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Resumo

O sistema financeiro é um pilar fundamental no funcionamento eficiente do crédito a economia. A
crise financeira teve impacto em todo o sistema financeiro, tornando claro a necessidade de a
banca em geral ter necessariamente de passar por um processo de mudancga de estratégia,
nomeadamente na concessao moderada de crédito. Através de uma analise comparativa da banca
cooperativa com a restante banca comercial, para o periodo de 2007 a 2018, conclui-se que, em
Portugal, a banca de matriz cooperativa — representada pelo Sistema Integrado de Crédito Agricola
Muatuo — foi mais resiliente perante a crise econémica e da divida soberana, devido ao seu
conservadorismo no racio de transformacgao, o que lhe permitiu resultados positivos e nao
degradacao dos seus racios de capital. Através da aplicagdo das metodologias HEAT! e z-score,
evidencia-se que, no periodo mais agudo da crise, os indicadores do Crédito Agricola divergem,
favoravelmente, da restante banca comercial, colocando o Crédito Agricola como uma das
instituicdes bancarias com menor risco de insolvéncia. Portanto, a liquidez e a orientacdo de longo
prazo, caracteristicas da banca cooperativa, sdo essenciais para a sua estabilidade e contribuem
para a solidez financeira de todo o sistema.

Palavras-Chave: Banca Cooperativa, Crise Financeira, Crédito Agricola, Heat! Score, Z-score

Abstract

The financial system is a fundamental pillar in the efficient functioning of credit to the economy.
The financial crisis had an impact on the entire financial system, making it clear that the banking
sector in general must necessarily undergo a process of change in strategy, namely in the
moderate granting of credit. Through a comparative analysis of cooperative banking with other
commercial banking, for the period 2007 to 2018, we conclude that, in Portugal, cooperative
banking - represented by the Integrated System of Mutual Agricultural Credit - was more resilient
to the economic and sovereign debt crisis, due to its conservative transformation ratio, which
allowed it to achieve positive results and not to degrade its capital ratios. The application of the
HEAT! and z-score methodologies shows that, in the most acute period of the crisis, Crédito
Agricola's indicators diverge favourably from those of other commercial banks, placing Crédito
Agricola as one of the banking institutions with the lowest risk of insolvency. Therefore, liquidity
and long-term orientation, which are characteristics of cooperative banking, are essential for its
stability and contribute to the financial soundness of the whole system.

Keywords: Cooperative Banking, Financial Crisis, Crédito Agricola Heat! Score, Z-score
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A banca cooperativa constitui um modelo de
banca com um papel relevante na corregdo de
assimetrias, apoiando as pequenas e médias
empresas, assim como a populagao de regides
mais desfavorecidas e afastadas dos maiores
centros  populacionais  (Fonteyne, 2007;
Birchall, 2013; Clark et al., 2018).

De acordo com os dados partilhados pela
Associacdo Europeia de Bancos Cooperativos
(EACB), existiam em 2012, no espago europeu,
um total de 4 mil bancos cooperativos,
representados por cerca de 72 mil agéncias
bancarias, com mais de 217 milhdes de clientes
(EACB, 2012). Sendo um modelo de banca
menos estudado na literatura, sera importante
perceber o porqué do seu comportamento
perante a crise financeira. A crise financeira,
espoletada pela crise do subprime nos EUA em
2007, e com 0 seu expoente maximo na crise
das dividas soberanas de 2010/11, afetou
negativamente a maioria dos bancos em
Portugal, tendo alguns deles necessidade de
receber apoios do Estado e implementar
medidas de recapitalizagdo. O incumprimento
de parte significativa do crédito concedido e,
por consequéncia, um periodo acentuado de
resultados  negativos,  constituicio  de
imparidades e erosao dos capitais proprios dos
bancos conduziu a intervencdo do regulador e
a aplicagdo das medidas constantes do Plano
de Assisténcia Econémica e Financeira em
Portugal (Banco de Portugal, 2017).

Apesar da crenga enraizada de que existiam
bancos “too big to fail”, a verdade é que os
grandes conglomerados bancarios se tornaram
um problema para os governantes e para a
sociedade. Detentores de protecdo dos
governos nacionais, estes bancos de

109

consideravel importancia e conexdo entre si —,
sdo muitas vezes apontados como os principais
responsaveis pela crise que veio a estampa em
meados de 2007 e que conduziu a faléncia de
bancos centenarios de grande dimensdo (Giron
et al., 2019). Na verdade, os efeitos e as
consequéncias advindas da crise justificam a
maior preocupagao demonstrada por parte das
entidades reguladoras e supervisoras, no que
contende com a tomada de medidas
suscetiveis de mitigar os riscos de um
acontecimento semelhante no futuro, fruto da
elevada alavancagem da maioria dos bancos.

Ndo obstante o panorama geral, importa
verificar no contexto da banca portuguesa, se
houve bancos que optaram por uma estratégia
mais conservadora na concessao de crédito,
expressa através de racios de transformacao
mais prudentes e com um comportamento
diferente nesse contexto de crise. Conforme se
evidencia neste artigo, a banca cooperativa
portuguesa — designada por Sistema Integrado
do Crédito Agricola Mutuo (SICAM), ou Crédito
Agricola (CA) - passou a margem da crise, ndo
tendo carecido de ajuda estatal, dados os
racios confortaveis de capital e liquidez que
apresentava.

Apos esta introducao, a sec¢do dois apresenta
0 desempenho financeiro do SICAM,
comparativamente & banca comercial. A
terceira sec¢do apresenta a amostra utilizada e
a metodologia empregue no ambito da andlise
da robustez da banca portuguesa, enquanto
que a sec¢do quatro apresenta e discute os
principais resultados. O artigo termina com
uma conclusdo, na qual sdo apresentadas
algumas indicagbes de politica e sugestdes
para investigacoes futuras.
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A atividade crediticia € um dos paradigmas
fundamentais da atividade da banca, sendo
comum afirmar-se na literatura que o crédito
contribui de maneira significativa para o
desenvolvimento econdmico (Moisescu e
Popa, 2015).

A concessdao de crédito é a alavanca de
qualguer economia, desempenhando um papel
preponderante no crescimento das empresas,
na criagdo de emprego e em melhores
condicbes de vida. Contudo, os niveis de
crédito vencido sdao um problema. Na
problematica da concessao de crédito, um dos
efeitos mais devastadores, com implicagdes
diretas imediatas, prende-se com os efeitos do
crédito vencido e a existéncia de non
performing loans (NPL ou “créditos nao
produtivos”), devido a situagdes de
incumprimento manifesto perante cendrios de
crise. Os NPL representam um desafio para os
bancos por diversas razdes. Por um lado, a
instituicdo que concedeu o empréstimo pode
perder parte ou a totalidade dos fundos que
mutualizou e deixa de ter o proveito esperado
com a cobranga de juros e comissdes. As
perdas, geradas ou esperadas, associadas a
um NPL, tém de ser reconhecidas nas contas
da instituicdo, através do registo de
imparidades. Ora, este esforco penaliza os
resultados dos bancos e, consequentemente,
0s racios de capital. Por outro lado, os
requisitos de capital tendem a ser superiores
em instituicdes com elevado nivel de NPL (Lee
et al., 2019)

Para além dos recursos que os bancos tém de
afetar ao tratamento destes ativos — desviando-
os das atividades centrais —, os bancos com
elevados niveis de NPL poderdo ter maior
dificuldade em aceder aos mercados
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financeiros para emissdo de divida e capital,
situagcdo que € comum a banca comercial e a
banca cooperativa.

Segundo o relatério do Banco de Portugal
(2017), a inclusdo do racio de alavancagem no
quadro regulamentar foi uma das respostas aos
problemas que emergiram durante a mais
recente crise financeira, quando se tornou claro
que o capital detido pelas instituicdes
financeiras era insuficiente, quer em
quantidade, quer em qualidade, para absorver
as perdas ndo antecipadas, apesar de estas
instituicdes cumprirem os requisitos de fundos
préprios regulamentares. Uma das causas para
esta inconsisténcia decorre da possibilidade de
0os ponderadores de risco atribuidos as
diversas categorias de ativos ndo conseguirem
captar o verdadeiro risco desses ativos.

Alguns bancos atingiram niveis de alavancagem
historicamente elevados nos anos que
antecederam a crise financeira, o que deu
origem a um elevado grau de fragilidade
financeira, em grande parte pela pressao dos
lucros. A elevada alavancagem, atingida pela
banca portuguesa em plena crise com
percentuais superiores a 160%, cujo objetivo
teria como propdsito 0 aumento da margem
financeira, e simultaneamente a obtencdo de
elevados resultados, teve efetivamente um
efeito diametralmente oposto (Crosignani,
2015; Banco de Portugal, 2017). Em sentido
inverso ao Crédito Agricola, cujo racio de
transformacdo se situou na ordem dos 80%, e
que apresentou - ainda que modestos -
resultados de exploracao positivos,
nomeadamente nos anos de crise, devido ao
nao incremento da carteira de crédito, o que
acabou por ndo se traduzir num substancial
aumento das imparidades.
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Na ultima década, o sistema financeiro
portugués, em geral, e o bancario, em
particular, tém desenvolvido a sua atividade
num enquadramento particularmente adverso,
afetado, como ja referido, pela crise da divida
soberana na area do euro, iniciada no primeiro
trimestre de 2010 e com um forte agravamento
nos primeiros meses de 2011. De facto, as
tensdes sobre a divida soberana persistiram
em 2011, continuando a afetar paises com
maiores  desequilibrios  orgamentais e
estruturais ou com vulnerabilidades no sistema
bancario. Na sequéncia desta crise, as
condicdes de acesso aos mercados de
financiamento internacionais deterioraram-se
de forma abrupta. Para mitigagdo destas
tensdes, intensificaram-se os esforgos de
consolidagcdo orcamental em varios paises,
incluindo Portugal, desde logo pela imposigao
derivada do Plano de Assisténcia Econémica e
Financeira (PAEF).

Desta forma, e com inicio em 2010, o sistema
bancario portugués foi forcado a um
ajustamento do balango, que se traduziu em
esforgos de refor¢co de capital, vendas de
ativos, um significativo abrandamento da
concessdo de crédito e uma intensificagao da
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captacdao de recursos de clientes, tendéncia
que se aprofundou no ano de 2011 e seguintes.
Como resultado, assistiu-se a uma interrup¢ao
da dindmica de crescimento da atividade. Neste
contexto, importa destacar a desaceleragao do
crédito ao setor privado a partir de 2010 e, em
paralelo, a adog¢dao em algumas instituicdes de
estratégias associadas & venda de carteiras de
crédito e ativos financeiros (Crosignani et al.,
2015).

Tais medidas resultaram da identificacdo de
elevados riscos para o setor bancério: risco de
refinanciamento e de liquidez; risco de
deterioragdo da qualidade do crédito; risco de
mercado associado a eventuais perdas na
carteira de titulos e fundos de pensdes; e,
riscos associados a necessidade de reforgo do
capital regulamentar.

Com a crise instalada, e com o pais a recorrer
ao plano de assisténcia financeira, assiste-se
ao encerramento de muitas empresas e,
consequentemente, a altos niveis de
desemprego, 0 que levou, inevitavelmente, a
existéncia de elevados niveis de incumprimento
de crédito. A incerteza econémica e financeira
influenciou negativamente o desempenho do
sistema financeiro nacional, mais
concretamente, o volume da atividade, a
rentabilidade e a qualidade de crédito dos
bancos, conforme Tabela 1.
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- Alguns indicadores comparativos Banca nacional/SICAM

Ano  Banca Nacional SICAM
Imparidades Resultado Réacio de Imparidades Resultado Racio de
Liquido Transformacgao % Liquido Transformacdo %
2006 (4 434) 2758 154,2% (281) 96 77,1%
2007 (4 625) 2 945 156,3% (279) 113 77,7%
2008 (5 528) 1805 155,1% (428) 121 82,7%
2009 (6 892) 1761 152,2% (467) 42 83,3%
2010 (7 754) 1733 147,4% (538) 36 80,8%
2011 (8 501) (1592) 134,1% (599) 47 80,8%
2012 (10 341) (1138) 122,9% (649) 41 75,8%
2013 (12 323) (1979) 116,3% (707) 2 73,4%
2014 (16 295) (1234) 110,5% (838) 25 68,8%
2015 (16 658) (300) 106,8% (852) 56 69,1%
2016 (15 941) (1 946) 105,6% (716) 72 67,9%
2017 (14 376) (573) 103,3% (652) 148 69,5%
2018 (10 430) 466 97,6% (471) 108 68,0%
Elaboragdo propria, com base nos relatorios e contas dos diferentes bancos
Estes efeitos negativos nas contas dos bancos estes, relacionados com o nivel de

permitiram que os mesmos fossem objeto de
choques significativos em termos dos seus
capitais, que ficaram depauperados. Como
refere Soares (2019), em principio, uma
almofada de capital mais elevada permite ao
banco absorver choques negativos no seu
balango com menor necessidade de reduzir o
ativo, em particular a carteira de empréstimos.
Alternativamente, os bancos podem procurar a
manuten¢do do racio de capital constante,
gerindo assim o ativo de modo a atingir este
objetivo. De acordo com Athanasoglou et al.
(2008) sobre o efeito dos racios de capital e
dos requisitos regulatérios na concessao de
crédito, os bancos menos capitalizados sdo
mais vulneraveis a choques negativos e mais
suscetiveis a restringir o crédito, embora o
nivel de capital n3o aparente ser um
determinante relevante na concessdao de
crédito. Outro dos indicadores internos
considerado trata-se do racio de empréstimos
problematicos em percentagem dos ativos
ponderados pelo risco. Indicadores como
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empréstimos em incumprimento, ganharam
notoriedade nos ultimos anos, levantando
guestdes frequentes quanto ao seu possivel
impacto sobre a oferta de crédito e a atividade
econdmica, como nos referem Soares (2019) e
Marques et al. (2020).

Como referimos, uma das principais razdes
para a crise financeira mundial resultou do
excesso de alavancagem dos balangos dos
bancos (Girén et al., 2019). De forma a evitar
tais situacbes, o novo acordo de Basileia llI
definiu um limite para o racio de alavancagem
dos bancos, para além do requisito de capital
ponderado pelo risco existente, visto que o
racio de capital ponderado pelo risco (Risk-
Weighted Capital Ratio - RWR) ndo era
suficiente para absorver as perdas. Com efeito,
exige-se que o capital de determinado banco
seja determinada fracdo dos seus ativos
ponderados pelo risco. Quando o risco de
crédito se materializa, o capital do banco serve
como uma almofada para absorver as perdas.
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Este é o principal motivo para a necessidade de
introduzir uma medida independente do nivel
de risco, de forma a complementar o racio de
capital (RWA - Risk Weighted Assets). O Racio
de Alavancagem (LR -Leverage Ratio), cujo
objetivo & mitigar os riscos de excessiva
alavancagem, devera contrabalangar os efeitos
de queda nos ponderadores de risco. Espera-
se que seja a restricdo ativa durante periodos
de expansao e assim seja possivel a prevengao
de um aumento excessivo do balanco.

Em resumo, estas medidas, tém por objetivo
assegurar a liquidez e a resiliéncia do sistema
financeiro, quando confrontado com situagtes
de crise, podendo os seus racios de capital dar
uma melhor resposta.

A especificidade do regime juridico do SICAM
tem sido um factor diferenciador no processo
de concorréncia com a restante banca. Ou seja,
sendo a estratégia crediticia da concessao de
crédito realizada apenas com base nos fins
inicialmente previstos nos Estatutos das Caixas
Agricolas. Note-se que, como se pode observar
na Tabela 1, o racio de transformagdo do
SICAM ndo ultrapassou os 80%.

Como (eventual) obstaculo, o modelo de
governacdao e o papel da Caixa Central que
agrega fungdes de supervisdo, centralizagdo
que condiciona as Caixas de Crédito Agricola
Mutuo na politica de apoio e investimento dos
mercados onde se inserem. No entanto, a
estratégia de governo do SICAM obteve efeitos
altamente benéficos, pois, o facto de ter
mantido valores modestos de transformagao
teve o efeito de retencao, em contexto de crise,
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de um menor agravamento de crédito vencido
e, por consequéncia, de valores menores de
imparidades, o que se traduziu nos resultados
apresentados. Note-se que, nos anos em
analise, o SICAM sempre apresentou
resultados positivos (Tabela 1), traduzidos no
aumento dos seus capitais proprios. Ao nao
cair na tentagdo da excessiva alavancagem,
ficou patente a melhor resiliéncia perante a
crise, pois 0 SICAM n3o se apresentava perante
a pressao dos acionistas.

Esta diferenciacdo da banca cooperativa das
demais, resulta do facto de esta ndo ter por
objetivo a maximizag¢ao dos lucros, mas antes,
servir os clientes e associados (Butzbach e
Mettenheim, 2015; Groeneveld, 2020). Por
outro lado, a banca cooperativa pretende uma
orientacdo de longo prazo, com uma estrita
moderacdo do seu perfil de risco, o que a
combina com estabilidade dos seus capitais
(Kohler, 2014; Migliorelli, 2018). Por aqui se
poderd compreender algum conservadorismo
deste tipo de banca ao ndo arriscar demasiado,
0 que poderia ser atribuido a uma falta de
dinamismo. No entanto, é um facto que a crise
econémica e financeira trouxe a estampa a
ideia de que o fator liquidez e risco foram
fundamentais para o0s bons resultados
conseguidos. O modelo de negédcio do SICAM,
impossibilita, quer por efeito da legislagdo, quer
por efeito das assimetrias regionais,
transformar todo o capital recolhido junto dos
seus clientes, necessitando de aplicar esses
excedentes na Caixa Central, em conformidade
com o art.® 72° do Regime Juridico do Crédito
Agricola.

Para este comportamento, importa fazer uma
referéncia as principais marcas que distinguem
ambos os tipos de banca.


https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://doi.org/10.29073/e3.v8i2.609
https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://ponteditora.org/

e

Revista de Economia
Empresas
Empreendedores

na CPLP

Resumo das principais marcas distintivas

Regime das Sociedades Comerciais

Regime Cooperativo

Sociedades de Capital

Objetivo é o lucro

N° agdes determina o n° de votos
Controlo em fungao do capital
Compromissos meramente economicos
Facilidade de transagao das agoes

Quérum deliberativo em fungao do capital

Sociedade de pessoas

Prestagdo de servigos aos associados
Cada associado um voto

Controlo democratico

Compromissos econémicos e sociais

Titulos transmitidos a cooperativa

e  Quérum em fungdo do n° de associados

Elaboragdo propria

Por outro lado, e como complemento a matriz
de base cooperativa, 0 Regime Juridico do
Crédito Agricola Mutuo, através das suas
sucessivas alteragdes, tem contribuido para o
reforco do nivel de solvabilidade e
solidariedade do sistema do crédito agricola e
ainda, pelo facto de nas areas que ndo sdo
reguladas por este regime se aplicar, de modo
direto, o Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras (n.° 2 do art.°
4° do RGICSF) e as normas gerais do Cédigo
Cooperativo.

A concorréncia bancaria tem-se revelado um
assunto fulcral hodiernamente, atento o papel
fundamental exercido pelos bancos na
economia. Com efeito, é inegavel a sua
preponderancia na sociedade atual, na medida
em que sdo 0s principais intermediarios no
sistema financeiro e, por conseguinte,
consubstanciam um acelerador no crescimento
econdémico e na estabilidade financeira, como
nos referem Apergis et al. (2016).

As alteracgdes ocorridas na estrutura do sistema
bancario tém aumentado a especulagdo de uma
possivel interligacdo entre a concorréncia e a
crise. Nos ultimos vinte anos, assistiu-se a um
rapido crescimento da dimensdo dos bancos, a
um aumento da concentragdo bancaria e a um
nivel de alavancagem muito elevado, sendo tais
evolugbes apontadas como as principais
causas da crise (ASC, 2014).
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Assim,  regressando  aos indicadores
apresentados na Tabela 1, considerando o
periodo da crise do subprime, desde logo se
torna possivel compreender o confortavel nivel
de liquidez do SICAM, ao apresentar um racio
de transformagdo que ndo ultrapassa os 83%.
Por outro lado, o SICAM apresentou um
crescimento moderado em todas as ruabricas
do balancgo, constatando-se que esta crise nao
teve qualquer impacto na instituicao.

Nesse sentido, 0 mesmo se podera dizer pelo
comportamento  apresentado perante a
recessao com inicio em 2009 e a crise da divida
soberana. Neste periodo, verifica-se, de igual
forma, um crescimento muito moderado nas
diversas rubricas, onde sobressai mais uma
vez a liquidez, visto o SICAM ndo se envolver
em acelerados riscos, decorrentes do aumento
da carteira de crédito. Na verdade, tal
comportamento poderia conduzir a
constituicdo de imparidades para crédito,
sendo possivel a manutencdo, embora em
menor dimensdo, de uma trajetéria de
resultados positivos.

Apés estas consideragbes e com base na
analise descritiva apresentada, podemos
apresentar as questdes especificas as quais
pretendemos dar resposta nas secgoes
seguintes: i) o SICAM teve melhor desempenho
e foi mais resiliente perante a crise que a
restante banca?; i) o conservadorismo,
revelado na concessao de crédito por racios de
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transformacdo prudentes, contribuiu para o
desempenho?.

Volume 08 Numero 02 | 10.29073/e3.v8i2.609

3. Estudo estatistico comparativo

3.1. Amostra e periodo em estudo

De forma a providenciar uma andlise mais
robusta do desempenho do Crédito Agricola no
panorama do sistema financeiro portugués,
esta seccao aplica dois métodos estatisticos a
evolugao dos principais bancos portugueses no
periodo 2007-2018. Portanto, no que concerne
ao periodo analisado, consideramos como
periodo de crise os exercicios de 2011 a 2014,
pois é neste espago temporal que os balangos
dos bancos sofrem os maiores impactos
negativos apesar da crise financeira
internacional ter eclodido em 2007. Iniciamos a
andlise no exercicio de 2007, considerando o
periodo pré-crise de 2007 a 2010 e, por ultimo,
incluimos os exercicios de recuperagdo poés-

crise, 2015 a 2018. Com este horizonte
temporal, pode ser analisada a situac¢ao de cada
um dos bancos a entrada da crise, a forma
como foram afetados pela mesma e o
desempenho no periodo de crescimento
economico que se seguiu.

0O objeto do estudo é a avaliagdio do
comportamento do Crédito Agricola (CA) face a
restante banca no periodo de crise financeira e
qual a sua situacdo a entrada desse periodo e
0 seu comportamento ap6s o seu término.
Igualmente, torna-se importante escolher as
instituicdes a incluir na amostra. Desta forma,
foram selecionadas as sete institui¢bes
bancarias de maior dimensdo, nas quais se
inclui o CA, e que se descrevem na Tabela 3.

Tabela 3 - Instituicbes objeto de andlise — dados de 2018

Ativo % do total N.° de % do total
Instituicao Liquido (M€) da banca balcdes da banca
BCP 75.923 22,3% 545 13,4%
BPI 31.568 9,3% 421 10,4%
CA 17.658 5,2% 659 16,3%
CGD 89.091 26,1% 573 14,1%
MONTEPIO 18.351 5,4% 324 8,0%
NB 48.274 14,2% 362 8,9%
SANTANDER 51.289 15,0% 527 13,0%
97,4% 84,1%

Fonte: Elaboragao propria com informagao da Associagdo Portuguesa de Bancos (APB)

Conforme se pode observar na Tabela 3 as
instituicbes que compdem a amostra
representam 97,4% do somatoério do ativo
liquido dos bancos reportados na informagao
emitida pela APB. Adicionalmente, atendendo a

115

que sdo bancos com modelos de negocio
semelhante, isto é, banca comercial que opera
no mercado através de uma rede de agéncias
significativa, verifica-se que a amostra é
significativa, pois 0 somatorio das agéncias dos
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sete maiores bancos representa 84,1% do total
a funcionar no final de 2018.

Em termos metodoldgicos, sdo realizadas
analises comparativas baseadas na aplicagao
das ferramentas HEAT! e z-score.

A ferramenta HEAT! foi desenvolvida pelo
Fundo Monetario Internacional em 2013 (Ong
et al., 2013), constituindo uma medida simples
de medir a solidez de um banco e do sistema
financeiro em geral. Entendem os autores que
esta ferramenta permite produzir analises
preliminares das instituicbes financeiras ao
nivel individual. Embora recente, varios autores
e bancos centrais utilizam a HEAT! para
verificar a saude dos bancos (e.g., Blancher et
al., 2013; Bangladesh Bank, 2015; Arbatli e
Johansen, 2017; David e Novta, 2017; Jeanne,
2018; Petrovska, 2019; Ong, 2020).

A ferramenta parte da analise de cinco racios
financeiros que reproduzem o indice ou
sistema CAMELS utilizado pelas autoridades de
supervisdo dos Estados Unidos (Lopez, 1999;
Sahajwala e Bergh, 2000; Barr e Siems, 2002).
A sigla CAMELS refere-se aos seis
componentes da condi¢do de um banco que
sdo avaliados neste sistema “Capital’
(adequacdo de capital), “Asset quality”
(qualidade de ativos), “Management” (gestao),
“Earnings” (ganhos), “Liquidity” (liquidez) e
“Sensibilidade ao risco de mercado” (esta
ultima acrescentada posteriormente, em 1997)
—que em parte se refletem na HEAT! através da
utilizagdo de cinco indicadores financeiros:

a) Adequacgéo de capital: sendo utilizada o
racio Core Tier 1, uma vez que reflete
o capital de melhor qualidade;

b) Qualidade do ativo: sendo utilizado o
racio de Crédito Vencido;

116

Ganhos: indice de resultados, definido
como o retorno sobre os ativos médios
ou como o retorno sobre o ativo total;

Liquidez: sendo utilizado o racio de
transformacgao (crédito/depdsitos);

e)

Alavancagem: sendo utilizado o racio
entre o capital proprio e o ativo liquido.

De forma a promover a comparabilidade entre
bancos, cada indice é normalizado através da
seguinte formula:
Xi,t—p

o

Zi,t =

Onde:

Z i, t é o valor normalizado (z-score) o
indice financeiro do banco i no tempo
t

x i, t é o indice financeiro do banco j no
tempo £;

M é a média do sistema de um indice
financeiro  especifico para dois
periodos no tempo £;

0 € o0 desvio padrao do sistema de um
indice financeiro particular, para dois
periodos no tempo {.

De referir que as médias e desvios padrido do
sistema sdo calculados sobre um periodo de
dois anos para fornecer um tamanho de
amostra suficiente, incorporar as dimensoes
temporal e transversal, e assegurar que
qualquer deterioracdo durante o periodo de
crise seja capturada de forma adequada.

Desta forma, a pontuacdo z fornece uma
indicagdo do desempenho de um banco em
areas especificas relativamente aos seus pares.
Com excecdo das medidas de qualidade de
ativos e de liquidez, um z-score positivo
significa que o indice financeiro de um


https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://doi.org/10.29073/e3.v8i2.609
https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://ponteditora.org/

3 Revista de Economia
Empresas
Empreendedores
na CPLP

determinado banco é melhor do que a média
correspondente no seu grupo de pares por trés
periodos.

Uma pontuagdo geral de saude relativa para
cada banco num determinado momento pode
entdo ser estimada pela soma das pontuagdes
z para cada um dos indices financeiros, sendo
que, no caso dos indicadores de qualidade de
ativos e de liquidez, a pontuagdo do z-score é
multiplicada por -1 de modo que qualquer
melhoria nessas variaveis (o0 que se verifica
através de valores negativos para o z-score)
contribua de forma positiva para a pontuagéo z
agregada. Desta forma e para cada um dos
bancos:

Zagregado,t = anpital,t = unalidade dos ativos,t + Zganhos,t =

Zliquidez,t + Zalavancagem,t

Onde:

Zcapitaly, € @ pontuacdo Z para adequagao
de capital no ano £;

unalidade dos ativos,ty éa pontuagéo YA para a
qualidade dos ativos no ano

Zganhos,, € @ pontuagdo Z para o indice
de resultados no ano

Ziquisezt, € @ pontuacgdo z para o racio de
transformacao no ano t;

Zaiavancagem,t, € @ pontuacao z para o racio
de alavancagem no ano ¢ .

Em resumo, a pontuagdo Zugregdo representa
essencialmente uma medida geral relativa de
saude para um determinado banco em
comparagdo com o0s seus pares. De acordo
com oS seus autores, esta ferramenta de
analise foi criada com o intuito de identificar,

antecipadamente, instituicbes ou grupos de
instituicbes, com maior risco de solvéncia.

Neste trabalho, efetuamos o exercicio inverso,
ou seja, tentamos apurar se esta ferramenta
utilizada pelo FMI traduz resultados, quando
analisada informacao de 2007 a 2018, que
corroborem as  debilidades  financeiras
evidenciadas por cada uma das instituicdes e,
acima de tudo, como se comporta o indicador
relativo ao Crédito Agricola em comparagao
com os seis maiores bancos portugueses.

Como forma de conferir uma validacdo
adicional aos resultados obtidos, foi aplicado,
para a mesma amostra, o indicador z-score.
Varios autores utilizaram o z-score para aferir a
estabilidade, resiliéncia e solidez dos bancos
(entre outros, Mercieca et al., 2007; Diaconu e
Oanea, 2014; Schaeck e Cihak, 2014;
Chiaramonte et al., 2015; Maroua, 2015;
Kéhler, 2012, 2014, 2015; Kuc e Teply, 2018;
Barra e Zotti, 2019).

O z-score tem sido muito utilizado na literatura
para aferir a probabilidade de insolvéncia dos
bancos (Li et al., 2017). E uma medida de risco
(ou de estabilidade) reveladora da distancia
para a insolvéncia (Groeneveld, 2020; Kuc e
Teply, 2018). Essa utilizagao generalizada pode
ser explicada pela sua relativa simplicidade e
pelo facto de apenas serem necessarias
informacgdes contabilisticas para o seu célculo.
Assim, o z-score pode ser calculado com dados
de instituicoes cotadas e ndo cotadas
(Bouvatier et al., 2018). Quanto mais elevado
for o valor deste indicador, menor sera a
probabilidade do risco de insolvéncia do banco
(Hesse e Cihak, 2007).

0 z-score é calculado da seguinte forma:

ROA+E/A
o (ROA)

z-Score =

€
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Em que o ROA ¢ a rentabilidade dos ativos do
banco, E/A representa o racio Equity/Assets

Antes de apresentarmos os resultados da
ferramenta HEAT! e de forma a providenciar o
contexto econdmico que permita uma correta
interpretagao dos seus resultados,
procedemos a analise individual de cada um
dos indicadores considerados na metodologia
(antes de qualquer normalizacao),
nomeadamente, do racio Core Tier 1, do racio
de crédito vencido, do return on assets, do
racio de ftransformacdo e do racio de
alavancagem.

O racio Core Tier 1 estabelece um nivel minimo
de capital que as instituicdes devem ter em
funcdo dos requisitos de fundos proéprios
decorrentes dos riscos associados a sua
atividade. Como tal, este racio € apurado
através do quociente entre o conjunto de
fundos proéprios designado de “core” e as
posi¢cdes ponderadas em fungdo do seu risco.

(Capital/Ativo) e o (ROA) é o desvio padrdo da
rentabilidade dos ativos (Liu et al., 2013).

0 conjunto de fundos préprios “core”
compreende o capital de melhor qualidade da
instituicdo, em termos de permanéncia e
capacidade de absorcao de prejuizos, deduzido
de eventuais prejuizos e de certos elementos
sem valor de realizagdo auténomo, numa
perspetiva de continuidade da atividade de uma

instituicdo. Por seu lado, as posicoes
ponderadas em fungcdo do seu risco
representam uma medida dos riscos
decorrentes da atividade financeira,

designadamente dos riscos de crédito, de
mercado (incluindo requisitos minimos de
fundos proprios quanto aos riscos cambial e da
carteira de negociagao) e operacional. Um racio
elevado traduz uma maior capacidade de
absorgdo de perdas e nivel de resiliéncia do
banco, sendo estabelecido pelas entidades
regulatérias valores minimos que devem ser
respeitados pelas instituicdes de crédito.

A evolugdo dos principais bancos portugueses
a nivel do racio Core Tier 1 é apresentada na
Tabela 4.

Racio Core Tier 1

Instituicdo

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP 45% 58% 64% 6,7% 93% 12,4% 13,8% 11,7% 13,3% 12,4% 13,2% 12,1%
BPI 54% 80% 7.8% 87% 92% 150% 165% 8,6% 9,8% 11,1% 12,3% 13,8%
CA 11,6% 12,2% 12,1% 12,7% 12,5% 11,6% 11,9% 13,1% 13,0% 13,6% 14,7% 15,2%
CGD 58% 68% 83% 88% 95% 11,6% 109% 10,9% 10,9% 12,1% 14,0% 14,6%
MONTEPIO 64% 79% 94% 93% 102% 10,6% 11,1% 85% 88% 10,4% 13,2% 13,5%
NB 66% 6,1% 80% 79% 92% 105% 106% 9,5% 13,5% 12,0% 12,8% 12,8%
SANTANDER  6,1% 6,7% 7,6% 88% 91% 99% 124% 13,0% 139% 17,3% 14,3% 13,8%
Média 1% 71% 81% 87% 94% 108% 12,1% 11,6% 11,3% 12,3% 13,1% 13,6%
E:;:;a(c)) 21% 22% 2,0% 18% 16% 1,7% 19% 21% 20% 2,1% 1,7% 0,9%

Elaborag&o prdpria com recurso aos relatérios e contas dos bancos
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Os dados acima expostos revelam diferencas
claras entre o CA e os restantes bancos. O CA
€ a instituicdo que no periodo pré-crise
apresenta um racio mais elevado. Enquanto os
restantes bancos registam, em 2007, valores
entre os 4,5% e os 6,6%, o CA apresenta um
valor de 11,6%. Ou seja, no periodo que
antecedeu a crise financeira, o CA era a
instituicdo que evidenciava uma maior
cobertura dos seus riscos por elementos de
capital de maior qualidade. Ap6s 2011, todas as
instituicoes  reforcaram 0s seus racios,
terminando 2018 com valores entre 12,1%
(BCP) e 15,2% (CA). O CA continua a ser o
banco com o racio mais elevado, mas o seu
desvio face aos valores dos seus concorrentes
€ menor que no periodo pré-crise. Ou seja, foi
a instituicdo que no periodo que antecedeu a
crise financeira apresentava maior racio Core
Tier 1, aquela que parece ter sido menos
afetada com essa mesma crise, mantendo uma
cobertura de riscos por fundos préprios
semelhante ao longo dos exercicios e
tendéncias estaveis em ambas as grandezas do
indicador.

Outro fator que importa ter em consideragdo
que varios bancos foram objeto de medidas
extraordinarias de recapitalizagdo com inicio
em 2011, quer pela via de aumentos de capital,
quer por apoios de Estado, para cumprimento
dos racios de solvabilidade regulamentares.

O CA apresenta-se como 0 banco que parece
ter sido menos afetado pela crise: i) manteve
uma tendéncia crescente e sem oscilagdes
significativas no volume de Fundos Proprios de
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maior qualidade, sem recurso a mecanismos
de reforgo extraordinario, como aumentos de
capital, emissdo de outros instrumentos ou
apoios estatais; ii) manteve uma tendéncia
crescente no volume de riscos ponderados,
divergindo da maioria dos seus concorrentes,
0s quais tiveram de reduzir as suas exposi¢oes
(riscos ponderados), em linha com a tendéncia
ja verificada no volume de Ativo Liquido. Neste
particular, o banco da amostra que se
apresentava mais saudavel quando analisado o
racio Core Tier 1 no periodo pré-crise,
constitui-se como a instituicdo que parece ser
menos afetada no periodo seguinte.

0 racio de crédito vencido expressa 0 peso
relativo dos valores contabilizados como
crédito vencido no total da carteira de crédito,
significando, um valor mais elevado, que existe
uma maior quantidade de capital e juros em
incumprimento dos planos financeiros. Esta
relacao pretende ser um aferidor da qualidade
dos ativos dos bancos. Neste caso, estando a
ser comparados bancos comerciais em que a
sua atividade “core” é a captagdo de recursos
e concessdo de crédito, um valor deste racio
mais deteriorado (elevado) indicia uma menor
qualidade dos ativos, pois pode implicar, ndo
sO a cessagdo da rentabilidade de uma parte
significativa dos ativos, bem como, o
reconhecimento de perdas por imparidade com
impacto direto nos resultados e capital das
instituigdes.

A evolugdo do racio de crédito vencido é
apresentada na Tabela 5.
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Racio de crédito vencido

Instituicao

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP 07% 09% 23% 30% 42% 58% 71% 74% 73% 68% 58%  3,8%
BPI 1,0% 12% 1,8% 1,9% 24% 32% 3,6% 43% 39% 32% 25%  35%
CA 34% 3,8% 41% 49% 58% 68% 7,7% 80% 7,8% 62% 54% 3,4%
CGD 21% 24% 29% 29% 39% 57% 67% 77% 76% 72% 76% 56%
MONTEPIO 20% 23% 34% 32% 40% 49% 53% 61% 7,7% 91%  82%  7,0%
NB 1,0% 1,1% 1,6% 20% 27% 39% 57% 87% 145% 17,0% 16,3% 12,1%
SANTANDER  05% 08% 12% 14% 22% 35% 3,8% 44% 42% 37% 29%  15%
Média 16% 17% 21% 26% 32% 42% 53% 62% 71% 76% 73%  6,3%
Desvio Padrio 1.1% 1,0% 1,1% 1,1% 12% 14% 15% 17% 27% 39%  45%  4,1%

Elaborag@o prdpria com recurso aos relatérios e contas dos bancos
Os dados apresentados indiciam um como a terceira instituicdo com o racio mais

comportamento semelhante dos bancos, com
um aumento do racio mais acentuado apds
2009 e que se prolongou até 2014, e uma
descida dai em diante. Apenas o BES/NB difere
deste  comportamento, registando um
crescimento muito acentuado, sendo a
instituicdo que apresenta o racio mais elevado
a partir de 2015.

O racio apresentado pelo CA tem uma
tendéncia que acompanhou a maioria dos
bancos, destacando-se o facto de ser a
entidade com o racio mais elevado no periodo
pré-crise. Por essa razdo o indice Zagregado €,
negativamente, afetado pelo nivel de crédito
vencido. Essa afetacdo desfavoravel manteve-
se até 2015 e nos exercicios seguintes o CA
passa a comparar favoravelmente face aos
restantes bancos analisados, encerrando 2018

baixo. Ou seja, o volume de crédito vencido no
CA foi menos incrementado no periodo de
crise, quando comparado com os restantes
bancos o que, aliado a evolugdo positiva no
total da carteira de crédito, ao contrario da
maioria das instituicbes que registaram
retracdo das carteiras, resultou numa evolugao
mais favoravel do racio de crédito vencido,
encerrando 2018 como um banco que compara
favoravelmente face aos seus concorrentes
nesta medida de avaliagdo da qualidade do
ativo.

O racio return on assets resulta da relagdo
entre o valor médio do ativo liqguido num
determinado exercicio e o resultado liquido
desse mesmo exercicio e pretende ser uma
medida da rentabilidade da instituicdo. A
evolucdo do racio é apresentada na Tabela 6.
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Racio Return on Assets (ROA)

Instituicao

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP 06% 02% 02% 03% -09% -14% -09% -03% 03% 00% 03% 0,4%
BPI\ 09% 03% 04% 04% -07% 06% 02% -04% 06% 08% 00% 1,6%
CA 11% 1,1% 03% 0,3% 04% 0,3% 0,0% 02% 04% 05% 0,9% 0,6%
CGD 08% 04% 02% 02% -04% -03% -05% -03% -02% -20% 0,1% 0,6%
MONTEPIO 04% 02% 03% 03% 02% 00% -13% -08% -1,1% -04% 00% 0,1%
NB 09% 05% 06% 06% -01% 01% -06% -08% -1,7% -1,5% -2,7% -2,9%
SANTANDER  10% 1,1% 10% 09% 0% 02% 02% 04% 12% 09% 08% 09%
Média 08% 07% 05% 04% 01% -0,1% -02% -04% -02% -02% -0,2% 0,0%
Desvio Padrio 02% 03% 03% 03% 05% 05% 06% 05% 08% 10% 11% 13%

Elaborag@o prdpria com recurso aos relatérios e contas dos bancos
Como se pode observar pelos dados Os valores apresentados pelo CA e Santander

apresentados, a generalidade dos bancos
apresenta tendéncia semelhante na evolugao
do indicador. Os bancos foram afetados no
periodo de 2011 a 2014, registando
rentabilidade do ativo negativa em alguns
exercicios, tendo iniciado a recuperagdo de
2015 em diante. Neste particular o BES/NB
apresenta um desempenho destacadamente
desfavoravel, com o ROA em terreno negativo
e em queda desde 2010.

Quanto ao CA, a rentabilidade do ativo colocava
0 grupo, a entrada do periodo de crise (2010)
como a segunda instituicio menos saudavel,
fruto dos resultados baixos nos exercicios de
2009 e 2010, mas recuperando dai em diante
para terminar 2018 com um indicador que o
coloca como a terceira mais saudavel. Ou seja,
o desempenho do CA parece divergir dos
restantes bancos, antecipando uma redugao de
rentabilidade em 2009 quando a maioria das
instituicdes apresenta diminuigdes,
significativas, de rentabilidade, no periodo
2011-2014.
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adquirem maior relevancia quando atendemos
ao facto de estas serem as instituicdes que
registam crescimentos do ativo liquido de 2007
para 2018, conforme anteriormente referido.
Ou seja, estas duas instituicdes que comparam
favoravelmente face aos seus concorrentes,
conseguiram manter a rentabilidade do ativo,
ao mesmo tempo que cresciam o seu balango,
ao invés dos restantes bancos que, apesar de
reduzirem os seus balangos, o fizeram num
contexto de resultados baixos.

Em resumo, o CA e o Santander apresentam
maior estabilidade na rentabilidade do seu
ativo, sendo as unicas instituicbes que ndo
apresentaram valores negativos e mantiveram
a sua rentabilidade num contexto de
crescimento do seu balango.

0 racio de transformacdo resulta da relagdo
entre o valor dos depésitos de clientes e o valor
do crédito concedido, e foi um racio que
recebeu especial atencdo pela froika no
programa de ajustamento financeiro. Veja-se a
representacdo através da Tabela 7.
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Récio de transformacgao

€

Instituicdo 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP 170,4% 170,7% 167,0% 167,5% 1456% 128,6% 117,5% 109,8% 102,3% 100,5% 90,2% 87,3%
BPI 133,9% 116,0% 134,8% 131,7% 117,5% 114,2% 105,5% 93,5% 89,6% 106,7% 107,0% 95,4%
CA 77,7% 82,7% 83,3% 80,8% 80,8% 758% 73,4% 688% 69,1% 67,9% 69,5% 68,0%
CGD 128,9% 128,8% 123,9% 1249% 115,6% 117,9% 109,9% 102,3% 97,2% 98,6% 94,0% 86,6%
MONTEPIO 178,0% 184,8% 1653% 150,6% 127,6% 1254% 117,4% 116,0% 122,9% 120,6% 112,0% 103,9%
NB 181,5% 182,7% 198,6% 170,7% 149,7% 1459% 1350% 143,4% 135,7% 129,9% 104,0% 100,1%
SANTANDER 239,0% 196,0% 196,4% 168,1% 146,4% 130,0% 131,3% 123,4% 120,9% 116,1% 128,7% 119,9%
Média 156,3% 155,1% 152,2% 147,4% 134,1% 122,9% 116,3% 110,5% 106,8% 105,6% 103,3% 97,6%
Desvio Padréo 485% 453% 40,5% 36,3% 289% 22,5% 20,6% 21,3% 22,3% 20,6% 18,8% 17,1%

Elaborag@o prdpria com recurso aos relatérios e contas dos bancos

Parece bastante evidente que o CA é aquele
que apresenta o racio com valores mais
reduzidos nos diversos anos. Todas as
instituicdes apresentavam valores pré-crise
muito expressivos ndo sendo os fundos
decorrentes dos depdsitos dos seus clientes
suficientes para suportar o nivel de crédito
concedido. De 2010 em diante, todas as
instituicbes reduziram o seu racio de
transformagao, mas esse movimento foi menos
significativo no Crédito Agricola que regista em
2018 um valor muito semelhante ao de 2014.
No Crédito Agricola, foi nos anos de 2012 a
2014 que se verificou o ajustamento. Ja a
média do setor apresenta uma reducdo,
significativa, de 2011 a 2014, mantendo a
tendéncia até 2018. A contragdo no volume de
crédito concedido é evidente na generalidade
dos bancos analisados. Neste particular, o
Crédito Agricola registou uma diminui¢do de
2010 a 2014, mas de dimensdo muito inferior
a maioria das restantes instituicbes. De facto,
em 2018, a carteira de crédito dos bancos
analisados, conforme ja anteriormente referido,
é inferior a de 2010, com exceg¢do do Crédito

Agricola e Santander, nalguns casos com
reducdes expressivas. Em resumo, o racio de
transformacgdo apresenta uma reducdo nos
anos mais afetados pela crise financeira, sendo
esse movimento explicado pela forte contracdo
no agregado Crédito a Clientes (bruto).

0 comportamento do Crédito Agricola, surge
distinto dos restantes bancos, tendo sido
menos afetado e recuperado para valores
atuais superiores aos do periodo pré-crise. Ou
seja, a politica de concessdo de crédito no
Crédito Agricola nao precisou de ser ajustada
da forma tdo brusca e significativa como o
verificado nos restantes bancos.

0O racio de alavancagem é definido pela relagdo
entre o Capital Proprio (numerador) e o Ativo
Liquido (denominador). Pretende medir o grau
de cobertura da exposicdo do banco,
independentemente, da ponderacdo pelo risco
dos elementos que compdem essa exposicao,
constituindo esta a principal diferenca para os
requisitos de fundos préprios, conforme Tabela
8.
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Récio de Alavancagem

Instituicao

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP 56% 66% 76% 72% 47% 45% 40% 65% 7,6% 74% 10,0%  9,2%
BPI 47% 46% 49%  4,3% 1,9% 46% 54% 6,0% 7,0% 76%  9,5% 10,2%
CA 8,3% 8,6% 83% 78% 81% 8,0% 85% 8,8% 9,0% 8,2% 8,8% 8,6%
CGD 54% 49% 59% 62% 44% 6,1% 59% 65% 6,1% 42%  8,9% 9,3%
MONTEPIO 49% 49% 57% 55% 59% 78% 71% 6,3% 6,4% 6,8% 8,7% 8,4%
NB 79% 62% 84% 89% 77% 92% 87% 83% 103% 98% 93% 8,1%
SANTANDER 59% 62% 6,0% 57% 49% 60% 70% 77% 7,3% 76% 72% 6,9%
Média 6,2% 6,0% 63% 66% 59% 60% 66% 69% 7,4% 75%  8,1% 8,8%
Desvio Padrao 1,4% 1,3% 1,4% 1,4% 1,9%  2,0% 1,7% 1,4% 1,3% 1,6% 1,5% 0,9%

Elaborag@o prdpria com recurso aos relatérios e contas dos bancos
Nos anos pré-crise (2007-2010) o Crédito varios  exercicios.  Salientam-se  duas

Agricola apresenta de forma consistente o racio
mais elevado, traduzindo uma menor
alavancagem e, desta forma, uma maior
cobertura da sua exposicdo por capitais
proprios. No periodo da crise financeira (2011-
2014) e po6s-crise, assistiu-se a um aumento do
racio de alavancagem em todas as instituicdes
que, sem excegdo, apresentam em 2018
valores mais elevados que em 2007. Neste
particular, o Crédito Agricola apresenta uma
maior estabilidade no réacio, sendo a instituigao
que apresenta menores oscilagdes durante os

conclusdes: por um lado, verificou-se um
aumento do racio de 2007 para 2018 na
totalidade das instituicbes analisadas, ou seja,
uma diminuicdo da alavancagem; por outro
lado, verificou-se uma maior estabilidade do
racio do Crédito Agricola. No entanto, o volume
do Ativo Liquido, ao contrario do Capital
Proprio, na maioria das instituigdes, ainda
apresentava em 2018 valores inferiores aos
registados em 2010, em conformidade com a
Tabela 9.

Volume de ativos

Instituigao
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

BCP 88.166  94.424 95550 100.010 93483  89.744 82.007 76.361 74.885 71.265 71.940  75.923
BPI 40.545  43.003  47.449  45.660 42,956  44.564 42.670 42.629 40.673 38.285 29.640  31.568
CA 10.566  11.447 12.097 13.213 13.027 13.747 12969 13.267 13.060 14.881 16.437 17.658
CGD 103.554 111.060 120.985 125.757 120.642 119.280 113.495 100.152 100.901  93.547 93.248  89.091
MONTEPIO 16.899  16.851 17.245 18249  21.495 20.973 23.039 22474 21145 21346  20.200 18.351
NB 68.355 75.187  82.297  83.655 80.237  83.691 80.608 65418 57.529 52.333  52.055  48.274
SANTANDER 37.799  40.139  45.681 46.078  40.115  38.527  38.811 38.527  46.929 42977  50.642  51.289

Elaborag@o prépria com recurso aos relatérios e contas dos bancos

Pela analise da Tabela 9 conclui-se que dois
bancos (Santander e CA) apresentam um

aumento no ativo liquido, 0 MG mantém o
volume e os restantes bancos tém valores
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evidenciados em balango consideravelmente
inferiores em 2018 face a 2010. Neste
particular, o CA apresenta um comportamento
do agregado que revela menor impacto do
periodo de crise, bem como o aumento mais
expressivo, em termos relativos, no volume de
Ativo Liquido. Ou seja, o aumento do réacio de
alavancagem na banca portuguesa, no periodo
de 2011 a 2018 é explicado pelo crescimento
do Capital Proprio e por uma diminuicdo do
Ativo Liquido das institui¢oes.

Conforme ja referido, o CA apresentou um valor
de racio de alavancagem superior (i. e. um
menor nivel de alavancagem) aos concorrentes
no periodo pré-crise (2007 a 2010), revelando,
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em 2018, valores em linha com os restantes.
Esta evolugdo no periodo 2011-2018 é
explicada por um crescimento do Ativo Liquido
(33,6%) superior e em contraciclo ao da
maioria dos restantes bancos.

4.2. Resultados agregados

Como referido na descricdo da metodologia,
procedeu-se a normalizagdo de cada um dos
indicadores analisados na sec¢do anterior, de
forma a construir a pontuagdo z para cada um
deles.

Os resultados deste procedimento estdo
refletidos na Tabela 10 (ver pagina seguinte).
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Tabela 10 - Indicadores financeiros

Racio Core Tier 1

Institui¢do 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BCP

BPI

CA

CGD
MONTEPIO
BES/NB
SANTANDER

Réacio Crédito Vencido

BCP
BP|
CA 1,7 21 18 21 21
CGD 07 07 03 06
MONTEPIO 07 11 06 07
BES/NB

SANTANDER

ROA - Return On Assets

BCP 0,3
BPI 0,9 1,2
CA 06 09 04
CGD 0,4
MONTEPIO
BES/NB

0,6 0,4

0,4

0,7

SANTANDER 09 12 16 17
Racio de Transformacgao

BCP 04 0,6

BPI

CA

CGD

MONTEPIO 04 07
BES/NB 05 06 11 06
SANTANDER 1,7 09 11 06 04
Récio de Alavancagem
BCP 04 09 05 1,2 04
BPI 09 15
CA 1,5 19 14 08 11 1 11 14 12 05 04
CGD
MONTEPIO
BES/NB
SANTANDER

06 06

Fonte: Elaboragdo propria com recurso a ferramenta HEAT!

125


https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://doi.org/10.29073/e3.v8i2.609
https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://ponteditora.org/

e

Revista de Economia
Empresas
Empreendedores

na CPLP

Apesar de a andlise individual de cada um dos
racios ja providenciar indicadores do
desempenho do CA durante o periodo da crise,
a metodologia HEAT! permite-nos aferir desse
melhor desempenho corporativo de uma forma
mais robusta. Em particular, a metodologia
permite-nos responder a questdo se o risco de
solvéncia do CA durante a crise financeira foi
mais ou menos afetado que a restante banca
nacional. Os resultados deste indicador
indiciam que o risco de solvéncia se manteve
mais baixo que o da restante banca.

Quando analisado o comportamento dos
indices financeiros no periodo entre 2007 e
2018, é claro que, tanto nos anos pré-crise
(2007-2010) como durante o periodo da crise,
o indicador reflete um menor risco no CA. Os
resultados sao apresentados na tabela seguinte
sendo de referir que o indice de cores €
utilizado apenas para facilitar a leitura da tabela,
sendo os valores mais elevados do indicador
(que representam uma melhor salde
financeira) associados ao verde enquanto 0s
valores mais baixos do indicador (que
representa uma pior saude financeira)
associados ao vermelho, na Tabela 11.

“Saude financeira” da instituicdo — HEAT! Score

Instituicao

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
BCP 19 |12 [-13 [-21 [-41 |34 |3 |-08 [19 |06 [27 |03
B! 06 |-04 [-09 [-06 |27 42 |39 [-02 [18 |15 |15 |45
CA 47 (48 (29 (21 (34 (26 (19 |4 (43 (39 |45 (44
CGD 4 |19 [-1 |08 |18 |06 |-22 [-1,1 [-09 |36 |16 |29
MONTEPIO 4 (33 |2 |18 (02 |05 [-2 [-31 |43 |27 |-01 [-1,1
BES/NB 14 |09 (12 |18 |01 |12 |-1,4 |39 |-27 |35 |-37 |54
SANTANDER 04 |11 [09 |16 |03 |04 |15 [32 [34 |39 |06 |-13
Média (excluindo CA) |-1,1 |-1,1 |-05 [-03 |-1,4 |04 |05 |-1 [-01 |-06 |04 |0

Elaboragdo prépria com recurso a ferramenta HEAT!

A figura seguinte (Figura 1) permite evidenciar
a evolucdo da pontuacdo z agregada ao longo
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do periodo em analise, comparando o CA com
a média das restantes seis instituigoes.


https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://doi.org/10.29073/e3.v8i2.609
https://revistas.ponteditora.org/index.php/e3/index
https://ponteditora.org/

e

Revista de Economia
Empresas
Empreendedores

na CPLP

Evolugdo do HEAT! Score

6,00

5,00
4,00

3,00
2,00

1,00
0,00

-1,00

-2,00

2008 2009

2010 2011 2012 2013
Média (excluindo CA)

2014 2015 2016 2017 2018

cececs CA

Elaboragdo prépria com recurso aos relatérios e contas dos bancos

Dos maiores bancos a operar no mercado
portugués, o CA apresenta uma maior
estabilidade do indicador, bem como,
apresenta o valor mais alto do mercado em
varios anos, traduzindo um menor risco de
insolvéncia. Ainda que afetado pela crise
financeira, em que o indicador evidencia
valores mais reduzidos de 2009 a 2013, em
momento algum a instituicdo se apresenta
como mais vulneravel que os seus pares. Ao
invés, instituicdes como o BCP, BPI e Montepio
apresentam resultados abaixo da média dos
anos de 2007 a 2009, antecipando o
comportamento que vieram a revelar no
periodo de crise, nomeadamente o0 recurso a
operagbes para manutencdo dos racios legais
de capital. O SANTANDER revela-se como a
institui¢do, a par do CA, em que este indicador
produz menor risco de insolvéncia.

A andlise da tabela com os resultados HEAT!
Score, nos exercicios de 2007 a 2010, revela
trés instituicbes como financeiramente mais
saudaveis: CA, Santander e BES. Santander e
CA surgem ao longo dos restantes exercicios
como as instituicdes de menor risco. 0 CAé o

banco que, claramente, apresenta 0s
resultados que indiciam maior “saude”
financeira.

A decomposicdo dos varios indicadores (5)
utilizados, mostra que o CA apenas apresenta
desempenho inferior aos restantes bancos no
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indicador que mede a qualidade do ativo (racio
de crédito vencido). O facto do CA apresentar
uma carteira de crédito de menor dimensao,
podera explicar a maior sensibilidade do racio
de crédito vencido a qualquer incumprimento.
Por outro lado, o CA utiliza uma politica de
abate de créditos, sendo que a restante banca
utiliza essencialmente o mecanismo de venda
de carteiras.

A andlise aos varios indicadores e grandezas
gue os compdem, evidenciam que o CA foi a
institui¢do, a par do Santander, que foi menos
afetada pela crise, nomeadamente: i) manteve
um crescimento do seu ativo liquido e crédito
a clientes, quando se assistiu a uma forte
contragdo na maior parte dos restantes bancos;
ii) entra na crise financeira como a institui¢do
com maior liquidez e maior conforto nos racios
de capital regulamentares; e, iii) ndo teve de se
socorrer de medidas extraordinarias para
aumentar o seu capital regulamentar, enquanto
a maioria das restantes instituigdes utilizaram
mecanismos como ajudas do Estado portugués
ou aumentos de capital.

A metodologia utilizada nesta seccdo, conforme
ja referido, € recente e a sua aplicagdo
generalizada ainda ndo se verifica, importando
dar consisténcia aos resultados apresentados.
Os resultados da aplicagdo desta medida a
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amostra sd3o apresentados na Tabela 12 e
Figuras 2 e 3.
Tabela 12 — Amostra para aplicagdo do z-score

Instituicdo

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Média Mediana
BCP 17,6 290 1615 94 56 127 78 94 235 57,4 496 349 17,6
BPI 179 175 1731 61 56 64 115 129 11,3 212 130 27,0 12,9
CA 150,5 22,2 20,2 1759 181,8 458 60,4 433 57,6 360 43,2 76,1 45,8
CGD 262 193 520 153 162 561 582 342 47 51 52 266 19,3
MONTEPIO 480 629 1380 1632 467 80 96 232 153 11,4 297 505 29,7
BES/NB 460 450 1622 199 232 216 175 139 164 125 88 352 19,9
SANTANDER 2240 2023 564 127 150 958 626 153 21,3 40,7 1902 851 56,4

Média excluindo CA 633 62,7 1239 378 187 335 279 181 154 247 49,4

Fonte: Elaboragdo propria com informagdo da Associagdo Portuguesa de Bancos

Figura 2 — Representagdo grafica da aplicagdo do z-score médio (2008-2018)
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Fonte: Elaboragdo através da ferramenta z-score
Figura 3 — Representagdo grafica da aplicagdo do z-score
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Fonte: Elaboragdo através da ferramenta z-score
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Os dados apresentados evidenciam o seguinte:
i) O Santander e CA apresentam os valores
médios de z-score mais elevados da amostra.
Neste sentido corroboram os resultados da
ferramenta HEAT!; ii) Nos 11 anos analisados,
apenas em trés, o CA apresenta um valor
inferior a média dos restantes bancos. Nos
exercicios de 2009 e 2010, o CA apresenta
valores mais baixos que a média, em resultado
do registo de resultados contabilisticos mais

baixos que os restantes. Conforme ja referido,
as contas do CA parecem ter sido afetadas pela
crise antes do evidenciado pelos seus
concorrentes; iii) Nos anos de 2008, 2011 e
2012, o CA apresenta os valores mais elevados
do indicador, explicado, maioritariamente, pelo
registo de valores de desvio-padrao inferiores
aos restantes anos, conforme se demonstra na
seguinte Tabela 13.

Componentes do Z-Score - CA

ROA Equity/Assets Desvio-
Ano ROA (média 3 Equity/Assets (média 3 padrao a 3 z-score
anos) anos) anos
2006 0,00956 - 0,08244 - -
2007 0,01069 - 0,08272 - -
2008 0,01057  0,01027 0,08552 0,08356 0,000623535 150,5
2009 0,00347  0,00825 0,08267 0,08364 0,00413466 22,2
2010 0,00272 0,00559 0,07765 0,08195 0,004330226 20,2
2011 0,00361 0,00327 0,08091 0,08041 0,00047561 175,9
2012 0,00298  0,0031 0,07987 0,07948 0,000454217  181,8
2013 0,00015  0,00225 0,08528 0,08202 0,001840202 45,8
2014 0,00188  0,00167 0,08804 0,0844 0,00142585 60,4
2015 0,00429  0,00211 0,08982 0,08771 0,002075965 43,3
2016 0,00484  0,00367 0,08245 0,08677 0,001570889 57,6
2017 0,009 0,00604 0,08785 0,08671 0,002578705 36
2018 0,00612 0,00665 0,08636 0,08556 0,002134073 43,2

Elaboragdo propria com recurso a ferramenta z-score

Refira-se também que, no periodo mais agudo
da crise, o indicador do CA diverge,
favoravelmente, da restante banca, observados
pelo ROA e ROE. Em resumo, os resultados da
aplicacdo desta medida, colocam o CA como
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uma das instituicbes bancarias com menor
risco de insolvéncia e, nesta medida,
encontram-se em linha com os resultados do
estudo efetuado.
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O modelo de negécio da banca cooperativa
caracteriza-se por um maior conservadorismo
na concessao de crédito, comparativamente a
banca comercial. Os indicadores analisados
neste artigo revelam o Crédito Agricola como
um banco com um comportamento distinto dos
restantes, com menor alavancagem em termos
de liquidez e capital, com um modelo de
negécio menos afetado pelo periodo de crise e
com uma acumulagao de capital sem recurso a
medidas extraordinarias. A analise ao indicador
z-score revela resultados alinhados com a
metodologia HEAT!, apresentando o Santander
e o Crédito Agricola como as instituicdes com
0s valores médios mais altos ao longo do
periodo analisado. Esta aproximagdo do
Santander ao Crédito Agricola, aparenta
resultar da posigdo destacada na rentabilidade
do ROA e na qualidade da carteira (racio de
crédito vencido). Aparentemente, seguindo
uma estratégia diferente do CA, mas
semelhantes aos restantes bancos comerciais,
consegue o Santander apresentar melhor conta
de exploragao. Podera indiciar que a estratégia
nio é efetivamente semelhante, mas antes a
uma melhor implementacdo estratégica
enquanto banca comercial, verificado através
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de uma boa rentabilidade do seu ativo, onde
estara inerente também uma prudéncia de
risco.

Em resumo, conclui-se que o comportamento
do Crédito Agricola num cenario de crise,
demonstra uma resiliéncia superior a restante
banca, onde o enfoque numa estratégia
conservadora ao nivel da alavancagem e
transformacao, o tornam mais sélido e menos
volatil em termos de resultados.

Olhando para além do final do periodo
analisado, importa perceber os impactos que
possam resultar em todo o sistema financeiro,
derivados da pandemia Sars Cov 2,
nomeadamente ao nivel das moratérias e linhas
protocoladas com intervencao das sociedades
de garantia mutua, no que concerne ao evoluir
da atividade econdémica e respetivo efeito em
termos de crédito vencido. Fara sentido, por
isso, em termos de desenvolvimentos futuros,
verificar o comportamento da banca perante
estes cenarios imprevisiveis, que acabamos de
referenciar, que certamente afetardo as
empresas € particulares e, por consequéncia,
tera traducdo no sistema bancario.
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