissertacdo pretende analisar qual o efeito da crise no setor automovel,
nomeadamente, na venda de viaturas novas e qual o efeito sentido na concesséao de crédito,

no periodo compreendido entre 2005 e 2015, em Portugal.

Como tal o risco de crédito e a sua gestdo assumem um papel importante nesta dissertagéo,
para que se possa compreender a pressao a que se encontram sujeitas as instituicbes

financeiras, e quais as alteracGes e medidas recomendadas pelos Acordos de Basileia.

Com este estudo, conclui-se que em 2015 o mercado automovel e o crédito concedido, ainda
ndo recuperaram totalmente da crise, estando também a ser alvo da saturacdo do mercado e

envelhecimento da populacéo.

Palavras-chave: Crise Financeira, Setor Automével, Crédito Concedido, Risco de Crédito,

Acordos de Basileia
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Abstrat

The Financial Crises of 2007/2008 originated in the USA subprime mortgage market, and
was considered the largest economic and financial crisis after the Great Depression of 1929.
Globalization and lack of transparency in certain financial products were the basic conditions
for the domino effect that spread the international market. In this sense, the US-origin crisis
affected the entire international economy, subprime mortgage market.

Portugal faced serious difficulties due to the crisis, and as such financial institutions and the
automotive market also suffered the consequences of the crisis. In this sense, this dissertation
intends to analyze the effect of the crisis in the automobile sector, namely, on the sale of new
cars and what effect the credit granted, between 2005 and 2015, in Portugal.

As such, credit risk and its management play an important role in this dissertation, in order
to understand the pressure on Financial Institution, and what changes and measures have

been recommended by the Basel Accords.

With this study, it is concluded that in 2015 the automobile market and credit granted have
not yet fully recovered from the crisis, but are also being the target of market saturation and

aging of the population.

Keywords: Financial Crisis, Automobile Sector, Credit Granted, Credit Risk, Basel Accords
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Secc¢do | — Introducgao

A crise financeira de 2007/2008 afetou varios setores a nivel internacional, o que levou a
que as empresas, governos, Instituicdes Financeiras (IF) tivessem que se adaptar a nova

realidade do mercado, sob pena de incorrerem em insolvéncia.

O objetivo principal desta dissertacdo € compreender qual o efeito da crise no setor
automovel, nomeadamente nas vendas de viaturas novas e, também, no crédito automovel
concedido, em Portugal. Neste sentido sera analisada a evolucdo das vendas de viaturas
novas e do crédito concedido no periodo entre 2005 e 2015 em Portugal, de forma que se
possa analisar o periodo antes e o periodo depois do culminar da crise. Com o intuito de
complementar a analise, serdo avaliados outros indicadores econémicos, que possam ter
influenciado a compra de viaturas novas e o crédito automovel concedido em Portugal, como
por exemplo: o rendimento médio disponivel das familias, a taxa de desemprego, preco
médio do petréleo, o PIB (Produto Interno Bruto) e a inflagdo. Para auxiliar o estudo serdo
apresentadas questdes adicionais, com o intuito de perceber se sete anos ap6s o culminar da
crise, os valores das vendas automdveis ja retomaram os valores anteriores a crise, assim

como se a reducdo do rendimento disponivel das familias teve impacto no acesso ao crédito.

O mercado automovel é de extrema importancia para a economia do pais, pois a sua inddstria
é responsavel por 6,5 mil milhdes de euros, resultando em 31.700 postos de trabalho diretos
(em 2015). Trata-se de um setor estratégico também a nivel europeu. No entanto, apesar da

sua importancia para a economia, existem poucos estudos cientificos sobre o tema.

A presente dissertacdo tem como objetivo contribuir para um maior desenvolvimento do
tema, enquanto investigacao cientifica, assim como, contribuir para evidenciar a importancia
do setor automdvel, nomeadamente, a forma como este foi afetado pela crise em Portugal.
Por outro lado, pretende servir de base para investigagdes futuras, que tenham como objetivo

analisar o setor automovel e também a crise econdmica e financeira em Portugal.

Para desenvolver o objeto de estudo proposto, foi utilizada como estratégia de investigacéo
0 case study, tratando-se uma estratégia que responde a questdes do tipo “como” e “porqué”,
que se concentra numa situacdo especifica, considerando-a unica ou especial, estudando-a
de forma a contribuir para a compreensao global de determinado fenémeno. O método utiliza
uma analise qualitativa e interpretativa dos dados e da informacéo recolhida.



A dissertacdo encontra-se organizada em quatro seccfes. Para além da introducdo, que
apresenta de forma geral o objeto em estudo, assim como as motivacdes para a presente
dissertacdo, a segunda e terceira sec¢do correspondem a revisado de literatura. Numa primeira
fase, apresentam-se os factos e causas que levaram a crise financeira de 2007, inicialmente
num contexto internacional, e de seguida a nivel europeu e nacional. Na terceira sec¢éo sao
expostos os conceitos relacionados com o risco de crédito, nomeadamente a gestao de risco,
o0 risco de crédito, a analise de risco de crédito e uma breve apresentacdo dos acordos de
Basileia, mais concretamente da evolucdo do capital minimo necessario ao longo dos trés
acordos. Na quarta sec¢do é desenvolvido o case study, onde se apresenta a metodologia, 0
engquadramento do setor automdvel em Portugal, sendo de seguida exposto 0 objeto em
estudo e as questdes colocadas, assim como apresentacdo dos dados e analise dos mesmos.

Por Gltimo, na quinta sec¢do é apresentada a conclusdo desta dissertacao.



Seccdo Il — Crise Financeira de 2007/2008

2.1. Contextualizacéo

As crises tém sido alvo de muitos estudos com o objetivo de se compreender 0 porqué e o
como, ou seja, 0 porqué de ter ocorrido determinada crise e como evitar repetir “os mesmos
erros”. No entanto, se analisarmos o ultimo século, verificamos que as crises tém sido
recorrentes, apesar de nao afetarem necessariamente todos os paises. Neste sentido, Liberato
(2011) aponta que as «[c]rises existem desde que comecou a haver atividade econémica.
Desde que o Homem se lembrou de constituir excedentes para trocar ou vender» (Liberato,
2011:7). O autor refere ainda que se pensava que com a inovagdo tecnoldgica e com a
melhoria da informacédo estatistica seria possivel aprender com o passado e ndo voltar a

cometer os mesmos erros, mas tal ndo se tem verificado.

De forma compreender a origem da Crise Financeira de 2007/2008, € necessario recuar até
a Grande Depressdo de 1929. Liberato (2011) aponta o crash da Bolsa de Nova lorque a 24
de outubro de 1929 como o despoletar da crise, cujas causas derivaram da elevada
especulacdo e do elevado endividamento das empresas e das pessoas. Esta situacao colocou
em causa o0 sistema bancario, pois as pessoas nao tinham o devido conhecimento dos riscos
a que se submetiam. Para solucionar o desgoverno dos mercados foram impostas medidas
que levaram a uma regulacao pesada, que consistiam em regulamentar as taxas de juro, impor
barreiras a entrada de novas IF e restricdes quanto a sua dimenséo, entre outras, permitindo
a estabilizacdo dos mercados, que foi compreendido como ineficiente e pouco inovador
(Dewatripont, Rochet & Tirole, 2010).

No entanto, Liberato (2011) alerta que no final da década de 1930, a recuperacdo da
economia mundial ainda era pouco segura e que a Il Guerra Mundial ndo nos permite analisar
0 que aconteceria normalmente, pois assistiu-se a destruicdo da Europa e consequente
reconstrucdo, e como tal, estes fatores influenciaram a recuperagdo da Grande Depressao de
19209.

Nas décadas de 1970 e 1980, para contrariar a ideia de ineficiéncia e falta de inovagédo do
setor financeiro, foram retiradas algumas restricbes, nomeadamente o controlo das taxas de
juro, o que na década de 1980 originou a uma crise bancaria nos EUA. Segundo Dewatripont,
et al.(2010), esta crise fez com que houvesse uma mistura de desregulacéo e reregulagéo,
desta forma surgiu a regulacdo prudencial e a harmonizacdo das regras e instrumentos

utlizados pelos paises (Pais, 2012), que originou o Acordo de Basileia | em 1988.



Dewatripont et al., (2010) apontam que a internacionalizacdo da regulacdo originou a
debilidade do padrao regulatério, que se acentuou mais devido a incapacidade do sistema de
acompanhar o ritmo da inovacéo financeira. Desta forma, os autores concluem que a sub-
regulacdo ou regulacdo ineficaz teve um papel preponderante na crise (Dewatripont et al.,
2010).

Daianu e Lungu (2008) afirmam que as crises que ocorreram introduziram importantes
alteracdes ao nivel da regulacéo e supervisdo, como por exemplo a Lei Glass-Steagall (no
rescaldo da crise de 1929), a reestruturagéo do sistema de Superviséo e Vigilancia do Bank
of England, a introducdo de Instituicdes de Superviséo (crise de Baring em 1995), e a
elaboracdo de um relatorio sobre as implica¢es dos Fundos de Cobertura (Hedge Funds)
para o risco sistémico dos mercados financeiros (Crise do LTCM (Long Term Capital

Management) em 1998).

2.2. Crise Financeira de 2007/2008

Aquela que foi considerada a maior crise econdémica e financeira, ap6s a Grande Depressédo
de 1929, teve a sua origem no mercado do crédito hipotecario de alto risco nos EUA,
denominado de subprime. Claessens, Kose e Terrone (2010) apontam que o facto de a crise
ter ocorrido numa economia global, na qual é pratica comum transacionar instrumentos
financeiros altamente sofisticados a nivel internacional, facilitou a rapida propagacéo pelos

mercados.

O mercado subprime implica um elevado risco de incumprimento por parte do mutuario,
sendo que este mercado representava cerca de 10% do crédito hipotecario dos EUA, em
2006 (Paulo, 2011). Este mercado paralelo dos créditos imobiliarios, baseava-se na revenda
dos créditos hipotecarios dos bancos, sob a forma de titulos, em que o dinheiro dessa revenda
era colocado novamente no sistema e servia para conceder novos creditos imobiliarios
(Carvalho, 2009).

O facto de titularizarem este tipo de crédito, fez com que o risco se alastrasse a todo o sistema
financeiro. Consequentemente, 0s bancos deixaram de fazer empréstimos entre si, sendo
obrigados a vender ativos que ndo tinham sido afetados pela crise, levando a diminuicdo do
seu preco. Neste sentido, as intui¢es viram-se sem liquidez e muitas encontraram-se a beira
da faléncia (Paulo, 2011).



Os primeiros alertas que evidenciaram o inicio da crise financeira despontaram em junho de
2007, quando dois fundos de alto risco hipotecario do Bear Stearns entraram em
dificuldades, apesar de na altura o presidente da Reserva Federal dos EUA ter tranquilizado
0s mercados, afirmando que seria apenas um caso isolado (Daianu & Lungu, 2008; Soros,
2009). Segundo Soros (2009), tudo isto gerou uma grande presséo no sistema financeiro, na

qual até os bancos centrais tiveram dificuldade em injetar liquidez suficiente.

Contudo, nédo se tratou de um caso isolado. O ponto culminante da crise ocorreu a 15 de
setembro de 2008, quando «foi deixado que o banco Lehman Brothers abrisse faléncia, sem
que tivesse havido a preparacdo correta» (Soros, 2009:237), este ocupava o quarto lugar na
banca de investimentos dos EUA (Carvalho, 2009). Neste sentido, Soros (2009) aponta que
a faléncia do Lehman Brothers fez com que o sistema financeiro sofresse uma “paragem

cardiaca” equiparada ao colapso sentido durante a Grande Depressao.

O Lehman Brothers ndo foi a Gnica instituicdo a declarar faléncia. Outras IF e empresas de
diferentes setores e diferentes paises atravessaram graves dificuldades, e proporcionaram

oportunidades de aprendizagem (Beck, Haan & Deyoung, 2014; Buiter, 2007).

Em suma, a crise que comecou nos EUA espalhou-se, tornando-se numa crise a nivel
mundial com diferentes repercussdes nos diferentes paises, afetando ndo sé o sistema
bancario, como outros setores, o que levou a que fossem estudadas medidas que prevenissem

uma nova crise.

2.3. Principais causas da crise

Ao longo dos tempos era suposto aprender-se com 0s erros passados, para ndo voltar a
cometé-los. Contudo, por mais que se analisem as crises que assolaram as economias de
diversos paises, existem sempre causas em comum e novas causas que as tornam diferentes
e por vezes mais avassaladoras. Neste sentido, Daianu e Lungu (2008) defendem que a
globalizagdo auxiliada pelas condigGes favoraveis das taxas de juro baixas nos mercados
desenvolvidos gerou premissas para uma potencial crise financeira devastadora, sendo que
a crise poderia ter sido evitada, se 0 excesso de liquidez ndo tivesse encorajado

comportamentos de risco (Dewatripont et al., 2010).

Claessens et al. (2010) apontam que as semelhancas que se destacaram foram: o rapido
aumento do preco dos ativos, algumas economias-chave experimentaram episodios de

aumento de crédito, uma grande expansdo do mercado hipotecario nas economias mais



avancadas que aumentaram o risco sistémico, e a dificuldade da regulacéo e supervisdo das
IF em acompanhar o desenvolvimento dos mercados. Neste sentido, podem se assinalar as
sequintes diferencas: a utilizacdo de um instrumento financeiro complexo e pouco
transparente, globalizacéo, o aceleramento do grau de alavancagem das IF, e por Gltimo o
setor domestico que teve um papel central (Claessens et al., 2010). Ao que Voinea e Anton
(2009) reforcam que a gestdo de risco ndo evoluiu ao ritmo dos mercados e da inovacao

financeira, sendo que os mercados se esforcaram por implementar o Basileia Il.

Enquanto Daianu e Lungu (2008) afirmam que a crise se deveu a fatores ciclicos e fatores
estruturais, Buiter (2007) apelida a crise financeira como “tempestade perfeita” explicando

gue esta se deve a problemas de dimensdo microecondémica e macroeconomica.

A nivel macroeconémico, distinguem-se 0 excesso de poupanca global e a criacdo excessiva

de liquidez pelos principais bancos centrais mundiais (Buiter, 2007).
A nivel microeconémico Buiter (2007) apontam problemas como:

e Securitizacdo que possibilitou uma maior cobertura do risco, dificuldade em
identificar quem assume o risco e se este tem capacidade para o suportar, assim como
a auséncia de informacéo.

e Modelos das agéncias de rating, onde se pode identificar os conflitos de interesse a
que estas estdo sujeitas. Os modelos baseiam-se em acontecimentos passados, em
gue as economias estavam estaveis, e apenas permitem medir o incumprimento.

e Comportamento pro-ciclico da alavancagem do mercado. Adrian e Shin (2007)
explicam que quando a politica monetaria é liberal, o stock de acordos de recompra
aumenta, assim como, a liquidez ¢ alta. No entanto, quando a politica monetaria é
apertada, o stock de acordos de recompra € lento e a liquidez do mercado diminui.
Desta forma os autores defendem que a taxa de politica pode ser um fator
determinante e importante da expansao e contracdo dos balancos e da liquidez do
sistema financeiro (Adrian & Shin, 2007).

e Desintermediacdo racional (mas ineficiente). Deveu-se ao facto de que os produtos
estruturados criados tinham como objetivo evitar exigéncias regulatorias, de forma a
que estes produtos tenham tendéncia a ter pouco capital e pouca transparéncia,

colocando em causa o risco sistémico.



e Desregulamentacdo competitiva internacional. Deve-se ao facto de cada jurisdi¢do
querer atrair para si empresas e por isso oferecem uma regulagéo mais liberal e menos

onerosa.

Por outro lado, o Basel Committee on Banking Supervision (BCBS, 2011a) afirma que uma
das raz6es que influenciou a crise deveu-se ao excesso de alavancagem de operagdes dentro
e fora do balanco. Isto, juntamente com uma degradacgdo progressiva do nivel de qualidade
do capital e manutencgéo da liquidez insuficiente dos bancos, fez com que o sistema ndo

conseguisse absorver as perdas geradas pelo desequilibrio financeiro.

No entanto, o impacto da crise nos diferentes paises também foi influenciado pelas
caracteristicas estruturais e politicas de cada economia antes do eclodir da crise (Claessens
etal., 2010).

2.4. Reformas

Ao apontar os problemas, deve-se ter em conta possiveis solu¢fes que permitam ultrapassar
a crise, sendo que as solucbes ndo se podem basear apenas em modelos, pois estes ndo

conseguem replicar a realidade da economia durante uma crise, como referido anteriormente.
Soros (2009:267) afirma que apenas sao precisos dois passos, nomeadamente:

contrariar o colapso do crédito criando moeda, limpando a méa divida e recapitalizando
0s bancos. Depois, se e quando isto acontecer, o excedente da massa monetaria tera de

ser escoado rapidamente, & medida que o crédito comegar a fluir.

Daianu e Lungu (2008) defendem a necessidade de melhorar a transparéncia do mercado
através da criacdo de requisitos minimos de divulgacdo, nomeadamente a identificacdo de
gquem assume o risco, renomear os procedimentos de especificagdo da avaliagéo de riscos.
Para os conflitos de interesse entre os participantes do mercado, apoiam a criagdo de sistemas
de punicdo a nivel institucional e individual de forma a combater os conflitos de interesse
entre os objetivos individuais e da empresa; aumento da transparéncia do mercado. Por
ultimo, defendem a necessidade de melhorar a regulacdo e supervisdo existente,
nomeadamente: a criacdo de uma regulacdo coletiva (instituicbes bancérias e os mercados
de valores mobiliarios), supervisdo e regulacdo a nivel internacional, criagdo de uma
instituicdo que estabelecesse os precos nos mercado de financiamento estruturado, aumento
dos requisitos de capital dos veiculos de investimento estruturado, utilizacdo de mecanismos

ou instrumentos de controlo anti ciclicos, cooperacdo entre instituicdes publicas e privadas.



Ao que Buiter (2007) reforca a importancia de rever e repensar o Basileia I, nomeadamente
no que se refere ao conselho de adicdo de capital. Igual importancia existe em relacdo a
necessidade de uma maior cooperacdo internacional, implementar um regime regulamentar
unico ao nivel da Unido Europeia (UE) para os bancos e outras IF e outros mercados

financeiros, repressao dos “reguladores de conveniéncia”.

Por conseguinte, a regulacdo das IF ndo deve apenas ser de acordo com 0 Seu risco
individual, mas também deve ter em conta o seu contributo para o risco sistémico (Nijskens
& Wagner, 2010).

2.5. Na Europa e em Portugal

A crise subprime também se fez sentir na Europa e em Portugal, onde provocou uma crise
de solvéncia na percecao do risco dos investidores sobre a viabilidade dos paises na zona
euro (Chionis, Pragidis & Schizas, 2014). Soros (2012:129), aponta que a crise do euro teve

como origem a

decisdo da chanceler alemd Angela Merkel, tomada na consequéncia da faléncia do
Lehman Brothers em setembro de 2008, de que a garantia contra futuras situacdes de
incumprimento ndo deveria de vir da Unido Europeia, mas de cada Estado membro

separadamente.

Como forma de solucionar a crise, 0s governos viram-se obrigados a implementar planos de
resgate de forma a restabelecer a confianca nos mercados e evitar o panico. Nao obstante, 0s
governos comecaram a enfrentar sérias dificuldades em reembolsar a sua prépria divida a
partir de 2010 (Ureche-Rangau & Burietz, 2013). Segundo Chionis et al. (2014), pela
primeira vez na histéria, num pais, com moeda comum, aplicou-se um resgate internacional
e aceitaram-se medidas de austeridade, que carecem de depreciacdo cambial para serem

efetivas e sucessivas.

Segundo Lortie (2011), enquanto paises como a Grécia, Irlanda e Espanha apresentaram um
elevado crescimento econdémico antes do eclodir da crise, Portugal apresentou um baixo
crescimento, desde 2001. Para ultrapassar a situacdo, 0 pais precisava de ganhar
competitividade para poder crescer economicamente. Segundo o autor, Portugal precisava
de reformas na area da Educacéo, Investigacéo e Desenvolvimento, Dependéncia Energética,
Reducdo da burocracia excessiva e no Mercado de Trabalho. SO reestruturando e
reformulando estas areas se poderia «transformar o perfil da economia e os instrumentos de
competitividade» (Lortie, 2011:70).



No inicio de 2010, os problemas da Grécia e a dimenséo dos mesmos tornou-se evidente,
sendo que no inicio de fevereiro os juros das obrigacfes a dez anos eram de 7%, e em
Portugal era de 4,725%. Os problemas gregos contagiaram os restantes paises da periferia
da zona euro, sendo que Portugal foi um dos paises que viu a sua taxa de juro das obrigagdes
mais afetadas (Lortie, 2011).

Para alem da Grécia, também a Irlanda afetou Portugal, quando em setembro de 2010, o
governo irlandés decidiu resgatar o Anglo-Irish Bank. Nessa altura, a 29 de setembro de
2010, a taxa de juro das obrigacdes portuguesas atingiu 0s 6,5%,. Com o intuito de evitar
um ajuda internacional o governo portugués definiu um orgamento de estado para 2011, que
contemplava grandes medidas de austeridade, que pretendiam implementar para reduzir o
défice, sendo que estas medidas, no inicio do ano, conseguiram demonstrar uma quebra

substancial no défice. (Lortie, 2011)

Contudo, acresceu a instabilidade politica, entre marco e abril de 2011, quando o Parlamento
chumbou o PEC IV (Plano de Estabilidade e Crescimento para 2012-2014) que levaram o
pais a eleices antecipadas. A isto acresceu a revisao efetuada ao perimetro do setor publico
administrativo aconselhado pela Eurostat, que agravou os numeros do défice orcamental e
da divida publica dos anos anteriores. Neste sentido, Portugal viu-se obrigado a pedir ajuda
financeira, cuja negociacdo decorreu no periodo pré-eleitoral. Daqui resultou um programa
de ajustamento econdémico e financeiro, que contemplou um reforgo financeiro de 78 mil
milhdes de euros (Lortie, 2011). Leite e Cortez, (2017), apontam que o0 pico da crise deu-se
no primeiro trimestre de 2012, quando os dois paises mais afetados (Portugal e Grécia)
atingiram os maximos das suas taxas de juro das obrigacdes a 10 anos, e a Grécia entrou em

incumprimento a marcgo de 2012.

Rossignolo, Fethi e Shaban, (2013) defendem que os paises como Portugal, Irlanda, Grécia
e Espanha (PIGS) sofreram consequéncias derivadas da subcapitalizagdo dos bancos,
concluindo que os bancos nao acumularam o capital suficiente (capital buffer) para proteger

a sua posicdo, perante possiveis variages dos valores de mercado.

Lortie (2011) conclui que Portugal ndo esta apenas dependente de si, mas também da forma
como a UE podera gerir a crise, sendo que aponta como principal objetivo da UE, frear o
efeito de contagio e preservar a estabilidade da zona euro.



Seccdo Il — Risco de Crédito

3.1. Gestdo do Risco

As empresas financeiras e ndo financeiras encontram-se diariamente, no ambito da sua
atividade, expostas a varios tipos de risco. De forma a ndo incorrerem em faléncia, devem

gerir 0s riscos as quais estao sujeitas.
Desta forma, pode-se dizer que 0 risco:

existe quando o tomador de decisGes pode basear-se em probabilidades objetivas para
estimar diferentes resultados, de modo que a sua expetativa se baseia em dados
historicos e, portanto, a decisdo é tomada a partir de estimativas julgadas aceitaveis pelo
tomador de decisdes. (Silva, 1988:34)

Caiado e Caiado (2006) definem risco como “a probabilidade de ocorrerem perdas em

operac0es realizadas pelos agentes econdmicos” (Caiado & Caiado, 2006: 193).

Neste sentido, Caiado e Caiado (2006) e Carvalho (2009) defendem que a gestéo dos riscos
ndo se deve basear em evitar 0s acontecimentos desfavoraveis, mas sim identificar, avaliar
e minimizar os efeitos negativos, certificando-se que contribui para a concretizacdo dos
objetivos da instituigdo. Como tal “a gestdo de risco apresenta-se como um pProcesso
continuo, que tem inicio previamente a ser encetada qualquer relacdo comercial que envolva

a concessao de crédito” (Carvalho, 2009:41)

Allen (2003) defende que uma empresa financeira se preocupa, essencialmente, com o risco
financeiro, tendo como objetivo definir medidas que reduzam o impacto de uma mudanca
desfavoravel nos precos do mercado ou evitem um desastre financeiro. Por seu turno, as
empresas nao financeiras, como por exemplo uma empresa industrial, foca-se mais nos
riscos fisicos. Allen (2003), Pinho et al. (2011) consideram dois tipos de risco: risco de
mercado e o risco de credito, defendendo que estes riscos devem ser geridos em conjunto,
pois podem confundir-se. Allen (2003) acrescenta que uma empresa financeira também esta
sujeita a outros riscos que se incluem no risco operacional, como por exemplo o risco legal,

risco reputacional, risco de liquidez de financiamento e risco empresarial.

Por outro lado, Alcarva (2011) defende que as IF estdo sujeitas a quatro grandes riscos como:

risco de crédito, risco de mercado, risco de liquidez e risco operacional.

Importa ressalvar que, numa empresa financeira ou ndo financeira, o objetivo principal da

gestdo de riscos é otimizar o risco, ou seja para cada objetivo de rendibilidade, a empresa
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deve preocupar-se em minimizar o risco. Por essa razdo, os modelos de gestdo de risco

comparam o risco e a rendibilidade de determinado ativo ou negdcio (Pinho et al., 2011)

Em suma, a gestdo do risco faz parte de uma das funcdes a ser desempenhada nas empresas
e que, se for eficiente, contribui para a concretizacdo dos objetivos e consequente

maximizagao dos lucros.

3.2. Risco de Crédito

A gestdo do risco de crédito é um desafio para os bancos, sendo essencial para a
maximizacdo de riqueza dos acionistas, pois tem como fim maximizar a rentabilidade. Na
eventualidade de uma méa gestdo de riscos, as instituicdes serdo conduzidas a faléncia
(Alcarva, 2011; Solomon, Solomon & Norton, 2000). O risco de crédito é o tipo de risco
mais antigo e que maior importancia tem numa IF, tendo em conta que advém da sua
atividade (Suresh, Kumar & Gowda, 2010).

Antes de se definir risco de crédito, importa expor que o

Crédito significa colocar um determinado valor a disposicdo de outra pessoa, ou seja,
um tomador desses recursos, sob a forma de empréstimo também conhecido como
financiamento. Este é realizado com o compromisso de pagamento em data futura.
(Filho, Kroenke & Sothe, 2009:250)

Desta forma, segundo Allen (2003:2):

Risco crédito é o risco derivado de uma perda econémica proveniente da falha de um
devedor, relativamente aos termos e condi¢bes de um contrato ou acordo. Esta falha
pode ser devido a sua incapacidade financeira e/ou falta de vontade de executar.

(Traducéo livre do autor)*

Silva (1988) afirma que “[a] expressdo risco de credito serviré para caracterizar os diversos
fatores que poderao contribuir para que aquele que concedeu o crédito ndo receba do devedor

0 pagamento na época acordada” (Silva, 1988:34).

1 No original: Credit Risk is the risk of economic loss from the failure of an obligor to perform according
to the terms and conditions of a contract or agreement. This failure can be due to its financial inability
and/or unwillingness to perform. (Allen, 2003:2)
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Alcarva (2011) e Pinho et al. (2011) definem risco de crédito como o risco de a contraparte
ndo cumprir, ou seja, de incumprir com a sua obrigacdo na data acordada. Ou de forma mais
sucinta: o risco de crédito € o risco de ndo pagamento do devedor. (Anna, Boris & Ivanna,
2015).

Alcarva (2011) defende que se pode discriminar quatro tipos de risco de crédito:

e Risco geral (relacionado com o evento de riscos politicos e econémicos);

e Risco do ramo de atividade (setor de atividade do mutuario);

e Risco particular ou pessoal (caracteristicas individuais do mutuario, nomeadamente
a sua idoneidade);

e Risco da operagdo (caracteristicas da operacdo, como por exemplo: prazo, finalidade,

montante, prego, entre outros).
Neste sentido, o risco de crédito é considerado

um problema multidimensional, que passa pela identificagdo dos factores de risco, pela
criagdo de bases de dados integradas, pelo desenvolvimento de modelos para determinar
as perdas potenciais, com o fito Gltimo de utilizar toda a informacéo para uma tomada
de decisdo eficiente (Alcarva, 2011:104)

Um dos problemas inerentes a gestdo do risco de crédito é a disparidade da informacao entre
o credor e o devedor, pois nem sempre o credor consegue aceder a informagéo, como por
exemplo, a capacidade que o devedor tem para liquidar o empréstimo concedido (Carvalho,
2009). Assim sendo, um dos principais objetivos da gestdo de risco de crédito é definir um
modelo que defina prioridades corporativas, processo de aprovacdo de crédito, sistema de
classificacdo de risco de crédito, mecanismo de revisdo de empréstimos e sistema de

relatorio abrangente. (Suresh, Kumar & Gowda, 2010)

Neste sentido, pode-se constatar que o risco de crédito contempla a eventualidade de o
devedor incumprir com as suas obrigacdes na data determinada. A sua gestdo € um dos
principais instrumentos de gestao das IF, que se apoiam em modelos de gestdo que auxiliam

na minimizacao do risco.

3.3. Analise de Risco de Crédito

Considerando a elevada importancia do risco de crédito, torna-se relevante compreender em
que se baseia a admissdo do crédito numa IF, ou seja, no que consiste a analise de risco de

crédito.
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Silva (1988) e Alcarva (2011) defendem que a analise de risco de crédito envolve todos os
fatores (objetivos e subjetivos) que possam afetar a capacidade do mutuario de cumprir com
0S Sseus compromissos. Por outras palavras, a analise de risco de crédito “[c]onsiste entdo a
avaliacdo de crédito numa apreciacdo critica da rendibilidade esperada da operacdo de
crédito, no contexto das condi¢Ges econdmicas e financeiras da contraparte dessa operagdo
(o mutuario)” (Carvalho, 2009:110).

O Credit Research Foundation (1999) defende que na tomada de decisdo de crédito deve ter
como objetivo basico encontrar forma de aprovar um pedido com a expetativa que o cliente
conseguira pagar nos termos estabelecidos. Ao que Encarnagdo (2005) acrescenta que um
dos objetivos da analise de risco de crédito € minimizar “o risco que Ihe esta inerente, pelo
que se torna necessario compreender quais as causas que poderdo estar na sua origem”
(Encarnacgdo, 2005:2).

A deciséo da analise tem em conta a politica de crédito da instituicdo que concede o crédito,
pois consiste em servir de guia a decisdo, gerir a concessdo de crédito e orientar a concessao

de crédito de acordo com os objetivos da instituicdo (Silva, 1988).

Como tal, a decisdo torna-se um processo complexo (Silva, 1988), sendo que os fatores
considerados sdo, entre outros: histérico de pagamentos; condi¢des da operagdo; o risco da
operacdo, assim como o setor de atividade a que se destina; as garantias prestadas; o perfil
do cliente, e das relacdes do mesmo com a instituicdo; o grupo econémico a que a empresa
pertence; e a politica da instituicdo (Caiado & Caiado, 2006). Um estudo realizado pela
Credit Research Foundation (1999), ilustrado na Figura 3.1., apresenta quais os fatores que
sdo mais valorizados, na analise de risco de crédito, destacando-se: o historico recente do
cliente com a entidade credora, analise das demonstrac6es financeiras, informacdes reunidas

através do contacto pessoal com o cliente, entre outros.
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Review the custom er's recent payment record
with your own company

Review and analyze latest financial statements

Review recent trade payment history

Review information resulting from personal
contact with custom er

Review the latest agency reports checking for
ownership and operational changes

Solicit frorm the sales department an estimate of
the customer's current and near term needs

Review the latest information from the
customer's bank

Request from the sales department an estimate
of the customer's potential growth

Review feedback from sales, marketing and
customer service

asuepoduwn papybiam |:|

Figura 3.1. Fatores mais valorizados na analise de risco de crédito

Fonte: Credit Research Foundation, 1999:5

Carvalho (2009) defende a ponderagéo da qualidade e quantidade dos fatores tidos em conta
na andlise, garantem uma melhor avaliacdo e uma maior objetividade na analise. Visto que
a analise é por vezes dificultada pela escassez de informacdo e dificuldade em obter
informacdo em quantidade e qualidade suficiente para analisar determinado pedido de
crédito. Para ultrapassar essas dificuldades, sdo recolhidas informacdes de fontes internas e
externas, que permitem complementar a analise, com informacéo fornecida pelo mutuario,

e por exemplo, com informacéo disponivel no mercado.

Como tal, alguns autores afirmam que a mensuracdo independente do risco de crédito
implica uma grande variedade de técnicas analiticas de sistemas quantitativos univariados,
qualitativamente ponderados e sistemas qualitativos de pontuacédo de crédito variavel e um
namero crescente de procedimentos mais complexos (Altman, Caouette & Narayanan,
1998).

No entanto, existem métodos que podem ser utilizados na avaliagdo do cliente. Carvalho

(2009) distingue trés métodos:

e Avaliagéo de aceitacédo e avaliagdo comportamental,
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e Avaliagdo casuistica;

e Avaliagdo automatica.

A concessao de crédito é uma relagdo evolutiva entre o credor e o cliente. Neste sentido,
numa primeira fase desenvolve-se uma avaliacdo de aceitacdo, em que serd analisada a
capacidade do cliente de cumprir com 0s seus compromissos futuros e as condi¢des da
operacdo. Numa segunda fase, ap0s a atribuicdo de crédito, a instituicdo, ira acompanhar o
comportamento do cliente e qual a sua categoria de cumprimento. A este acompanhamento,

denomina-se de avaliacdo comportamental (Carvalho, 2009).

A avaliacdo casuistica baseia-se na analise manual do pedido de crédito, o que a torna
subjetiva. Neste método, o analista avalia o cliente tendo em consideracéo varias perspetivas,
também conhecidas como os 5 C’s do crédito: caracter do cliente, capacidade, capital,
colateral e controlo (Carvalho, 2009; Romero, 2014). A principal critica que é feita a este
método é a sua subjetividade, visto que diferentes analistas com diferentes perspetivas,

tomam decis@es diferentes conforme a sua sensibilidade e bom senso (Carvalho, 2009).

A avaliacdo automatica inclui os modelos de scoring, normalmente utilizados quando
existem um maior nimero de propostas de crédito, para montantes mais baixos (Riestra,
2002; Carvalho, 2009). Estes modelos foram introduzidos pelas agéncias de crédito dos EUA
e inglesas, em que os scorecards classificam o mutuario requerente de acordo com as
probabilidades de cumprimento (Riestra, 2002). Segundo Alcarva (2011), os modelos de
rating tém como principal objetivo servirem de sistema de alerta, e baseiam-se em fatores de
risco. Como exemplo, temos: qualidade da informacgdo contabilistica, qualidade dos
resultados, liquidez e estabilidade do seu comportamento, grau de endividamento, qualidade
de gestdo, risco do setor, envolvimento com o banco e com o sistema bancario. A notacdo
de rating € elaborada e atribuida por entidades especializadas, sendo obtida através de uma
avaliagdo qualitativa e quantitativa da informagdo obtida. Normalmente, é direcionada a

grandes empresas, bancos, e a emissdes de divida publica (Carvalho, 2009).

Neste sentido, Carvalho (2009) defende que o ideal serd a conjuncdo entre a avaliacdo
casuistica e a automatica, tendo em conta que os analistas atuam apds avaliacdo automatica.
Desta forma, minimiza-se as imperfei¢cdes de cada método e minimiza-se a subjetividade da

analise.
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3.4. Acordos de Basileia

O Bank for International Settlements (BIS) foi fundado em 1930, em Basileia, na Suica,
tratando-se de uma organizacdo internacional. O principal objetivo do BIS é auxiliar os
bancos centrais a estabelecer a estabilidade monetéaria e financeira, promovendo a

cooperacgéo internacional, assumindo o papel de banco dos Bancos centrais.

Como referido anteriormente, o Acordo de Basileia I, foi emitido em 1988 Comité de
Supervisdo Bancéria de Basileia Basel (BCBS)?, na sequéncia da liberalizacio do mercado
nas deécadas de 70 e 80 e na tentativa de implementar a regulacdo prudencial e a
harmonizacéo das regras no setor financeiro, nos diversos paises. Este acordo de Basileia foi
aprofundado e melhorado nos que se seguiram: Acordo de Basileia Il (em 2004) e Acordo
de Basileia Il (em 2010).

O objetivo destes acordos é ajudar a fortalecer a solidez e a estabilidade do sistema bancério
internacional e também de diminuir a desigualdade competitiva entre os bancos
internacionais (BCBS, 1988).

De forma sucinta, com o intuito de se compreender a profundidade e aplicabilidade das
regras impostas ao longo dos trés acordos de Basileia, serd apresentada a evolucdo do Capital

Minimo Necessario.

3.3.1. Acordo Basileia |

Conforme assinalado antes, o Acordo de Basileia I, também designado como International
Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, foi emitido em 1988.

Dewatripont et al. (2010) apontam que o Basileia | tinha dois objetivos: assegurar a
estabilidade do sistema bancério internacional e suprimir distor¢cdes entre a concorréncia,
provenientes do facto de alguns paises concederem uma garantia implicita de apoio ilimitado
aos seus bancos no caso de falha, ou seja para evitar riscos sistémicos. De forma a concretizar
os objetivos, foram estabelecidos indicadores minimos de solvabilidade (Alcarva, 2011;
Filipe, 2012). Este acordo destinava-se, essencialmente, a avaliar o risco de crédito, assim

como o risco de taxa de juros e risco de investimento em titulos (BCBS, 1988).

2 O BCBS foi constituido em 1975 pelos governadores dos bancos centrais dos paises do G10. O G10 é
composto pelos altos representantes das autoridades de supervisdo bancaria e bancos centrais da: Bélgica,
Canada, Franca, Alemanha, Italia, Japdo, Luxemburgo, Holanda, Espanha, Suécia, Suica, Reino Unido e EUA.
Fonte: http://www.bis.org/about/history_4global.htm
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Entre outros indicadores, o Basileia | estabeleceu que o racio do capital minimo requerido
para os ativos de risco ponderados deve fixar-se nos 8% (em que o elemento principal do
capital deverad ser pelo menos 4%) (BCBS, 1988). Esta defini¢cdo tinha como objetivo
garantir que os capitais tinham raizes solidas e consistentes para todos os bancos
internacionais. O capital minimo requerido tinha em consideracao a relacdo entre o capital
regulamentar®, ou seja, os fundos proprios, e a soma dos ativos de risco para as diferentes
categorias ponderados pelos respetivos riscos (também denominado de Risk Weighted
Assets, ou RWA) (ver formula abaixo). Este calculo tinha como fundamento que quanto mais
arriscada fosse a operagédo, mais capital o banco necessitaria manter para fazer face ao risco.

Este racio é conhecido como racio de solvabilidade ou racio de cooke.

Fundos Préprios (Tier I[+Tier II)
RWA

>8% (3.1)

O comité considerou relevante definir dois niveis de fundos proprios, denominados de Tier
| e Tier Il. O Tier I, ou Core capital, € composto pelo capital social, reservas, lucros
acumulados e os resultados liquidos do exercicio deduzidos dos valores das a¢fes proprias.
O Tier |1, ou Supplementary Capital, contempla as reservas de reavaliacdo, provisdes gerais

e para o risco de credito e instrumentos de capital de natureza hibrida (BCBS, 1988).

Relativamente aos ativos ponderados pelo risco, o Comité definiu cinco categorias de
ponderadores para aplicar as diferentes naturezas dos ativos no balanco. Contemplando
ponderadores de: 0% (meios liquidos e garantias reais subjacentes), 20% (elementos do ativo
de entidades do setor publico ou do setor de crédito da OCDE (Organizacdo de Cooperacdo
e de Desenvolvimento Econémico)), 50% (empréstimos totalmente garantidos por hipoteca
sobre imoveis residenciais que sdo ou serdo ocupados pelo mutuario ou sujeitos a contatos
de locacdo financeira imobiliaria) e 100% (para creditos concedidos ao setor privado,
créditos e direitos sobre governos centrais dos paises que ndo pertencem a OCDE, e outros
elementos) (BCBS, 1988).

Mendes (2013) aponta que o racio de solvabilidade, ao ser 8%, implica que, para conceder
crédito, a instituicdo deveré ter pelo menos 8% desse valor como capital principal e capital
suplementar. Sendo que Basileia | indica que o Tier | deverd ser no minimo 4%, o que

acarreta que o Tier Il devera ser no méximo igual ao Tier |.

3 Capital regulamentar trata-se do “capital minimo requerido as instituigdes financeiras de crédito pelos
organismos de supervisdo” (Carvalho, 2009:305)
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Posteriormente a este documento, foram ainda publicados pelo BCBS o Treatment of
Potential Exposure for Off-Balance-Sheet Items, em abril de 1995, e Overview of the
Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks, em janeiro de 1996. O
primeiro documento estabelecia as regras de compensacdo para as posicOes
extrapatrimoniais entre as instituicGes, para célculo dos requisitos minimos dos fundos
préprios ligados a essas posic¢des. O segundo documento introduzia no calculo dos requisitos

minimos de capital o risco de mercado (Filipe, 2012).

Contudo, foram apontadas varias criticas a este acordo. Carvalho (2009) aponta que existiam
incentivos insuficientes para melhorar a quantificacdo do risco e sua gestdo, tratamento
desadequado do risco soberano e ndo contemplava os beneficios e diversificacdo na carteira

de crédito. Filipe (2012) acrescenta o facto de Basileia | apenas contemplar o risco de crédito.

Em suma, apesar do primeiro acordo ter implementado medidas para fortalecer o sistema
bancario internacional, estas foram insuficientes, pois ndo previam todas as necessidades do

mesmo. Desta forma, o0 Comité de Basileia teve que reformular e reestruturar o acordo.

3.3.2. Acordo Basileia Il

O novo acordo de Basileia, também conhecido como Acordo de Basileia I1, ou International
Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, foi publicado em junho de
2004, pelo BCBS. Este acordo foi implementado na Unido Europeia atraves das Directivas
2006/48/CE e 2006/49/CE.

Mendes (2013) indica que os objetivos do Basileia Il consistiram em: ajustar os requisitos
minimos de capital dos bancos aos riscos a que estdo sujeitos, de forma a melhorar as préaticas
de minimizacédo de risco. Paralelamente, estabeleceu como objetivo acompanhar a inovagédo

dos mercados e a expansdo das exigéncias de divulgag&o.

O Basileia 1l tem em consideracdo que um dos principais objetivos de supervisdo € a
protecdo dos depositantes, como tal, € fundamental assegurar que o capital reconhecido em
medidas de adequacdo de capital, se encontre devidamente disponivel para esses
depositantes (BCBS, 2004). Este novo acordo apresenta algumas novidades, pois contempla
o risco de crédito, mercado e operacional, permitindo uma maior flexibilidade nos métodos

utilizados para minimizar os riscos (Filipe, 2012).
O Basileia Il assenta em trés pilares principais:

e Pilar 1: requisitos minimos de capital;
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e Pilar 2: processo de revisdo de supervisao;

e Pilar 3: disciplina de mercado.

Segundo Amaral (2003:6), o Basileia Il pretendia “aproximar o capital econdmico* do
capital regulamentar, o que levara os bancos a melhorarem e sofisticarem as técnicas de
analise e calculo do risco de forma a optimizarem o capital regulamentar, aproximando-o do

capital econémico.”

Neste sentido, uma das altera¢des que ocorreram no Basileia Il foi ao nivel do capital minimo
requerido, do qual estamos a analisar a sua evolucao. Este é contemplado no Pilar I, sendo
que as alteraces se verificaram ndo ao nivel da sua formula, mas sim ao nivel da ponderagéo
dos ativos pelo seu grau de risco (RWA), nomeadamente no apuramento do risco de crédito
(ver formula abaixo).

_ Fundos Préprios (Tier I + Tier 11 + Tier 11])
" Risco de Crédito + Risco de Mercado + Risco Operacional

>8% (3.2)

Para o célculo do Risco de Crédito, Basileia Il, apresenta-nos trés metodologias: standard ou
padrdo, IRB (Internal Ratings Based) Foundation (ou método interno simples) e a IRB

Advanced (avancada de rating internos).

O método standard permite uma melhor quantificacdo do risco, pois a ponderacdo do risco
varia consoante o rating do devedor, atribuido pelas agéncias certificadas. Para além desta
diferenca relativamente ao Basileia I, 0 método padrdo também permite ajustar a exposi¢cdo

em funcéo do valor do colateral, garantia, entre outros (Carvalho, 2009 e Mendes, 2013).

No método da IRB Foundation e IRB Advanced as institui¢cBes utilizam notacdes de rating
internas, tendo em conta dois objetivos: utilizar métodos mais percetiveis ao risco permitindo
determinar os requisitos de capital necessario (caso ocorra uma perda potencial nos ativos)
e incentivar a utilizacdo de métodos mais sofisticados, que permitirdo melhorar as praticas
internas de gestdo de risco (Filipe, 2012). Estes métodos permitem calcular indicadores
como: PD (Probability to Default), LGD (Loss Given Default) e EAD (Exposure at Default).

A semelhanca do risco de crédito, também o risco de mercado, apresenta dois métodos de
calculo, que pretendem auferir o risco de ocorrerem perdas derivadas de movimentos

desfavoraveis nos precos de mercado. Os métodos sdo: standard e Internal Models Approach

4“0 capital econémico de um banco € o capital que permite fazer face as perdas ndo esperadas, que tém uma
muito pequena mas definida hipotese de ocorrerem.” (Amaral, 2003:6)
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(abordagem dos métodos internos). O primeiro contempla fatores de risco tidos em conta
pelo BCBS, onde os ponderadores de risco se encontram fixados em tabelas. O segundo
método baseia-se no conceito VaR®, em que as institui¢des utilizam modelos internos para

medir o risco, respeitando os requisitos minimos impostos pelo BCBS (Filipe, 2012).

Por altimo, para o Risco Operacional, que ndo era contemplado no Basileia I, pretende
chamar a atencdo das instituicdes para outros riscos inerentes a atividade das instituicoes.
Como tal, para ser possivel efetuar o seu calculo existem trés métodos: Basic Indication
Approach (BIA — método do indicador bésico), Standardized Approach (TSA — método
padrdo) e Advanced Measurement Approach (AMA — método de medicdo avangada)

No BIA os fundos proprios sdo calculados através de um indicador relevante e de uma
percentagem fixa, em que esta implicito o célculo das receitas brutas dos Gltimos trés anos
se tiverem sido positivos. Este método deixa a responsabilidade das instituicdes de
cumprirem com as recomendacdes, pois ndo contempla critérios de elegibilidade especificos
(Filipe, 2012; Mendes, 2013).

No TSA a IF determina oito segmentos ou linhas de negécio referentes a sua atividade, em
que cada uma corresponde um indicador relevante que sera multiplicado por um fator de
risco, (determinado pelo BSCB) que correspondera a perda de risco operacional. Ao somar-
se o resultado das oito linhas de neg6cio obtém-se os requisitos de capital total (Filipe, 2012;
Mendes, 2013).

Por Gltimo, 0 AMA, possibilita as instituicGes utilizarem os seus proprios modelos internos
de risco, sendo que as entidades de supervisdo irdo avaliar se estes cumprem com 0s

requisitos e critérios especificos, quer qualitativos como quantitativos (Filipe, 2012).

Neste sentido, Aguiar (2011) aponta que a escolha entre os variados métodos pode afetar o
menor ou maior consumo de capital, com um maior ou menor efeito no récio de

solvabilidade.

% VaR - “Este valor representa a perda maxima que, com um dado nivel de confianga, se espera que seja
registada por um dado crédito ou por uma dada carteira, num determinado horizonte temporal.” (Carvalho,
2009:335)
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3.3.3. Acordo Basileia 111

O Acordo de Basileia Il surgiu na sequéncia da crise financeira de 2007/2008, quando o
Basileia Il ainda ndo se encontrava totalmente implementado em todos os paises aderentes.

Contudo ja se verificava a necessidade de efetuar alteraces.

Este acordo € composto por dois documentos, Basel I11: A global regulatory framework for
more resilient banks and banking systems e Basel Il1: International framework for liquidity
risk measurement, standards and monitoring, publicados em junho 2011 e dezembro de
2010, respetivamente. O Basileia Il tem como objetivo melhorar a capacidade do setor
bancario de absorver o0s choques provenientes do stress economico e financeiro,
independentemente da origem, reduzindo o risco de spillover® do setor financeiro para a
economia real (BCBS; 2011a).

Trein (2011) afirma que o Basileia Il reforca as exigéncias de qualidade de capital dos
bancos de forma a aumentar a capacidade das instituicGes absorverem perdas e resistirem a

mais apertos de liquidez.

Com o objetivo de combater as falhas de mercado detetadas com a crise o Comité apresentou
reformas que tém como objetivo aumentar a resiliéncia de cada institui¢do e reduzir os riscos

do sistema. Neste sentido, as reformas apresentadas pelo BCBS (2011a) foram:

e A nivel macro-prudencial: contemplando os riscos do sistema que podem
desenvolver-se em todo o setor bancario, assim como o aumento prociclico desses
riscos.

e A nivel micro-prudencial: fortalecer a regulacdo bancéria, de forma a aumentar a

resiliéncia das IF individuais em periodos de stress.

Neste sentido o Basileia Ill apresenta propostas que pretendem fortalecer a estrutura do
capital, e que pretendem (BCBS, 2011a):

e aumentar a qualidade, consisténcia e transparéncia do capital, redefinindo os
instrumentos contemplados no Tier | e Tier II;

e ampliar a cobertura de risco, refor¢cando os requisitos de capital para o risco de
crédito de contraparte proveniente dos derivados, transa¢Ges de recompra de titulos,

ou seja, de forma a salvaguardar os riscos off-ballance sheet;

& Efeito spillover: trata-se de eventos econdmicos que ocorrem por determinado motivo num contexto, sem
aparente relacéo.
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e complementar os requisitos de capital baseado no risco tendo como suporte um
indice de alavancagem, este é calculado de forma a ser comparavel nas vérias
jurisdicdes, ajustando as diferencas ao nivel contabilistico;

e reduzir a pro-ciclicidade e promover buffers anti-ciclicos;

o elaborar propostas mais especificas que permitam responder ao risco sistémico e

interconectividade.

No seguimento, da andlise e exposicdo da evolucdo do capital minimo requerido, importa
destacar quais a principais alteracGes que se verificaram com o Basileia I1l.

Neste sentido, o Basileia 11l abarcou trés alteracdes que se encontram relacionadas com 0s
requisitos de capital minimo requerido. A primeira alteracdo esta relacionada com a
qualidade do capital, como tal o Tier | Capital é composto pela soma do Common Equity
Tier | (capital social do banco excluidos os mecanismos de dividendos e lucros retidos) e
Additional Tier I (instrumentos hibridos de capital e divida) (BCBS, 2011a). O Tier Il passa
a ser constituido pelas dividas subordinadas, desde que sejam no maximo 50% do valor do
capital do Tier I, sendo o Tier 111 abolido. Segundo Mendes (2013:21), “[e]stas medidas vao
fazer com que os bancos tenham uma maior capacidade para absorver as suas perdas e
contribuem para o normal funcionamento da instituicdo bancaria bem como para a sua

solidez.”

A segunda alteracdo prende-se com os limites minimos do capital regulatorio. As instituicdes
devem manter (BCBS, 2011a):

e 4,5% do seu ativo ponderado pelo risco (RWA) do capital principal;
e 6% do ativo ponderado pelo risco do Tier I;

e 8% do ativo ponderado pelo risco do total do seu capital regulatério (ver ANEXO 1).

Por Gltimo, a terceira alteracdo é ao nivel do racio de Cooke, em que as alteracdes se
concentram no numerador (vide formula abaixo).

CoreTierl
RS

- = 6%e <859 3.3
Risco de Crédito + Risco de Mercado + Risco Operacional — He =85% (33)

Como se pode verificar, o racio apenas contempla o Core Tier I, que corresponde, como

referido anteriormente, ao capital social com as reservas acumuladas.

Segundo Mendes (2013), estas alteracbes concedem um maior rigor no apuramento do ativo
ponderado pelos riscos e nos requisitos de capital sobre o risco de contraparte. Desta forma,

foram incluidas no calculo medidas que aumentam os requisitos de capital para operagdes
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de trading book e re-securitizadas, anteriormente identificados como elementos off-balanced

sheet.

Em suma, estas alteraces tém como objetivo fazer com que as provisdes exigidas pelos
bancos sejam mais adequadas e aumentem a capacidade de absorcéo de perdas (Mendes,
2013).

Contudo, o Basileia Il contempla mais alteragdes. Acima encontram-se expostas as
principais e com maior impacto no capital minimo requerido. Importa referir que as novas
alteracdes, ndo pretendem ser implementadas de imediato, mas sim de forma gradual (ver
ANEXO I1).

Em suma, o Basileia Ill apresenta novas alteracdes, como forma de responder a crise do
subprime, com o objetivo de fortalecer o sistema bancario. No entanto, como referem Leite
e Reis (2013), os reguladores devem ter em conta que o sistema financeiro se encontra em
evolucdo e que as crises ndo podem ser totalmente evitadas, com medidas arbitrarias, mas
podem elaborar politicas que procurem minimizar as alteracdes e preparar as instituicoes

para gerir melhor as crises.
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Seccdo IV — Case Study: Qual o efeito da crise no credito
automovel?

4.1. Método de Investigacéao

Para o estudo em analise, foi realizada uma revisdo de literatura focada na crise financeira
de 2007/2008 e no risco de crédito. Esta revisdo tinha como objetivo compreender melhor o
que originou a crise financeira e quais as consequéncias verificadas, assim como
compreender o0 que se encontra por detrds da concessdo de crédito, ou seja, 0 que pode

influenciar a concessdo de crédito de uma IF.

Para cumprir com os objetivos definidos e responder as questdes que movem este estudo,
foram extraidos dados de varias fontes como: Banco de Portugal, ACAP (Associagdo
Automovel de Portugal), PORDATA, Indexmundi, ANECRA (Associa¢do Nacional das
Empresas de Comercio e da Reparacdo Automovel) e ASFAC (Associacdo de InstituicGes

de Crédito Especializado).

Para este estudo teve-se em conta dados estatisticos referentes: a venda de viaturas novas,
crédito concedido, PIB, inflacdo, taxa de desemprego, rendimentos médio das familias
disponivel (por agregado familiar) e preco do petréleo por barril, em Portugal, entre 2005 e
2015.

Apbs o enquadramento do mercado automoével em Portugal, entre 2005 e 2015, pretende-se
através da exposicao grafica dos dados, da revisdo de literatura e da explicacdo das variagdes
encontradas, expor as conclusdes obtidas de forma a responder as questdes do presente

estudo.

Com este estudo pretende-se examinar um fendmeno contemporaneo no contexto da vida
real (Yin, 2003), através de uma analise qualitativa e interpretativa dos dados e informacao

recolhida, com o objetivo de interpretar o fenOmeno em analise.

4.2. Caracterizacdo do mercado automovel

Atualmente o automavel é considerado um bem essencial na vida das pessoas, pois permite
uma melhor mobilidade, como tal também, foi alvo da globalizacdo, desempenhando um

papel importante na economia.

Segundo o presidente da ACAP, Jorge Rosa, a industria automdvel é um setor estratégico na

Unido Europeia, pois sdo fabricados anualmente 17,2 milhGes de automéveis e veiculos
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comerciais, empregando 2,3 milhdes de pessoas, 0 que representa 7,6% da mao-de-obra da
industria europeia. Em Portugal, também desempenha um papel preponderante, sendo que a
industria € responsavel por 6,5 mil milhdes de euros, originando cerca de 31.700 postos de
trabalhos diretos (estes dados sdo relativos a 2015) (Rosa, 2016). Na Tabela 4.1. encontra-
se a evolucdo das viaturas novas vendidas nos paises europeus, verificando-se uma
recuperacdo lenta na Europa, o que segundo um estudo efetuado pelo Observador Cetelem
se deve a saturacdo do mercado europeu. Os fatores apontados para a saturacéo prendem-se
com a baixa demografia, custos energéticos, constrangimentos econdmicos, regulacdo
ambiental e 0 aumento da concorréncia de outros meios de transporte alternativos (O
Observador Cetelem, 2013). Pela Tabela 4.1., verifica-se que em 2016, a venda de viaturas
apresentou um crescimento de 6%. Salientam-se 0s paises que apresentam um maior volume
vendas de viaturas novas da Europa: Alemanha (18%), Reino Unido (16%), Franca (12%) e
Italia (10%). As vendas em Portugal representam apenas 1% da venda de viaturas em 2016,

na Europa.
Tabela 4.1. Evolucgéo da venda de viaturas novas na Europa
COUNTRIES 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

EUROPE 21.063.326| 21.863.840| 23.006.722| 21.872.430( 18.645.351| 18.808.688| 19.740.019| 18.663.178| 18.343.409| 18.587.650| 19.035.989] 20.134.829|
AUSTRIA 345.593 347.387 339.691 336.000 350.429 362.564 396.655 374.829 357.892 342.215 349.597 374.545
BELGIUM 551.501 594.454 602.365 612.692 536.260 607.497 643.511 550.519 547.139 545.255 571.524 617.854
DENMARK 211.159 226.339 226.214 191.169 131.788 173.566 198.518 199.147 210.839 221.713 245.484 265.386
FINLAND 168.121 166.673 147.842 160.998 103.016 126.396 144.425 126.505 117.368 120.113 123.483 136.430
FRANCE 2.598.183| 2.544.165| 2.629.186| 2.614.829( 2.718.599| 2.708.884( 2.687.052| 2.331.731| 2.207.373| 2.210.927| 2.345.092| 2.478.472
GERMANY 3.614.886| 3.772.394| 3.482.279| 3.425.039| 4.049.353| 3.198.416| 3.508.454| 3.394.002| 3.257.718| 3.356.718| 3.539.825| 3.708.867
GREECE 295.266 294.060 306.875 292.865 237.118 153.842 104.682 62.518 62.570 76.665 82.044 85.008
ICELAND 20.870 20.198 19.305 10.579 2.471 3.395 5.471 8.507 8.022 10.630 15.605 20.735
IRELAND 213.706 225.723 236.353 185.620 68.031 99.986 102.443 91.728 87.096 114.985 150.680 177.719
ITALY 2.495.436| 2.606.375 2.777.175| 2.421.918| 2.357.443| 2.164.153| 1.942.949| 1.545.764| 1.420.814( 1.493.008| 1.726.079| 2.050.292
LUXEMBOURG 53.122 55.512 56.647 58.405 51.462 53.993 55.015 55.049 50.886 54.322 51.607 56.369
NETHERLANDS 545.983 568.717 601.534 604.135 451.907 542.312 627.757 571.803 481.435 450.330 521.178 469.410
NORWAY 152.588 158.407 182.203 153.247 127.437 162.354 180.313 176.909 180.042 180.273 190.106 197.991
PORTUGAL 278.470 265.174 276.606 275.127 203.760 272.754 191.362 113.435 126.689 172.357 213.654 247.343
SPAIN 1.959.488| 1.953.134( 1.939.298| 1.362.586| 1.074.222| 1.114.119 931.404 790.991 822.950| 1.029.782( 1.277.059| 1.347.344
SWEDEN 316.108 329.960 358.717 301.459 247.513 334.134 359.066 326.441 313.067 352.467 396.693 431.818
SWITZERLAND (+FL 293.472 298.697 315.402 321.326 294.699 324.779 355.256 366.273 343.718 338.404 362.650 355.882
UNITED KINGDOM 2.828.127| 2.734.360| 2.799.619| 2.485.258| 2.222.542| 2.293.576| 2.249.483| 2.333.763| 2.595.713| 2.843.025| 3.061.406| 3.123.755

Fonte: Adaptado de OICA (Organisation Internationale des Constructeurs d’Automobiles), 2017

Vale et al. (2013) indicam que a inddstria automadvel é a 32 maior em Portugal do setor

industrial, sendo assim uma base importante para a economia portuguesa.

Contudo o mercado automdvel sofreu as consequéncias da crise, tendo ocorrido quebras
acentuadas dos veiculos comercializados (novos e usados). Segundo a ANECRA (2013),
foram varios os fatores que influenciaram a “crise” no mercado automdvel, como por
exemplo: a quebra no rendimento disponivel das familias, assim como uma quebra no indice
de confianga dos consumidores, restrigdes na concessao de crédito por parte dos bancos e

aumento da carga fiscal sobre o automdvel.
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Comparativamente com alguns paises europeus, Portugal e Espanha destacam-se com o
parque automovel mais envelhecido. Em 2008, a idade média das viaturas € de 9 e 9,3 anos,
respetivamente, como se pode verificar na Figura 4.1.. De uma forma geral, com o despoletar
da crise a idade média do parque automovel de particulares aumentou. Segundo o Jornal de
Leiria, no final de 2015 a idade média do parque automével em Portugal era de 12,4 anos,

(face a 11,6 anos em 2014), apontando que a populacdo adia 0 mais possivel a troca de
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E de salientar que Portugal apresenta a maior carga fiscal sobre os automéveis da UE.

viatura e que, quando o faz, opta por viaturas usadas (Silva, 2015).
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Figura 4.1. Idade média no parque automovel de veiculos particulares

Fonte: O Observador Cetelem, 2011

Segundo uma noticia publicada pela AutoSport, em fevereiro de 2017, as receitas fiscais
provenientes do setor automovel representam 21,6% do total das receitas fiscais, totalizando
9.271 mil milhdes de euros (Duarte, 2017). A Tabela 4.2. apresenta de forma sintetizada a
receita resultante dos impostos aplicados sobre os automoveis, destacando-se o IVA
(Imposto sobre o Valor Acrescentado) com uma receita de 3.446 mil milhdes de euros, e 0
ISP (Imposto Sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos), com um total de 3.259 mil
milhdes de euros.
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Tabela 4.2. Receitas fiscais provenientes do ramo automaével

Imposto Receitas Fiscais (mil milhoes €)
IVA 3.446
ISP 3.259

IVA dos combustiveis 1.246
ISV 672
Fonte: Duarte, 2017 (adaptado)

Atualmente, o mercado automovel confronta-se com novos desafios, como é o caso da
preocupacdo ambiental crescente por parte dos consumidores, assim como a rapida evolucao
das tecnologias, que podera facilitar ou complicar o papel dos concessionarios automoveis

que precisam de adotar novas estratégias para chegar ao consumidor.

4.3. Questdes da investigacao

A crise financeira internacional afetou de diversas formas direta e indiretamente todos 0s
setores da economia internacional. Contudo, ndo se tratou de um caso isolado. As crises
financeiras e econdmicas tém se verificado longo da histéria. Como forma de minimizar o
efeito das crises no mercado financeiro foram estabelecidos acordos, nomeadamente 0s
acordos de Basileia, que pretendem uniformizar o sistema financeiro assegurando a sua
estabilidade. Como foi mencionado anteriormente, os acordos foram revistos e melhorados
apos a ocorréncia das crises financeiras, sendo que as novas medidas tém impacto no balanco

das IF e também na sua politica de crédito.

Neste sentido, um dos setores afetados pela crise foi 0 setor automovel, mas em que medida

0 mesmo tera sido afetado?

Esta dissertacdo concentra-se no setor automaével, tendo como objetivo compreender qual o
efeito da crise nas vendas de viaturas novas e, também, qual o seu impacto no crédito
automovel concedido, em Portugal. Para cumprir com este objetivo, delimitou-se o estudo a
um periodo de dez anos, compreendido entre 2005 e 2015, para que seja possivel analisar o

periodo antes da crise e depois da crise, em Portugal.

Para a realizacéo deste estudo, foram definidas as seguintes questdes:
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Q1. Qual o efeito da crise de 2007/2008 nas vendas de viaturas novas e no crédito

automovel concedido?

A crise economica e financeira afetou toda a economia internacional. Como referido
anteriormente, muitas empresas foram obrigadas a adaptar-se a uma nova realidade. As que
ndo se conseguiram adaptar, tiveram que encerrar atividade, mas até que ponto o setor

automoével foi influenciado?

Com as respostas a esta questao pretende-se ter a perspetiva global, de como, o comércio do
setor automovel foi afetado, ndo separando as empresas dos particulares, pois também as

familias tiveram que se adaptar a uma nova realidade e redefinir prioridades.

Acresce que esta é a principal questdo desta dissertacdo, com a qual também se pretende

esclarecer a relacdo direta entre as vendas e o crédito concedido.

Q2. Porque é que a recuperacdo das vendas das viaturas ndo ocorre na mesma

proporcao que a quebra verificada nos anos posteriores a crise?

A economia esta a recuperar lentamente da crise, mas até que ponto esta recuperada? Ao
efetuar a analise das evidéncias, pretende-se compreender até que ponto o setor esta
recuperado, e que outros fatores poderdo estar a influenciar negativamente a recuperacgao das

vendas das viaturas novas.

Q3. Como é que a reducdo do rendimento disponivel das familias tem impacto no acesso

ao crédito?

As familias viram o seu poder de compra a reduzir e, como tal, tiveram que redefinir as suas
prioridades. Contudo, continuam a precisar de meios para se deslocaram no dia-a-dia. Com

o rendimento reduzido, sera possivel que tenham um acesso ao crédito mais limitado?

Com esta questdo pretende-se estabelecer e evidenciar a ligagéo entre o rendimento das
familias e o impacto que as medidas dos Acordos de Basileia possam ter tido no crédito

concedido.

Q4. Porque € que o preco do petréleo tem impacto na compra de viaturas e,

consequentemente, no crédito concedido?

O preco do petréleo encontra-se constantemente em mudanga, mas terd 0 mesmo

influenciado a decisdo de adquirir um veiculo?
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Tratando-se de um indicador tdo volatil, e facilmente influenciavel por fatores externos,

intenta-se que este podera ter influenciado a decisdo da aquisicdo de veiculos.

Q5. Em 2015, mais de cinco anos apds o culminar da crise, ja se retomaram os valores
das vendas automoveis de 2006 e 2007? E relativamente ao crédito automovel
concedido?

Por ultimo, pretende-se concluir qual o ponto de situacao apos a crise e que fatores poderao
estar a influenciar a recuperacdo do setor, constatando se os fatores mencionados pela a

ANECRA, influenciaram realmente a evolucao do setor automovel em tempos de crise.

Em suma, pretende-se obter resposta as questdes colocadas atraves da anélise interpretativa

dos dados obtidos, assim como dos conhecimentos adquiridos ao longo da investigacao.

4.4. Evidéncia empirica
4.4.1. Venda de viaturas

Mensalmente a ACAP disponibiliza os dados referentes a quantidade de viaturas novas
vendidas no més anterior, detalhando a informacdo por marca, com indicacédo da evolugédo
em relacdo més anterior e acumulado do ano anterior. Este estudo concentrou-se na
informagdo relativamente aos valores totais do mercado de viaturas novas, nomeadamente
os automoveis ligeiros (que inclui ligeiros de passageiros, todo-o-terreno, monovolumes

com mais de 2.300 kg e comerciais ligeiros).

Como em outros setores de atividade, o mercado automdvel labora com base em objetivos,
onde a marca estabelece objetivos de vendas para 0s seus concessionarios. Este
comportamento acaba por influenciar o comportamento do setor automdvel conjuntamente
com a implementacdo de novos impostos ou aumentos dos impostos existentes. Na Figura
4.2. podemos observar que nos dez anos em analise, mensalmente, o mercado apresenta
picos de vendas em marco, junho e dezembro, sendo que no més de agosto as vendas tém
tendéncia a diminuir. Este facto pode ser explicado pela imposi¢éo e necessidade de cumprir
objetivos trimestral e semestralmente, sendo que no més de agosto, por exemplo, a quebra
deve-se ao facto de ser um més de férias para uma grande parte da populacgéo, ressentindo-
se nas vendas. Acresce a tendéncia de aumento das vendas em dezembro, que para além dos
objetivos por parte dos concessionarios, existe a mudanca de ano que pode implicar

aumentos na carga fiscal.
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Evolucédo mensal das vendas de viaturas novas
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Figura 4.2. Evolucdo mensal das vendas de viaturas novas

Fonte: adaptado Autolnforma

Para a analise do objeto em estudo torna-se relevante observar o comportamento ao longo
do periodo compreendido entre janeiro de 2005 e dezembro de 2015, numa perspetiva
mensal (Figura 4.3.) e anual (Figura 4.4.) (ver APENDICE I).

Em ambos os gréaficos, pode-se observar a tendéncia decrescente das vendas de viaturas. E
de salientar a quebra de 25,6% em 2009, que por um lado foi influenciado pelas flutuacdes
no preco do petréleo (crise do petroleo em 2008), cuja evolucdo sera analisada
posteriormente, e por outro pela preocupacdo ambiental que comegou a despoletar nesta
altura (O Observador Cetelem, 2009). Os efeitos da crise financeira atingem o mercado
automovel em 2011, quando as vendas caem a pique, 30,0% em 2011 e 40,9% em 2012. De
salientar que 2011 foi marcado também pelo pedido de assisténcia por parte do governo ao
FMI (Fundo Monetéario Internacional), em Portugal. Com o apoio FMI, foram

implementados programas que ficaram conhecidos como medidas de austeridade.
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Evolucédo mensal das vendas de viaturas novas de 2005 a 2015
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Figura 4.2. Evolucdo mensal das vendas de viaturas novas entre janeiro de 2005 e dezembro de 2015
Fonte: adaptado Autolnforma

Evolugéo anual da venda de viaturas novas de 2005 a 2015
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Figura 4.3 Evolucédo anual da venda de viaturas novas entre 2005 e 2015

Fonte: adaptado de Autolnforma

Verifica-se que o mercado tem vindo a recuperar lentamente desde 2012, sendo de salientar
que o crescimento foi de 11,5%, 36,2% e 23,8%, respetivamente, em 2013, 2014 e 2015.
Neste sentido, pode-se constatar que o mercado estd a crescer de forma lenta, ndo tendo
retomado os valores anteriores a crise, visto que em 2007 contava-se com um total de 270
mil viaturas vendidas e em 2015 venderam-se cerca de 209 mil viaturas.
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4.4.2. Crédito concedido

Relativamente ao crédito automovel concedido no periodo de 2005 a 2015, existiram
algumas dificuldades em reunir os dados necessarios para este estudo através das estatisticas
do Banco de Portugal, pois este disponibiliza os dados apenas a partir de 2009. Contudo
optou-se pelos dados disponibilizados pela ASFAC, que retne a informacéo da atividade
das suas associadas do credito especializado. Atualmente, segundo informacao
disponibilizado no site, conta com 28 membros’ (25 associados que sdo instituigdes de
crédito especializadas no financiamento ao consumo e 3 aderentes cuja atividade é
importante para o desenvolvimento do negécio das associadas). A ASFAC disponibiliza as
estatisticas sobre o mercado de crédito especializado anualmente. Através destas foi possivel
reunir a informacé&o sobre o crédito classico ao consumo e a parte do mesmo que diz respeito
ao crédito relativo a aquisicdo de meios de transporte, ndo sendo possivel discriminar entre

viaturas novas e usadas (ver APENDICE I1).

A Figura 4.5. apresenta a evolucgéo do crédito classico concedido e do crédito concedido para
aquisicdo de meios de transporte. E de salientar que o crédito automovel representa uma
parte significativa do crédito ao consumo, que no periodo em analise rondou os 70%.
Verifica-se que, ao contrario do que se sucedeu na venda de viaturas, a quebra no crédito
iniciou-se em 2008, coincidindo com a crise financeira, apresentando uma quebra de 6,5%
no crédito classico e 8,3% no crédito para aquisicdo de meios de transporte. Apenas em
2014, o mercado do crédito comecgou a recuperar com crescimentos de 24,7% em 2014 e
31,8% em 2015.

7 As empresas associadas a ASFAC sdo: 321 crédito, BNP Paribas Personal Finance, Credibom, Banco Primus,
Santander Consumer Finance, Santander Totta, BBVA Consumer Finance, Bi Credit, BMW Group Financial
Services, Caixa Leasing e Factoring, Cofidis, Deutsche Bank, FCA Capital, Ford Credit, Financeira El Corte
Inglés, Mercedes-Benz Financiamento, Montepio Crédito, Oney, Popular Servicios Financieros, RCI Bank and
Services Portugal, Sofinloc, UCI, Unicre, Volkswagen Financial Services, AXA, BNP Paribas Cardif e
Equifax.
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Evolucéo do Crédito Concedido
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Figura 4.4. Evolucéo do crédito concedido entre 2005 e 2015
Fonte: adaptado ASFAC

Neste sentido, é relevante relembrar que o Acordo de Basileia Il foi publicado em 2004,
tendo sido implementado pelo Unido Europeia em 2006 (Diretivas 2006/48/CE e
2006/49/CE). Relativamente ao Acordo de Basileia Il foi publicado em 2011, e a sua
implementacdo ainda esta a decorrer. Ou seja, a recuperacdo do mercado de crédito esta a
ser influenciada pela implementacdo do acordo de Basileia, que implica politicas de crédito

mais severas.

Segundo a ANECRA (2013), no caso dos usados, durante a crise apenas as pessoas que
tinham capacidade para comprar sem recorrer ao crédito é que procuravam viaturas nos

stands.

Em suma, verifica-se que o mercado do crédito e do automovel ndo “sentiram” os efeitos da
crise a0 mesmo tempo. Contudo, ambos tiveram quedas acentuadas. Estas quebras podem

estar relacionadas e ser explicadas através dos indicadores econdmicos a nivel nacional.

4.4.3. Indicadores econdmicos

Como referido anteriormente, a crise financeira afetou varios setores de atividade, assim
como a economia internacional e nacional. Com o intuito de enquadrar os efeitos sentidos
no setor automavel, destacaram-se quatro fatores que poderdo auxiliar a anélise da evolucéo

do crédito concedido e na venda de viaturas (ver APENDICE II1).
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Neste sentido, a Figura 4.6. apresenta a evolucdo do PIB, a taxa de desemprego e a Inflacdo,

em Portugal.

Para esta analise, é necessario relembrar que o PIB permite-nos avaliar o desempenho da
economia, retratando a riqueza que Portugal conseguiu criar no periodo em analise. Na
Figura 4.6. pode-se constatar que o PIB sofreu duas quedas acentuadas, a primeira em 2008,
coincidindo com o inicio da crise e a segunda em 2012, que coincide com o periodo em que
Portugal obteve o apoio do FMI. Desde 2012 que este indicador apresenta uma tendéncia

crescente, situando-se em 2015 ao nivel de 2007 e 2010.

Relativamente a evolucdo da inflagdo, importa relembrar que esta permite-nos analisar a
evolucdo percentual dos precos. No periodo em andlise verifica-se que apenas em 2008 este
indicador acompanhou a tendéncia decrescente do PIB, sendo que no periodo de intervencao

do FMI, a inflagdo teve uma tendéncia crescente, atingindo os 3,7%.

Em relacdo a taxa de desemprego, no periodo em analise apresentou uma tendéncia
crescente, sendo que o crescimento foi mais acentuado a partir de 2008, tendo atingido

16,2% em 2013. Ou seja, em cada 100 pessoas, 16 encontravam-se desempregadas.
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Figura 4.5. Evolucéo de alguns indicadores econdmicos em Portugal entre 2005 e 2015

Fonte: adaptado de PORDATA
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Na Figura 4.7. é possivel analisar a evolucdo do rendimento médio das familias em Portugal,
por agregado familiar. Verifica-se que a partir de 2010, as familias viram 0s seus

rendimentos diminuirem, passando de 32 mil euros em 2010, para 28 mil euros em 2014.

Rendimento médio das familias disponivel (€)
33.000,0

32.000,0
31.000,0
30.000,0

29.000,0

Valor em Euros (€)

28.000,0

27.000,0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ano

Figura 4.6. Evolucao do rendimento médio das familias disponivel entre 2005 e 2014

Fonte: adaptado PORDATA

Em suma, constata-se que o rendimento disponivel das familias e a taxa de desemprego estéo
diretamente ligadas e que, sob influéncia da crise e da intervencao do FMI, as familias viram
0 seu rendimento a diminuir. Acresceu a isto 0 aumento dos pre¢os, o que influenciou o
poder de compra dos consumidores, e nesse sentido, as familias viram-se obrigadas a alterar

0s seus habitos de consumo e a definir prioridades.

4.4.4. Preco do Petroleo

Se 0 automovel é considerando um bem essencial, que permite ao ser humano uma maior
mobilidade, o petroleo, também desempenha um papel importante pois € a base de grande
parte dos combustiveis. Para além disto, trata-se de um recurso natural que permite a
mobilidade das viaturas, e € um bem escasso, visto que ndo e renovavel. Como tal o preco
de petréleo tem sofrido muitas variagcGes ao longo dos tempos, tendo atravessado varias
crises (ver APENDICE V).

Desta forma, torna-se essencial analisar a sua evolucdo, visto que o aumento do preco do
mesmo, pode desincentivar a utilizagdo do automdvel e consequentemente a sua aquisicao.
No entanto, atualmente assistimos ao aumento da preocupacao e consciencializagdo com o

meio ambiente, existindo alternativas como o veiculo elétrico e hibrido.
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Na Figura 4.8. encontra-se a evolugio mensal do preco do petrdleo por barril. E de salientar
que esta evolucdo € influenciada por varios fatores, como por exemplo: a especulacdo, 0s
paises de onde é proveniente, entre outros. Em junho de 2008 o prego do petrdleo por barril
atingiu 84,57€, sofrendo uma quebra abrupta tendo atingido os 30,95€ em dezembro de
2008, coincidindo com o despoletar da crise. Apds uma grande queda, o preco do petroleo
recuperou gradualmente os valores anteriores, contudo, de salientar que a queda acentuada

do petréleo pode ser considerado como sinal de alerta que algo na economia a nivel
internacional esta errado.
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Figura 4.7. Evolugéo do Prego do Petroleo mensal (em € por barril)

Fonte: adaptado de Indexmundi

Contudo, com a reducdo do rendimento disponivel das familias e aumento do desemprego,
as familias séo obrigadas a reduzir os custos, satisfazendo apenas as necessidades primarias,

ou seja, reduzindo tanto quanto possivel 0s custos com os meios de transporte.

4.5. Interpretacdo dos dados

Como referido, 0 automovel € um bem importante na vida das pessoas e empresas, podendo
ser considerado um bem essencial, pois permite uma maior mobilidade. No entanto existem
meios alternativos, como os transportes publicos (autocarros, comboios, metropolitano,

barco), bicicletas, entre outros. Contudo, constata-se que o setor automovel, quer ao nivel da
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sua inddstria quer ao nivel da comercializagdo, desempenha um papel importante na
economia europeia e nacional, tendo sido afetado pela crise financeira internacional de
2007/2008.

Relativamente a Q1, verifica-se que o crédito concedido aos meios de transportes foi
influenciado por trés fatores: a crise financeira de 2007/2008, o pedido de assisténcia do
governo ao FMI, consequentes medidas de austeridade, e alteracdes e implementacdo das
medidas recomendadas pelos acordos de Basileia. Contudo, existiram outros fatores
secundarios que no seu todo contribuiram para a redugdo do crédito concedido, levaram a
que as familias vissem os seus rendimentos reduzidos e o preco dos bens inflacionado, assim
como, o0 aumento do desemprego. Todos os fatores conjugados contribuiram para que as IF

concedessem menos crédito.

Por outro lado, constata-se que o efeito da crise financeira de 2007/2008 nas vendas de
viaturas novas fez-se sentir em 2011 e 2012, com quebras de 30% e 40,9%, respetivamente,
coincidindo, também, com a entrada do FMI em Portugal. E de salientar que no periodo em
analise, assistiu-se ao envelhecimento do parque automdével em Portugal (9 anos, em 2008,
face a 12,4 anos em 2015). Pelos dados disponibilizados o mercado automével esta a
recuperar, apesar de ainda ndo ter atingido as vendas anteriores a crise, que segundo 0

Observador Cetelem se deve, também a saturacdo do mercado.

Como tal, pode-se deduzir que, ao venderem-se menos viaturas, existem também menos
financiamentos. No entanto, os fatores que levaram as instituicbes a restringir as suas
politicas de crédito, como € o caso da reducdo do rendimento das familias, também obriga
as familias a estabelecerem prioridades e definirem melhor quais sdo realmente os bens
essenciais. No periodo da crise, assistiu-se a outro fator. Segundo a ANECRA (2013), no
caso dos automdveis usados, apenas se deslocava ao stand quem podia comprar a viatura a

pronto, sem recorrer a empréstimos.

Em relacdo a Q2, a recuperacdo da economia e, consequentemente, a recuperacdo do
mercado automdvel tem-se verificado mais lenta do que a sua deterioracdo. Isto porque, por
exemplo, o desemprego apesar de comecar a registar ligeiras melhorias, continua muito
elevado, e neste periodo da crise, assistiu-se a emigracdo de uma parte da populacdo ativa.
Acresce a isto o facto de os postos de trabalho disponiveis ndo fazerem face a quantidade de
populacdo desempregada, atrasando assim a recuperacao dos rendimentos das familias e a

sua consequente preocupacao e/ou necessidade em trocar de viatura.
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Relativamente a Q3, os fatores encontram-se interligados, pois se as familias tém um
rendimento menor e menos poder de compra, acabam por encontrar mais restricdes no acesso
ao crédito quer a nivel de limite de crédito, quer ao nivel de taxas de juros. Por outro lado,
com o aumento do crédito malparado, e das regulamentagGes impostas, as institui¢cdes viram-

se obrigadas a ser mais seletivas e rigorosas na concessao de crédito.

Para além das medidas aconselhadas por Basileia, assistiu-se a uma maior rigidez por parte
das instituicdes financeiras, que tinha como objetivo reduzir o incumprimento. Contudo, o
estudo efetuado ndo permite quantificar em que medida os acordos de Basileia influenciaram

o crédito concedido, pois existiram varios fatores que influenciaram o crédito concedido.

No que respeita a Q4, como referido anteriormente, a crise e as medidas de austeridade que
foram implementadas em Portugal, levaram a que as familias tivessem que definir as suas
prioridades e canalizar o rendimento disponivel para as mesmas. Como tal, para além do
encarecimento dos bens de primeira necessidade, como o caso da alimentagéo e higiene, o
aumento do preco do petroleo e, consequentemente, do combustivel (gasolina, gaséleo, ...)
obrigou a que as familias optassem por outros meios de transporte, como por exemplo 0s
transportes publicos. Neste sentido, as familias comecaram a adiar a compra de viatura, e
mesmo quando a troca de viatura se torna imprescindivel, optam por viaturas mais
econdmicas, e usadas. Um estudo revelado pelo Observador Cetelem em 2010, revela que
para a maioria dos portugueses ter um carro era mais um esforco, indispensavel (87% dos

inquiridos), do que uma despesa que correspondia a uma escolha livre.

Em suma, com o encarecimento dos combustiveis, e reducdo do rendimento das familias,
assiste-se a uma menor aquisicao de viaturas novas, optando-se, quando imprescindivel por

viaturas usadas, reduzindo, assim também, a concessdo de crédito automovel.

Por ultimo, no que respeita a Q5, conclui-se que o mercado automovel é influenciado por
varios fatores. Contudo, durante a crise financeira, assistiu-se a quebras acentuadas das
vendas de viaturas novas, sendo que as vendas cairam 30% e 41% em 2011 e 2012. A
recuperacdo tem sido lenta, a quantidade de viaturas novas vendidas em 2015 (209 mil
viaturas vendidas) ndo se iguala a valores de 2008 ou até mesmo de 2010, 268 mil e 269 mil
viaturas, respetivamente. A titulo de curiosidade, em 2016 foram vendidas 242 mil viaturas,
0 que representa um crescimento de 15,7% face a 2015. Contudo, 0 mercado automovel ndo
é apenas influenciado pela crise, ou pelos custos inerentes, como o caso do combustivel. A

idade e a atividade do individuo influenciam o uso do automovel, e consequentemente a sua
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compra. Numa Europa envelhecida, isto pode afetar a recuperagdo do mercado automovel
(O Observador Cetelem, 2013).

Neste sentido, também o crédito concedido para os meios de transporte tem assistido a uma
recuperacdo lenta, e a dezembro de 2015 os valores do crédito concedido ndo se encontram

ao nivel dos valores anteriores a crise.

Em suma, nos tempos de crise o “efeito domind” ndo se verificou apenas no setor
imobiliério, onde tudo comegou, mas um pouco por todos os setores. Em Portugal, os efeitos
da crise acentuaram-se na altura em que foi necessario efetuar o pedido de assisténcia
econdmica e financeira. Consequentemente, 0s precos dos bens, 0s impostos, aumentaram,
o rendimento das familias comecou a diminuir, empresas tiveram que decretar faléncia, e
com o aumento do desemprego, os rendimentos das familias ficaram ainda mais reduzidos.
Ao estabelecer prioridades, e tendo em conta 0 aumento dos precos dos combustiveis, 0
automovel deixou de ser um bem de primeira necessidade. Desta forma, o setor automével
viu as suas vendas cairem a pique. Consequentemente, também o crédito concedido para a
aquisicdo de meios de transporte sentiu os efeitos da crise, quer devido a redu¢éo da procura,
quer devido as restricdes e exigéncias, das politicas de crédito das instituicoes.
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Secc¢do V - Concluséo

A presente dissertagéo teve como principal objetivo analisar o efeito que a crise teve no setor
automovel, quer ao nivel das vendas quer ao nivel do crédito concedido, mais concretamente
em Portugal. Para tal, o estudo foi realizado com base em dados recolhidos no periodo entre
2005 e 2015, com o intuito de abranger o periodo anterior e posterior a grande crise
financeira de 2007/2008.

A revisdo de literatura permitiu aprofundar os conhecimentos relativamente a origem da
crise, compreender até que ponto as decisdes t€ém impacto no mercado, ¢ como o “efeito
domind” atuou, ndo s6 no mercado do crédito hipotecario dos EUA, como também nos
restantes paises e mercados. Por outro lado, ressalvou-se e aprofundou-se a importancia da
gestdo de risco de crédito, assim como os fatores que influenciam a analise de propostas de
crédito e o que as IF devem ter em conta quando estabelecem as suas politicas de crédito,

incluindo as regras e politicas propostas pelos acordos de Basileia.

Através do desenvolvimento do caso pratico, verificou-se que o mercado automovel e a
respetiva concessdo de crédito sofreram um forte abalo durante a crise financeira, sendo que
em Portugal, os efeitos intensificaram-se entre 2011 e 2012. Este periodo correspondeu ao
pedido de assisténcia econdmica e financeira por parte do governo portugués ao FMI. A crise
refletiu-se em vérios indicadores econémicos que no seu todo se encontram, também,
relacionados direta e indiretamente com alguns dos critérios de analise de crédito. Por seu
turno, isto afetou, também, a politica de crédito das IF, conjuntamente com as imposi¢des
de Basileia. Neste sentido, constatou-se que em 2015, o mercado ainda ndo recuperou
totalmente da crise, ndo tendo ainda regressado a valores do passado, 0 que se deve também
a saturacdo do mercado automoével e o envelhecimento da populagdo (perfil dos

consumidores).

Tratando-se o setor automovel de um importante setor para a economia europeia e
portuguesa, existem poucas investigacdes empiricas que analisem e estudem a sua evolugéo,
e consequentemente a forma como foi afetada pela crise financeira de 2007/2008. Como tal,
0s resultados obtidos permitem aprofundar essa questdo assim como, servir de base e apoio

para investigacOes futuras.

Os resultados obtidos oferecem um contributo para o conhecimento empirico, salientando a

forma como a crise afetou um setor especifico do mercado em Portugal. No entanto apresenta
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as suas limitacdes, como o facto de se basear essencialmente numa analise de estatistica

descritiva.

Para uma investigacdo futura, seria interessante explorar relaces de causalidade com base
numa andlise econométrica, que proporcionaria seguramente respostas mais robustas as
questdes colocadas. Igualmente interessante seria procurar estabelecer uma ligagdo com a
perspetiva dos profissionais que trabalham no setor automoével, quer ao nivel dos
concessionarios (viaturas novas) e stands (viaturas usadas) quer ao nivel das IF. Por outro
lado, poder-se-ia desenvolver uma anélise detalhada da evolucdo de algumas das grandes
empresas do setor automdvel e comparar com o restante mercado, de forma a perceber quais
as empresas que melhor lidaram com a crise financeira. Uma outra possivel investigacdo
seria analisar os impactos do Basileia 11 nas financeiras do setor automovel, assim como 0s

possiveis efeitos na politica de crédito dessas instituicoes.
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Apéndices

Apéndice | — Venda de viaturas novas de janeiro de 2005 a dezembro de 2015

Tabela 7.3. Venda de viaturas novas de janeiro de 2005 a dezembro 2015

Janeiro |Fevereiro| Margo Abril Maio Junho Julho Agosto |[Setembro| Outubro |Novembro|Dezembro| Total [Variacdo
2005 22 164 20 883 27 284 22 245 25 878 33 487 24 271 14 958 18 777 19 492 21783 21904| 273 126|-
2006 20 980 20720 27 096 22 074 24 568 27011 23159 15 569 17 503 19 945 20738 19826 259 189 -5,1%
2007 19 901 19079 27 601 21 959 25 586 34102 26 402 15048 17 148 20 656 21 425 21330 270237 4,3%
2008 20 206 21763 27 253 23193 25141 25 468 26 350 15481 17 927 19 200 19919 26892 268 793 -0,5%
2009 11 357 12 761 15984 15 376 16 245 18 972 20 306 12 901 15 554 18 845 19 646 21972 199919| -25,6%
2010 17 516 18 464 27719 20 047 23 337 30077 23916 14 627 17 659 19 248 22 651 33872| 269 133 34,6%
2011 15679 16 344 22 270 17 209 17717 19970 16 732 10 009 11641 11 470 12 558 16 768 188 367 -30,0%
2012 9072 7822 10778 9430 11991 12 118 10 368 6 227 7474 8 665 8 636 8718 111299| -40,9%
2013 8041 8 652 10 931 9284 11 541 14 023 12 224 6 996 8 654 10 744 10 729 12304| 124123 11,5%
2014 10573 12541 16 596 14 370 15 842 17788 16 367 9218 11 646 14 199 14 230 15631 169001 36,2%
2015 13 797 16 434 22 695 17 399 20 746 23 859 18 086 11 370 15138 16 475 16 369 16 852| 209220 23,8%

Inclui: Lig. Passageiros, Todo-o-Terreno e Monovolumes com +de 2300Kg.

Fonte: adaptado de Autolnforma
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Apéndice Il — Crédito concedido entre 2005 e 2015

Tabela 7.4. Crédito concedido entre 2005 e 2015

Ano | Crédito Classico (€) | Variacdo | Meios Transporte (€) | Variacdo Peso
2005 2 443 375 - 1769 004 - 2%
2006 2744 814 12,3% 1959 797 10,8% 71%
2007 2 861 281 4,2% 2001 239 2,1% 70%
2008 2674 105 -6,5% 1834 224 -8,3% 69%
2009 2106066 | -21,2% 1574118 | -142% 5%
2010 2158 721 2,5% 1 590 985 1,1% 74%
2011 1743881 | -19.2% 1233248 | -225% 71%
2012 1191944 | -31,6% 796 099 | -354% 67%
2013 1125 026 -5,6% 787 596 -1,1% 70%
2014 1405 926 25,0% 982 457 24,7% 70%
2015 1838 332 30,8% 1294 538 31,8% 70%

Fonte: adaptado de ASFAC

Apéndice Ill — Indicadores econdmicos

Tabela 7.5. Indicadores econdmicos

Taxa desemprego . Rendimento médio das
Ano|PIB (%) (%) P9 infiagzo (o) familias disponivel (€)
2005 0,77 76 2,3 289813
2006 1,55 7,6 31 297354
2007 2,49 8,0 2,5 31028,0
2008 0,20 76 2,6 319039
2009 -2,98 9,4 0,8 314990
2010 1,90 10,8 14 32187,0
2011 -1,83 1127 37 1 304246
2012 -4,03 15,5 2,8 29 286,9
2013 -1,13 16,2 0,3 292490
2014 0,89 13,9 0,3 287374
2015 Pre 1,58 12,4 05 n.d.
Legenda:

n.d. - ndo disponivel

Fonte: adaptado de PORDATA
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Apéndice IV — Evolucédo do preco bruto do petréleo mensal (em euro por barril)

Tabela 7.6. Evolucéo do preco bruto do petr6leo mensal (em euro por barril) entre 2005 e 2015

Ano | Janeiro |Fevereiro| Marco Abril Maio Junho Julho Agosto |Setembro| Outubro [NovembroDezembro| Média | Variagdo
2005 32,70 34,24 38,59 39,14 37,67 44,30 46,83 50,33 50,31 4843 46,65 47,63 43,07 -
2006 51,53 50,02 50,69 55,42 53,73 57,17 56,05 48,69 45,95 45,13 46,17 41,08 50,14 16%
2007 41,08 44,04 45,77 48,17 48,18 50,82 53,71 51,48 55,36 57,74 62,16 61,38 51,66 3%
2008 61,71 63,58 65,60 69,24 78,92 84,57 84,06 76,54 69,11 54,64 42,45 30,95 65,11 26%
2009 33,18 32,67 36,01 38,12 42,58 49,32 45,89 50,21 46,97 50,00 52,01 51,26 44,02 -32%
2010 54,04 54,60 58,45 62,77 60,09 61,22 58,37 58,86 58,24 58,81 61,56 68,14 59,60 35%
2011 69,37 71,61 77,62 80,56 75,40 7357 75,70 70,04 73,34 72,90 77,13 82,77 75,00 26%
2012 85,24 89,23 86,43 81,40 72,44 78,82 84,91 82,62 79,69 78,92 77,18 79,07 81,33 8%
2013 80,60 79,16 75,89 76,52 75,63 80,42 81,19 81,46 77,33 76,09 77,01 75,12 78,04 -4%
2014 76,76 75,27 7598 76,97 79,73 77,70 75,14 74,40 67,97 61,71 49,11 40,92 69,31 -11%
2015 40,92 4841 48,76 53,28 56,02 54,67 49,52 41,06 41,24 41,83 40,12 33,62 45,79 -34%

Fonte: adaptado de Indexmundi
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ANnexos

Anexo | — Capital requerido e Buffers

Calibration of the Capital Framework
Capital requirements and buffers (all numbers in percent)

Common Equity Tier 1 Capital Total Capital

Tier 1
Minimum 4.5 6.0 8.0
Conservation buffer 25
Minimum plus 7.0 8.5 105
conservation buffer
Countercyclical buffer 0-25
range*

Figura 8.8. Calibrag&o da estrutura de capital

Fonte: BCBS, (2011a:64)

Anexo Il - Calendéario de implementacao do Basileia 111

Phases 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Récio de alavancagem _ 1~Jan 2013-1 jan_ 20;7 Mlgragao para
A divulgacéo comeca 1 de janeiro de 2015 0 Pilar 1
Récio de capital minimo requirido 3,5% 4,0% 4,5%
Capital Conservation Buffer 0,625% 1,25% 1,875% 2,5%
Minimo commorm equity meis o buffer | 5 g, 4,0% 4,5% 5,1% 5,8% 6,4% 7,0%
de conservagdodecapital | " | & 4 v
Minimo de Capital Tier | 4,5% 5,5% 6,0%
Minimo Capital Total 8,0% 8,0%
Minimo Total ital mai
inimo Total Capital mais o buffer de 8,0% 8,625% 9,25% 9,875% 10,5%
conservaggo [ | U el e T
Récio de cobenura’d.e liquidez - requisito 60,0% 70,0% 80.0% 90,0% 100.0%
minimo
Int i
Récio de financiamento estavel liquido " r(zduzu" ym
padrdo minimo

periodos de transicéo

Figura 8.9. Calendario de implementacao

Fonte: Adaptado de BCBS

(2011b)
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