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Resumo

Este estudo tem como objetivo investigar qual o impacto da introducao do Novo Acordo de
Basileia Il (BIl) no montante de crédito concedido as Pequenas e Médias Empresas (PME), em
Portugal. Para tal, foi recolhida uma amostra de 56 empréstimos concedidos por uma
Instituicdo financeira (IF), representando o mercado bancario portugués, entre 1 de janeiro
de 2006 e 31 de dezembro de 2012, adotando-se como metodologia um modelo de regressao

linear multipla.

Os resultados obtidos evidenciam que a introducao do BIl ndo degradou as condicoes de
acesso ao crédito das PME consideradas no estudo e que o possivel “Efeito Basileia II” apenas
se verifica nas empresas nao classificadas de acordo com o QIS3. Todavia este efeito acentua-
se apos 1 de janeiro de 2008, dada a forte reducdao do montante de crédito que é concedido a
estas PME.

Palavras-chave: Risco de Crédito, Acordos de Basileia, QIS3, Pequenas e Médias Empresas.

Classificagao JEL: G20, G21
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Abstract

This study investigates the effect of the introduction of the New Basel Accord Il (Bll) in the
amount of credit granted to Small and Medium Enterprises (SMEs) in Portugal. By selecting a
sample of 56 loans made by a financial institution (Fl), representing the Portuguese banking
market between January 1, 2006 and December 31, 2012, the results from a multiple linear
regression model showed that the introduction of the Bll did not degrade the conditions of
access to credit for the SMEs. Moreover the possible "Effect Basel II" only occurs in companies
not classified according to the QIS3. Nevertheless, this effect is accentuated after January 1,
2008, when the BIl effect implies a very strong decrease in the amount of credit that is
granted to these SMEs

Keywords: Credit Risk, Basel Capital Accords, QIS3, Small and Medium Enterprises.

JEL classification: G20, G21
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1. Introducao

As instituicoes financeiras, para além de desempenharem um papel fundamental na
economia, tém como primordial objetivo mediar o relacionamento comercial entre um
mutuario e o credor. Porém, este relacionamento em muito se tem alterado nos Ultimos anos,

consequéncia das crises bancarias.

A necessidade de regulamentacdao especifica no setor bancario revelou-se pois uma
necessidade: desenvolveram-se regulamentos que tém como fim evitar, ou pelo menos
diminuir, a frequéncias das crises no setor, proibindo a exposicdo a riscos excessivos e

impondo a introducao de requisitos minimos de capital (Behr, Schmidt e Xie, 2009).

Nas Ultimas décadas, e tendo presente a dimensao mundial do setor bancario, estes requisitos
sofreram uma harmonizacao internacional, gracas a criacdo do Comité de Supervisao Bancaria
de Basileia (BCBS), que publicaram inicialmente, em 1988, do Acordo de Basileia | (Bl),
seguindo-se, em 2004, o Novo Acordo de Basileia, ou Acordo de Basileia Il (Bll). O Comité
pretende pois desempenhar funcées de mediacao e contribuir para o correto desenvolvimento
da regulamentacdo ao nivel da supervisao bancaria. Por norma, desenvolve a sua atuacao
através de trés linhas fundamentais: a troca de informacdo sobre cada regulamentacdo
nacional, a melhoria continua das técnicas de supervisdao bancaria e a imposicdo de padroes

minimos de fiscalizacao.

O Acordo de Basileia | foi pois o primeiro trabalho desenvolvido pelo Comité e definiu a
necessidade das instituicdes financeiras passarem a manter um capital minimo, adequado ao
risco que incorrem, e definiu a sua propria forma de calculo. De facto, a estabilidade saiu
reforcada da implementacdo deste Acordo, mas o continuo desenvolvimento do mercado
financeiro e as diversas crises financeiras que foram surgindo (Russia em 1998 e Argentina em
2002), fizeram surgir o Bll. Desenvolvido como uma continuacao do Acordo inicial, passou a
incluir os conceitos de risco operacional e de risco de mercado, incrementando também os

requisitos de supervisao e de disciplina de mercado (BCBS, 2009).

Nos Ultimos anos, um vasto nimero de relatdrios e documentos tém analisado o impacto da
introducao dos Acordos de Basileia na concessao de crédito. Em Portugal, tais estudos recaem
sob a analise do crédito concedido as PME, ja que estas representam a maioria do tecido
empresarial portugués, dotando os estudos de um consideravel grau de homogeneidade e

representatividade no que diz respeito as empresas que recorrem a financiamento.

Neste contexto, e com o objetivo de avaliar os impactos da introducao do Bll no montante de
crédito concedido as PME, o Comité de Basileia realizou em 2003 o Quantitative Impact Study

(QIS3). O Comité de Basileia deu, assim, especial atencao as PME, passando a considerar a



dimensao como fator de risco e a indicar quais os critérios quantitativos que permitem
distinguir uma PME das demais empresas. Assim, estabeleceu-se que uma PME é definida
como uma empresa com menos de €50 milhdes de volume de negoécios anuais. Desta definicao
decorre também a possibilidade das Instituicoes Financeiras (IF) passarem a estar autorizadas
a distinguir os empréstimos concedidos as PME de todos os outros empréstimos concedidos na
sua carteira de crédito. Na pratica, a introducdao deste novo conceito permitiu o
reconhecimento de um tipo distinto de risco associado a esta classe concreta de empresas e,
consequentemente, a possibilidade de lhes dar um tratamento especial em termos de capital

exigido.

Este trabalho pretende analisar o potencial “Efeito Basileia 1I” no montante de crédito
concedido as PME em Portugal, seguindo as orientacdes sugeridas pelo QIS3. Para tal,
estimou-se um Modelo de Regressao Linear Multipla (MRLM) (e.g., Bliyiiksalvarci e Abdioglu,
2011), estimado pelo Método dos Minimos Quadrados (MMQ), utilizando uma base de dados de
contratos de crédito concedidos entre 1 de janeiro de 2006 e 31 de dezembro de 2012, de

uma das maiores instituicoes financeiras a operar em Portugal.

Os resultados obtidos evidenciam que a introducao do Bll em Portugal apds 1 de janeiro de
2008 nao degradou as condicoes de acesso ao crédito das PME consideradas. Evidenciam
também que o possivel “Efeito Basileia II” apenas se verifica nas PME nao classificadas de
acordo com a classificacao sugerida pelo QIS3, acentuando-se claramente apo6s 1 de janeiro
de 2008, dada a forte reducdo no montante de crédito que passa a ser concedido a estas

empresas.

O estudo encontra-se estruturado em cinco seccoes. Depois da introducao - seccao um -, a
segunda seccao explana uma visao geral sobre o risco de crédito e o efeito de Basileia Il, onde
se procurou relatar os conceitos base deste trabalho, bem como enquadrar o Bl e o Bll,
caracterizando os diversos Pilares e, por Gltimo, introduzir os conceitos recentes introduzidos
pelo BIIl. Ja na seccado trés, define-se a metodologia do estudo, através da definicdo do
modelo MRLM e da respetiva definicdo de todas as variaveis utilizadas neste estudo. A seccao
quatro apresenta os resultados e a discussao dos mesmos e a seccao cinco apresenta as
principais conclusdes e as principais limitacoes verificadas ao longo desta investigacao, bem
como possiveis sugestdes para investigacao futura, considerando o novo processo de reforma

do Acordo de Basileia Il, designado como Acordo de Basileia lll.



2. O risco de crédito e o efeito Basileia Il

2.1. A relevancia do crédito

Na literatura econdmica, o conceito de crédito tem sido das questdes mais discutidas ao longo
das décadas. Os trabalhos desenvolvidos por Schumpeter (1911), Keynes (1937), Minsky
(1986), Stiglitz e Weiss (1981), Bernanke, Gertter e Gilchrist (1989) e Levine (1997) sao disso

exemplo.

A esséncia do conceito de crédito remonta a visdao de Schumpeter (1911) que argumentava
que, a par com a inovacao e o empresario, o crédito bancario era um dos trés pilares
fundamentais do crescimento. Bernanke, Gertter e Gilchrist (1996) e Rajan e Zingales (1998)
corroboram esta ideia, afirmando que a concessdo de crédito tem um consideravel impacto

sobre o crescimento econdémico, atuando como primordial acelerador financeiro.

Neste sentido, a concessao de crédito justifica, per si, o valioso papel desempenhado pelas
Instituicées Financeiras (IF), como verdadeiras mediadoras e impulsionadoras do crescimento
economico de uma Nacdo, pois facilitam a criacdo de oportunidades de consumo e de
investimento relevantes a particulares, empresas e ao préoprio Estado, (Audretsch e Elston,

2002; Hutchinson e Xavier, 2006; e Hyytinen e Vaananen, 2006; e Baas e Schrooten, 2006).

2.2. O risco de crédito

N&o obstante a criacdo de oportunidades para os varios agentes econdémicos, a concessdo de
crédito encerra uma série de riscos, principalmente para quem desempenha o papel de
credor. Weston e Brigham (1972) argumentam que a potencial concessdo de crédito deve ter
por base uma cuidada analise de um conjunto de fatores designados por 5C's do crédito -
carater, capacidade, capital, colateral e condicdes -, ndo descurando nunca a obtencédo de
relatorios fornecidos por entidades externas (e.g. Central de Responsabilidades de Crédito do

Banco de Portugal).

Porém, ainda que as IF desenvolvam um profundo trabalho de analise para conceder o
crédito, cumprindo exaustivamente o atras referido, a falta de informacao exata e suficiente
para nortear este processo limita-lhes a capacidade de agir, comprometendo veemente a

eficacia do mercado de crédito.

De facto, e como Keynes referiu em 1937, a grande maioria das operacoes de crédito é levada

[

a cabo num cenario de imperfeicoes: “...So far however, as bank loans are concerned,
lending does not (...) take place according to the principles os a perfect market. There is apt
to be an unsatisfied fringe of borrowers (...)”. A assimetria de informacao, conceito definido
por Jaffee e Russell (1976) e modelizado por Stiglitz e Weiss (1981), constitui uma das

relevantes imperfeicées ao funcionamento dos mercados. Com efeito, como demonstraram



Stiglitz e Weiss (1981), os bancos optaram pelo racionamento de crédito numa atitude

defensiva ao invés, de incrementar a taxa de juro, consequéncia dos seguintes efeitos:

Selecao adversa (Akerlof, 1970): um acréscimo de taxa de juro afasta os melhores
mutuarios do mercado, que nao estdo disponiveis para pagar as elevadas taxas de
juros cobradas. Apenas permanecem no mercado os mutuarios de inferior qualidade,
indiferentes a taxa de juro cobrada. Assim, um aumento da taxa de juro pode
produzir um efeito perverso, ja que o aumento do retorno é diretamente proporcional
ao aumento do risco, incrementando a hipotese de incumprimento (default). Mishkin
(2004) chega mesmo a referir que o credor pode decidir nao conceder nenhum
empréstimo, apesar da existéncia de bons mutuarios no mercado, como se pode ver

na figura a seguir apresentada:

retorno esperado pelo banco

-
=

r* taxa de juros ¢

Figura 1 - Retorno esperado pelos bancos versus taxa de juro

Fonte: Stiglitz e Weiss (1981)

Risco moral (Arrow, 1963; Diamond, 1984 e Williamson, 1986): o mutuario oculta as
suas verdadeiras intencbes e apds obtencdo do financiamento aloca-o a um
investimento com maior potencial de retorno, mas potencialmente mais arriscado,
pondo em causa o cumprimento das obrigacdes decorrentes dos contractos firmados
com a IF. O credor pode incorrer em graves prejuizos, caso 0 mutuario nao tenha

“carater” e manipule as condicdes inicialmente contratadas.

Assim, e na presenca de assimetria de informacao, ha um maior espaco para o exercicio de

comportamentos oportunistas, elevando claramente os custos de transacao (Williamson,

1986), na tentativa de que o cumprimento dos termos contratuais se faca de forma

satisfatoria para as partes envolvidas.

Neste contexto e numa perspetiva tedrica, varios autores analisaram as condicbes de um

contrato 6timo, de forma a colmatar a existéncia de assimetria de informacao. Eber (2001)



analisa as condicdes de um contrato o6timo assente no relacionamento de longo prazo com a
empresa. Diamont (1991) baseia a sua analise na reputacdo da empresa, a qual também
depende da informacao prestada por esta. Mojon (1996), por sua vez, privilegia 0 momento
da negociacao do crédito, momento em que se negoceia a taxa de juro. Pollin e Vaubourg
(1998) fundamentam o seu estudo na analise dos varios contractos estabelecidos entre a IF e
a empresa - contractos repetidos. Ja Stiglitz e Weiss (1981) demonstram que o contrato 6timo
assenta na existéncia de colaterais fundamentais também para o diluir do racionamento no

acesso ao crédito.

2.3. O efeito do colateral no risco de crédito

De acordo com a revisao de literatura efetuada, Coco (2000), conclui que as operacoes que
envolvem a concessao de crédito devem ser formalizadas com a devida seguranca e em clima
de honestidade e de idoneidade dos varios agentes envolvidos. Quanto mais o mutuario se
revelar comprometido e disposto a cumprir as clausulas contratuais, maior é a probabilidade
de concessao do crédito. Neste sentido, a disponibilidade para fornecer colaterais €, mesmo,
a melhor forma que o mutuario tem para sinalizar o seu envolvimento e o seu compromisso
com a IF (e.g., Bester, 1985; Chan e Kanatas, 1985). Sendo o colateral uma compensacao
prometida ao credor e a ser por este acionado caso o mutuario se torne insolvente, este
constitui uma forma eficiente de mitigar os prejuizos do credor, pois, na grande maioria das
situacdes, o colateral é transacionavel e suscetivel de ser transformado em numerario (e.g.,
Mishkin, 2004). Assim, a liquidacdo, pelo menos parcial, de uma operacdo de crédito
insolvente é, pois, obtida a custa de um colateral convertido em numerario. Parcial, e de
acordo com a visdao de Pozzolo (2002), os colaterais em forma de mdveis e imoveis, vulgo
“garantia real”, estdo sujeitos a regular desvalorizacdo de mercado, o que pode implicar a

nao cobertura total do valor contratado.

Na literatura economica podemos encontrar duas vertentes distintas no que concerne ao
efeito do colateral na probabilidade de incumprimento. Na primeira abordagem e em situacao
de selecdo adversa, o colateral é usado como dispositivo de sinalizacdo da boa qualidade
crediticia de determinado mutuario. Neste contexto, os mutuarios com uma probabilidade de
incumprimento maior optam por contractos com uma taxa de juro mais elevada e concedendo
menor colateral comparativamente aos mutuarios com uma probabilidade de incumprimento
mais baixa, ja que a probabilidade de virem a ser acionados pelo credor é substancialmente
maior (e.g., Chan e Kanatas, 1985). Na segunda abordagem, e considerando que existe a geral
percecao de que as IF associam a necessidade do uso de colateral a baixa qualidade crediticia
dos mutuarios, o colateral é usado como facilitador da prépria operacdo de crédito. Assim, as
IF solicitam aos mutuarios de maior risco mais colaterais, enquanto os mutuarios de baixo
risco podem mesmo obter financiamento sem ter de conceder nenhum colateral (e.g., Berger

e Udell, 1990). Existe assim segundo esta abordagem uma relacao direta entre o risco de



crédito (observado) do devedor e a exigéncia de colateral a esse mesmo devedor (Boot,
Thakor e Udell, 1991). Neste contexto o colateral funciona como um indicador, que reduz e,
em Ultima instancia, elimina o problema da selecdo adversa e mitiga o risco moral apoés
concessdo de crédito, permitindo o financiamento de projetos de maior risco que de outra

forma seriam inviabilizados (Jiménez e Saurina, 2004).

Mais recentemente, Jiménez, Salas e Saurina (2006) e Ono e Uesugi (2009) referem, que o uso
conjunto de garantias fisicas e pessoais (inside and outsider colateral) pode impactar
positivamente na relacdo entre mutuario e credor. Inderest e Mueller (2007) chegam mais
longe e propéem que as inovacdes tecnologicas e a proximidade da oferta de crédito também
podem afetar a exigéncia de colateral. Nesta linha, Berger et al. (2011) consideram até os
possiveis beneficios provenientes da adocdo destas inovacdes pelo credor, de forma a
minimizar os efeitos da informacao assimétrica e, assim, diminuir os requisitos de colateral.
Mas e como sugerem Steijvers e Voordeckers (2009) sao varios os outros instrumentos
redutores da assimetria de informacao que permitem a reducao e/ou anulacao do requisito
colateral. Destacam-se assim: (i) A maturidade do empréstimo: a divida de longo prazo da ao
mutuario mais oportunidades para alterar o projeto apresentado e até para alocar o valor
mutuado a projetos de maior risco, desviando-se do projeto de menor risco inicialmente
apresentado (efeito substituicdo dos ativos - Jenesen e Meckling, 1976). Aqui, o colateral é
um mecanismo eficaz para o mutuario, pois garante-lhe a existéncia de um valor no futuro
(valor do colateral oferecido), que pode mesmo valorizar-se, apesar de o valor da empresa
ndao se manter no futuro (Mann, 1977). Assim, empréstimo de médio e longo prazo exigem
maior analise prévia e, em consequéncia, maior exigéncia de colateral para mitigar o efeito

do risco moral (e.g., Jiménez e Saurina, 2004).

(ii) O montante do empréstimo: Jiménez et al. (2006) verificaram que os empréstimos de
montante maior estao associados a maior uso de colaterais. Em contraponto, Boot et al.
(1991), apresentam resultados contrarios: a tomada de decisao neste tipo de empréstimos é
usualmente feita por niveis hierarquicos de decisdao elevados, que verificam em pormenor
todas as caracteristicas do mutuario e da propria operacao de crédito. Por conseguinte, a
probabilidade de incumprimento e a requisicao do uso de colaterais diminui. Acrescentam
ainda custos de monitorizacdo deste tipo de empréstimo sao também menores, mas reforcam
a conclusao de que empréstimo com um maior risco observado a priori implicam a
necessidade de fornecer mais colaterais, acompanhada por um aumento da taxa de juro (e.g.,

Jiménez e Saurina, 2004).

(iii) A relacdo muturdrio-credor: a robustez desta relacao é, fundamentalmente, medida pela
duracdo do relacionamento com a IF (Ongena e Smith, 2001). Uma forte e longa relacao
permite ao credor recolher informacdo confidencial e privada do mutuario - informacao
qualitativa, de dificil e demorada observacdao e que, na grande maioria das situacdes, nao

sera compartilhada com outras IF (Berger e Udell, 2006), podendo depois permitir um acesso



ao crédito mais facilitado em termos de condicdes e montante, em parte a custa de uma

reducao dos custos de monitorizacao (Boot e Thakor, 1994).

De facto, relacdes mais longas permitem um melhor conhecimento efetivo do mutuario e uma
clara posterior reducao da assimetria de informacao, podendo mesmo permitir a reducao da
utilizacao de colaterais. Nesta linha de pensamento, Steijvers e Voordeckers (2009) referem
que, e caso se verifigue uma relacao de exclusividade entre um mutuario e uma IF, o efeito
nefasto da assimetria de informacédo é de tal modo mitigado que a utilizacdo de colateral é
dispensada. Porém, estes mesmos autores ressalvam que, apesar da exclusividade de
relacionamento, a IF pode optar por requerer a utilizacao do colateral como forma de criar
barreiras a entrada de outras IF, monopolizando a relacdo com determinado mutuario (hold-

up effect). Esta evidéncia empirica e reportada por Greenbaum et al. (1989).

A utilizacao de novas tecnologias como ferramenta para reduzir a assimetria de informacao, e
a consequente reducao da necessidade de uso de colaterais, especialmente em pequenos
empréstimos é referida por Berger et al. (2011). Os autores enfatizam que o uso de novas
tecnologias, que reduzam assimetrias de informacao, pode melhorar a eficiéncia do mercado
de empréstimos, reduzindo a dependéncia de colaterais onerosos e permitindo uma maior
disponibilidade de crédito para potenciais mutuarios, especialmente em periodos de recessao

ou de grandes dificuldades econdmicas, como a que atualmente se verifica.

2.4. O risco de crédito no Acordo de Basileia Il

Os loucos anos 90 como lhes chamou Stiglitz, considerando-os como “a década mais prospera
do mundo”, refletiram um desenvolvimento fortissimo do setor financeiro. De facto, a
globalizagdo, o avanco tecnoldgico e a introducado de sistemas de informacéo, o processo de
desregulamentacao e a introducao de novos instrumentos financeiros, como derivados de
crédito e operacdes de securitizacao, contribuiram em muito para o desenvolvimento abrupto

do sistema bancario internacional, tornando-o volatil e dinamico.

A conjugacao de todas estas inesperadas transformacdes revelaram, de forma clara, a
necessidade extrema de serem estabelecidos controlos rigidos e comuns a todas as IF. Neste
sentido, o Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) encetou esforcos para se adaptar a
nova realidade e a consequente necessidade de controlar a exposicdo ao risco destas
entidades, promovendo e garantindo, em simultaneo, a estabilidade, a seguranca e a solidez
do mercado financeiro, proporcionando, de igual modo, aos 6rgdos supervisores o efetivo
conhecimento e percecao das praticas adotadas pelas IF. O resultado destes esforcos
culminou com a apresentacao do Novo Acordo de Capital de Basileia, comummente conhecido
como Basileia Il (BIl) (BIS, 2001).

Este Novo Acordo decorre dos iniciais esforcos encetados pelo Comité de Basileia, fundado em

finais de 1974 pelos Governadores dos Bancos Centrais dos paises do G-10 e que fixou a sede



em Basileia, na Suica, no Bank for International Settlements (BIS). Surge na sequéncia de
graves perturbacdes na moeda internacional e nos mercados bancarios, que provocaram danos
na estabilidade financeira dos bancos no mundo inteiro: a rutura de uma qualquer IF poderia
provocar uma falha geral no sistema interbancario, tal é a sua globalidade e a sua

complexidade deste (Tarullo, 2008).

No inicio dos anos 80, os relatorios do Comité de Basileia revelavam de forma consistente a
preocupacao dos supervisores com o desgaste claro dos niveis de capital da generalidade das
IF a nivel mundial. Tais relatorios anteciparam um fenémeno posteriormente designado por
“corrida para o fundo” (Tarullo, 2008): um pais que siga padroes legislatorios mais baixos
pode implicar o contagio desta pratica a paises vizinhos, comprometendo efetivamente a

solidez do sistema bancario a nivel internacional.

Perante o repetidamente sucedido, em julho de 1988, o Comité de Basileia publica a versao
final do primeiro quadro de supervisao bancaria, usualmente designado como Acordo de
Basileia | (Bl). Foi motivado essencialmente por duas ordens de razdes: O risco para a
economia global provocado por um sistema financeiro com baixos niveis de capital e o
aumento da difusdo a nivel global de IF com menores exigéncias de capital.
Fundamentalmente, apresenta consideracoes acerca do risco de capital, embora reconheca a
existéncia de outro tipo de riscos, dos quais as IF também tém de se proteger e de que sdo
exemplo, e enumerados por Heid (2007): o risco de crédito, o risco operacional, a taxa de
juro, o proprio mercado, a liquidez e as taxas de cambio. Heid (2007) indica também que o
risco de crédito é certamente o risco mais relevante pois esta diretamente relacionado com o
risco de incumprimento e com a possibilidade de ndo cumprimento pelos mutuarios do servico

de divida anteriormente assumido aquando da outorga de um contrato de crédito.

A principal prioridade do Acordo de Basileia | passava, pois, por garantir que a existéncia de
diferentes quadros regulamentares ndo impusesse um desequilibrio competitivo entre os
varios sistemas financeiros internacionais e por garantir a estabilidade, a solvabilidade e a
seguranca do sistema financeiro, aconselhando as IF a assumir de niveis minimos e reforcados
de capital, suficientes para que estas possam estar aptas a combater o risco de crédito em
que incorrem. Era fulcral que as IF apresentassem niveis de capital préprio num valor minimo

capaz de prontamente responder aos riscos decorrentes da concessao de crédito.

O BI desenvolve esforcos para regulamentar o sistema financeiro internacional através da
imposicao de um racio de solvabilidade, “Tier 1”, que ndo podia apresentar valores inferiores
a 8%. Tal implicava que a IF, para conceder um determinado crédito, tivesse, pelo menos, 8%
do montante de crédito concedido como capital préoprio. Em Portugal, e através do Anexo ao
Aviso 1/93 do Banco de Portugal (BdP), foram impostos diversos ponderadores de risco de

acordo com o tipo de ativos em causa e cujo resumo se apresenta na tabela 1.



Tabela 1 - Ponderadores de risco em Portugal de acordo com BI
Fonte: Elaboracao propria

Fator de risco Ativo
Caixa e outros elementos equivalentes

0% Ativos sob administracdes centrais ou bancos centrais, ou
garantias destas entidades

Ativos sobre instituicoes de crédito
Autoridades regionais

20% ) .

Banco Europeu de investimento

Bancos multilaterais de desenvolvimento

Empréstimos garantidos por hipoteca sobre iméveis destinados a
50% habitacdo do mutuario

Contratos de locacao financeira imobiliaria
100% Operacoes de crédito em geral e outros créditos

A semelhanca do ocorrido em Portugal, a criacio de moeda por parte das IF a nivel mundial
reduziu drasticamente. Estava-lhes vedada a concessdo de crédito caso nao dispusessem de
capitais proprios adicionais disponiveis. De facto, pode referir-se que o Acordo de Basileia |

estava repleto de limitacoes:

- Keeton (1994) aponta a utilizacdo de racios contabilisticos para calcular o capital da
IF, como a grande limitacao do BIl. Tal porque o ativo e o passivo estao contabilizados ao valor
historico, nao refletindo as flutuacdes do valor de mercado, sobre ou subestimando as

potenciais perdas a que as IF podem estar sujeitas;

- Ainda Keeton (1994) indica que Bl ndao atenta a classificacdo de ratting dos
mutuarios, nem ao colateral associado a cada operacdo de concessao de crédito. Conclui
ainda que este acordo nao valoriza a diversificacdo das carteiras de empréstimos, relegando
completamente a importancia da divisao geografica e a dispersao sectorial da carteira de

crédito da IF, dois principios fulcrais da gestdo de risco;

- Para Gilibert (1994) o Bl ignora todos os outros riscos existentes, a excecao do risco
de crédito. Tal implica um real e avolumado desfasamento entre o requisito de capital e o

nivel de risco associado;

- Gart (1994) e Berg (1995) advogam que o Bl provocou o aumento do perfil de risco
de algumas IF: de forma a compensar o custo inerente a manutencao do requisito de capital,
passaram a estar dispostas a aceitar ativos com maior risco, aos quais associavam maiores

prémios de risco (spread’s);

- Berger (1995) aponta ainda o Bl como a principal causa do “credit crunch” que se
verificou no final da década de 80 inicio da de 90. A introducdo do requisito de capital

provocou uma efetiva retracao do crédito concedido, prolongando a recessao ja existente;



- Maten (2000) defende que a simplificacao do calculo do racio de solvabilidade é a

grande limitacao do BI.

Houve pois necessidade de dar uma resposta as limitagdes identificadas, surgindo em
consequéncia, em 1996, uma adenda ao Acordo inicial, que estipulou que os capitais minimos,

a par com o risco de crédito, deveriam responder ao risco de mercado.

No entanto, alguns anos mais tarde, o Comité de Basileia determinou que era necessaria uma
nova estrutura de capital que enfrentasse as tecnologias e telecomunicacoes cada vez mais
sofisticadas, bem como as inovacdes do mercado, que permitiram as IF melhor medir e gerir

os diversos tipos de riscos.

Determinou também que a nova estrutura de capital deveria suportar o desenvolvimento das
IF mais complexas e sofisticadas, mas também ser apropriada para as instituicoes de menor
complexidade, e ainda permitir-lhes melhorar as suas praticas de gestao de risco, sem reduzir

o nivel global do capital.

O Novo Acordo foi apresentado como um Acordo com “uma melhor gestao de riscos e gestao
corporativa por parte dos bancos, bem como melhorou a supervisao bancaria e implicou uma
maior transparéncia. Trata-se também de aumentar a estabilidade do sistema financeiro
global, em beneficio ndo sé dos bancos, mas também os consumidores e empresas " (Caruana,
2005).

Explicitamente, o Bl contemplava apenas a definicao de dois tipos de risco: risco de crédito e
risco de mercado. Para todos os remanescentes riscos presumiu-se que estavam
implicitamente cobertos pelo tratamento feito aos riscos principais. Por sua vez, o Bll alterou
a definicao de risco, passando a fornecer uma melhor avaliacao bancaria da tomada de risco,

através de racios de capital mais significativos.

Neste seguimento, a versao final do Novo Acordo de Basileia Il foi lancado em junho de 2006 e
um dos objetivos do Novo Acordo, se nao o principal, € aumentar a seguranca e coeréncia do
sistema financeiro internacional, por meio de uma estrutura de trés pilares: i) requisitos

minimos de capital, ii) supervisao bancaria e iii) disciplina de mercado.

Assim, a figura seguinte identifica e resume os métodos disponiveis por tipo de risco:
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Basileia ll

Pilar 1
Requisitos Minimos
de Fundos Proprios
“
Risco Mercado Dp::':zgnd

|
) + ] +
Indicador |Abordagem Medicao
Basico Standard Avancada

Figura 2 - Decomposicao do Pilar | do Novo Acordo de Capitais de Basileia
Fonte: IAPMEI

De acordo com o BCBS (2004):

(i) Pilar | - Requisitos Minimos de Capital: este pilar determina o requisito minimo de
capitais proprios que as IF devem deter para fazer face a cobertura dos riscos enfrentados -
8% do total dos elementos do ativo e extra patrimoniais ponderados. A definicao de capital e
os elementos que interligam o calculo de fundos proéprios elegiveis mantém-se inalterados
comparativamente ao Acordo de Basileia I, assim como o tratamento do risco de mercado.
Verificam-se, porém, melhorias significativas tanto no calculo do risco de crédito como no
calculo do risco operacional, pois este novo acordo contempla dois métodos distintos para o
calculo de cada um destes riscos: o método Standard e o Internal Ratings Aproach (IRB), que
se decompbe na versao Foundation Internal Ratings Aproach (F-IRB) e na versao Advanced
Internal Ratings Aproach (A-IRB). Existe uma vantagem clara na utilizacdo de uma das
abordagens IRB, pois permite a IF uma diminuicao do capital e, consequentemente, um maior
retorno sobre o patrimonio. Assim, os diferentes métodos existentes permitem aos bancos e
supervisores selecionar aquele ou aqueles que sejam mais apropriados a fase de

desenvolvimento das IF e as infraestruturas do mercado financeiro onde se inserem.

Por meio do método Standard, e a semelhanca do ocorrido no Bl, as IF recorrem ao uso de
classificacoes de rating formuladas por Agéncias de Rating externas e independes (e.g.,
Standard & Poor). Neste sentido, as categorias padrdo de risco permanecem iguais as
utilizadas no Bl e apresentadas na tabela 2. Apenas € introduzida uma nova classificacdo de
150% para os mutuarios com uma ma classificacdo de crédito, apesar de o minimo de capital

exigido permanecer nos 8%.
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Tabela 2 - Ponderadores de risco para as diferentes categorias de rating, segundo BII

Fonte: Adaptado de BIS

Avaliacao de Ponderacao de
crédito risco
AAA a AA- 0%
A+ a A- 20%
BBB+ a BBB- 50%
BB+ a B- 100%
Abaixo de B- 150%
sem 100%
classificacao

As IF devem, ainda e com base na tabela 2, formular “grupos de risco”, diretamente
associados a um rating de risco de crédito, que por sua vez, é associado a uma probabilidade
de incumprimento (PD). Assim, e cumprindo o explicito no Pilar I, a PD de um mutuario
classificado em determinado rating deve refletir a probabilidade de este vir a entrar em
incumprimento no periodo futuro de um ano, independentemente da capacidade do credor

para minorar as perdas por meio da recuperacao de crédito (Schroeder, 2009).

Ja o método IRB, na versao F-IRB, permite a IF desenvolver o seu proprio modelo para estimar
a probabilidade de incumprimento (PD), quer para clientes individuais, quer para um grupo de
clientes. Sob este método é, no entanto, necessario que a IF, para calcular os ativos
ponderados pelo risco (RWA), recorra a utilizacdo de um especifico indicador quantitativo: a

perda esperada no momento do incumprimento (LGD).

Por dltimo, o método IRB, na versao A-IRB, permite uma maior flexibilidade a IF para
desenvolver o seu proprio modelo para o calculo dos ativos ponderados pelo risco, de forma a
quantificar o capital exigido para o risco de crédito. Neste método deve recorre-se a um
modelo quantitativo Unico que permita estimar a probabilidade de incumprimento (PD), assim
como a perda esperada no momento do incumprimento (LGD) e a exposicao no momento do

incumprimento (EAD) e, em Ultima instancia, calcular os ativos ponderados pelo risco (RWA).

Pode pois concluir-se que, no Pilar | descrito em BIl, o calculo dos ativos ponderados pelo

risco é efetuado a partir de trés indicadores quantitativos:

i) Probabilidade de incumprimento (PD), que corresponde a probabilidade de incumprimento

de um determinado mutuario no espaco de um ano;

ii) A perda esperada no momento do incumprimento (LGD), que, no caso de se verificar
incumprimento, diz respeito a medida da perda esperada e que pode atingir a totalidade do

valor do empréstimo;

iii) A exposicao no momento do incumprimento (EAD), que mede, em moeda, o valor total da

exposicao, no exato momento em que se declara o incumprimento.
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Ainda no Pilar |, o risco operacional é, pela primeira vez, contabilizado e segundo o BCBS,
inclui “risco de perdas, diretas ou indiretas, resultantes da inadequacao ou falhas nos
sistemas de informacao, nos procedimentos de controlo interno, nos recursos humanos ou nos
eventos externos” (BCBS, 2004).

Segundo Fontnouvelle et al. (2003), apesar do conceito de risco operacional ter surgido
somente no acordo de Basileia Il, as ocorréncias associadas a este tipo de risco ja existiam ha
muito tempo, pelo que a sua mensuracdo prevista no novo acordo é agora mais sensivel ao
risco. Pretende-se, adicionar uma protecao extra contra eventuais fraudes internas ou
externas, manipulacdes do préoprio mercado, problemas na contabilidade e contra o uso

inadequado de software.

(ii) Pilar Il - Processo de Supervisdo: o segundo pilar do Novo Acordo é baseado numa série
de principios orientadores, os quais apontam para a necessidade dos bancos avaliarem as suas
posicoes de adequacao de capital em relacao aos seus riscos globais, incluindo o papel
regulador das autoridades de supervisdo na analise e tomada de medidas apropriadas em
resposta a essas avaliacoes (BCBS, 2004). Verifica-se assim um incremento efetivo do papel do
regulador, passando a ter legitimidade para avaliar a forma de calculo do capital exigido e

praticado por cada IF e intervir sempre que necessario.

A avaliacao do capital de cada banco deve envolver a situacao atual e a evolucao durante o
ciclo de crédito. Assim, o BCBS (2004) prevé que os bancos sejam obrigados a realizar testes
de modo a verificar se as suas necessidades de capital sdo suficientes num cenario de stress
(Testes de Stress). Jiménez e Saurina (2006) destacam a importancia da realizacao destes
tipos de testes dentro do quadro legislativo proposto, quando reiteram que estes testes
seriam a primeira resposta para lidar com o risco de crédito resultante dos ciclos de crédito

gue recorrem as provisdes para minorar as perdas.

Assim, possiveis necessidades de reforco de capital para “amortecer” as perdas podem ser
identificadas, bem como evitar estratégias de negocio que podem afetar a estabilidade

econdémico-financeira (Ferguson, 2003).

Conclui-se pois que o destaque dado ao processo de supervisao é benéfico, ja que permite a
flexibilizacao dos requerimentos de capital perante a detecao de problemas. Perante uma
situacao de crise, por exemplo, permitira uma intervencao excecional, injetando a necessaria
liqguidez no mercado. De facto, um Pilar Il robusto permite responder de forma direta a
processos endogenos do sistema, contribuindo, em muito, para a necessidade de solidez das
IF.

(iii) Pilar Il - Disciplina de Mercado: o terceiro pilar do Basileia Il objetiva o uso da
disciplina de mercado para estimular as IF a adotarem praticas seguras e coerentes. Assim, o
Comité procurou incentivar a disciplina de mercado, recomendando a promocao da

transparéncia e disponibilizacdo da informacao financeira, de modo a permitir aos agentes de
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mercado uma correta avaliacao do perfil de risco e da situacao financeira das instituicdes de
crédito (BCBS, 2004).

Deste modo, o BIl pretendeu definir, de forma mais concreta, a relacao entre os requisitos de
capital e riscos efetivamente incorridos pelas instituicdes bancarias, tracar incentivos para a
contencao desses mesmos riscos e limitar a utilizacdo de estratégias de arbitragem

regulamentar, contribuindo para o reforco da estabilidade financeira.

Torna-se pois claro que as melhorias introduzidas por Bll no que concerne a salde e a solidez
do sistema financeiro internacional sdao uma verdade. Porém, este novo Acordo ndo esta
isento de pontos fracos. Neste campo destaca-se a sofisticacdo dos modelos de calculo do
risco, excessivamente complexos, quer para as IF, quer para os proprios supervisores, que ao
necessitarem de equipas capazes de analisar e interpretar os modelos e os resultados obtidos,
incorrerao em maiores custos de formacdao e preparacdao das suas equipas. Revela-se
pertinente uma continua formacdo destas equipas que, a todo o momento, estejam capazes

de acompanhar a inovacao e o constante aperfeicoamento das praticas financeiras.

O BIl pode ainda ser alvo de um efeito nefasto provocado pela estreita relacdo e cooperacao
entre as IF e os supervisores. Atraidos pelas altas remuneracées do setor privado, facilmente
ocorre o fenomeno de cooptacdo, impedindo que o regulador mantenha equipas estaveis e de

elevado desempenho (Schroeder, 2009).

Por Gltimo, é de referir que toda a metodologia proposta pelo Bll pode obter excelentes
resultados em épocas de regularidade, onde apenas ocorrem perdas ocasionais, capazes de
ser absorvidas pelo capital em circulacdo. Porém BIl, ao ndo ter em conta a dindmica e a
volatilidade das crises financeiras, acompanhadas pelo perigo de contagio, nao atende

plenamente o objetivo de proporcionar solidez ao sistema financeiro global.

Tal cenario agudizou-se com a crise internacional iniciada em meados de 2008, comum aos
mais diversos paises, incluindo Portugal, e cujos efeitos nefastos criaram, a nivel global, 30
milhdes de desempregados, a par com uma brusca quebra do comércio internacional e com o

aumento exponencial da divida publica de alguns paises (Vinals, 2010).

A fragilidade das IF deixou claro que urge que se reconheca o sistema financeiro como um
todo e que a regulamentacao proposta em BIl e ja implementada seja complementada por
varias medidas “macro-prudenciais”, capazes de conter o risco sistémico (e.g., Kashyap e
Stein, 2004).

O proprio BCBS, em 2010, reconheceu que a crise foi amplificada pela globalizacdo do sistema
financeiro, que permitiu que esta se tivesse espalhado a um ritmo nunca anteriormente
verificado. Tal conduziu a um abrupto estancamento da oferta de crédito, que por sua vez
conduziu ao abrandamento do comércio internacional e ao arrefecimento da economia global.
Foram pois necessarias varias intervencdoes governamentais, com injecoes de liquidez,

evitando perdas maiores.
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Perante o cenario, em novembro de 2010, os paises do G20 formulam, por meio de dois novos
documentos (“Basel Ill: A global regulatory framework for more resilient bank sand banking
system” e “Basel lll: International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring”), o Acordo de Basileia Ill (Blll), cujos principais pontos passam pelo maior reforco
dos requisitos de capital proprio das IF, pelo aumento consideravel da qualidade dos fundos
proprios de cada IF, pela reducdao do risco sistémico e por um periodo de transicao
suficientemente longo para acomodar todas estas novas exigéncias. Em termos gerais, o
Comité (BCBS, 2010) pretende alcancar os seguintes objetivos: i) Aumentar a qualidade do
capital proprio das IF, assegurando uma melhor e mais rapida resposta a possiveis perdas; ii)
Aumentar os requisitos minimos de capital, assim como criar um colchao de conservacao de
capital e um colchao anticiclico de capital, cada um de 2,5%; iii) Diversificar a cobertura de
risco, passando a incluir diversas atividades extra balanco, como os derivados; e iv) Aumentar
claramente a importancia dos pilares | e Il do Bll, através da realizacao amitude de testes de
stress, da implementacao de praticas de gestao de liquidez e de praticas de avaliacdo de

ativos.

Com a introducao das medidas anteriores o Comité, cujas datas de implementacdo decorrerdo
entre 2014 e 2018 (depois de um periodo de analise que ja se estende desde 2011), acredita
que s6 assim é possivel criar um sistema financeiro estavel, sodlido, isento de risco de

contagio, mesmo em ciclos de maiores dificuldades, como o que presentemente decorre.

2.4.1. O impacto do Acordo de Basileia Il na concessao de crédito

Com o objetivo de avaliar os impactos da introducdo do Bll no setor bancario e antecedendo o
acordo definitivo de 2004, o Comité de Basileia realizou em 2003 o Quantitative Impact Study
(QIS3). Este estudo concluiu que, em qualquer das abordagens, verificar-se-a uma reducao
dos fundos proprios associados ao risco de crédito, sendo que, quanto maior o grau de
sofisticacdo da abordagem, maior sera a reducdo desses requisitos. Em consequéncia direta,

ocorrera um maior incentivo para a adocao de métodos de avaliacdo de risco mais avancados.

Na sequéncia do QIS3, varios autores analisaram os impactos do Bll no financiamento as PME.
Destacam-se os trabalhos de Schwaiger (2002), Fabi et al. (2004), Saurina e Trucharte (2004),
Altman e Sabato (2005) e Berger (2006). No geral, estes autores concluem que a
implementacéo de Bll nao devera modificar de forma significativa a forma de financiar as PME
e advogam que as IF obterdo beneficios em termos de exigéncias de fundos proprios através
da utilizacao de técnicas de gestdao de risco mais inovadoras, motivando estas instituicoes a
atualizar os seus sistemas e procedimentos internos de analise do risco crediticio. Esta é,

pois, a Unica forma viavel de rendibilizar as carteiras de crédito concedido as PME.

Porém e de acordo com Altman e Sabato (2005) é possivel que, numa fase embrionaria, se
verifique um aumento dos custos de financiamento para as PME que prestem informacao

financeira de baixa qualidade, sobretudo devido aos custos de implementacao de Basileia I,
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especialmente por via da questdo do risco operacional. Mas ja antes de Altman e Sabato
(2005), Fabi et al. (2004) e Saurina e Trucharte (2004) argumentavam que 0s novos requisitos
de capital impostos pelo Bll as IF, e acreditando que a probabilidade de incumprimento das
PME é superior a das restantes empresas, poderiam induzir a uma racionalizacdo do crédito
concedido as PME. Advogam pois, e nesta linha de raciocinio, que o crescimento econémico
de paises onde o tecido empresarial é eminentemente composto por PME, estaria seriamente

comprometido - a grande maioria dos paises Europeus.

Ressalva-se, no entanto, que o Comité de Basileia ndao foi alheio a esta realidade e deu
especial atencao as PME, ajustando em finais de 2004 o documento final de Basileia Il. Este
documento passa a considerar a dimensao como fator de risco e a indicar quais os critérios
quantitativos que permitem distinguir uma PME das demais empresas. Assim, e de acordo com
BIl uma empresa é classificada como uma PME desde que apresente um volume de negocios
anual inferior a €50 milhdes. Desta definicdo decorre também a possibilidade das IF passarem
a estar autorizados a distinguir os empréstimos concedidos as PME de todos os outros
empréstimos concedidos. Na pratica, a introducdo deste novo conceito permitiu o
reconhecimento de um tipo distinto de risco associado a esta classe concreta de empresas e,
consequentemente, a possibilidade de lhes dar um tratamento especial em termos de capital

exigido.

Dietsch e Petey (2004), Fabi et al. (2004) e Saurina e Trucharte (2004) corroboram
empiricamente esta concecao apresentada na Ultima versao de BIl. Afirmam que as PME
tendem a reportar uma maior probabilidade de incumprimento, consequentemente de
default, devido as suas proprias caracteristicas, onde o efeito dos elementos especificos -
risco idiossincratico - é superior a evolucao do quadro macroeconémico - risco sistematico. Ao
invés, as grandes empresas beneficiam do efeito de diversificacdo, com maior influéncia das
condicoes economicas gerais e um menor peso do grau de risco especifico das atividades
empreendidas. Deste modo, € claro que a concessao de empréstimos as PME envolve um

maior grau de risco.

Neste sentido, é também essencial compreender quais os fatores que podem estar na origem
deste risco e avaliar a sua relevancia no contexto do Bll. Para tal, apresenta-se na tabela 3
uma sintese da opinido de varios autores, distinguindo determinantes quantitativos de

determinantes qualitativos. Assim:
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Tabela 3 - Determinantes qualitativos

Determinantes Qualitativos

Fonte: Elaboracao propria

Carater da

Administracao

Diretamente relacionada com questdoes de honestidade e de
seriedade e, por essa razdao, de extrema dificuldade na
mensuracao. Pode mensurar-se pela existéncia, ou nao, de

litigios judiciais.

Capacidade da

Administracao

Esta é a principal causa da faléncia de uma empresa, mais
relevante do que as mas condicoes do mercado ou a

concorréncia desleal.

Atitude da

Administracao

Esta diretamente relacionada com a questao da confianca e da
forma como o corpo diretivo a transmite. A sua capacidade de
criar lacos fortes, crediveis e confiaveis com as IF sdo

fundamentais.
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Tabela 4 - Determinantes quantitativos

Determinantes Quantitativos

Fonte: Elaboracao propria

Capacidade
Econdmica e
Financeira da

PME

Prende-se com analise de indicadores econémicos e financeiros,
capazes de indicar a solvabilidade da PME, a sua capacidade de
gerar meios libertos e a sua capacidade para cumprir o servico
de divida e honrar os compromissos assumidos. O Bll, com a
introducao de novos conceitos, relegou um pouco para segundo
plano esta analise da capacidade economica e financeira da
PME.

Exito do

Negocio

Traduzido no aumento do volume de vendas e prestacao de
servicos que pode ter na sua base a constante implementacao
de novas tecnologias, de novos procedimentos, a viragem para
comercializar em mercados emergentes e a adaptabilidade da

capacidade produtiva.

Capacidade

para Cumprir

E de extrema relevancia aferir se a PME registou eventos de

incumprimento e se consegue libertar meios que permitam

Servico de . . . -
o claramente cumprir o servico de divida em tempo util.
Divida
Jiménez, Salas e Saurina (2006) e Ono e Uesugi (2009) referem,
por sua vez, que o uso conjunto de garantais fisicas e pessoais
Colateral

pode impactar positivamente na relacdo entre mutuario e

credor, diminuindo o risco de crédito.

No ponto seguinte procede-se ao estudo empirico que permita analisar qual o “Efeito Bl -

Efeito Basileia II” na concessao de crédito a PME portuguesas, nao obstante o papel dos varios

determinantes do risco de crédito acima explanados.
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3. Dados, variaveis e metodologia

3.1. Dados

Devido ao sigilo bancario, revelou-se impossivel obter uma base de dados com um numero
significativo de contractos de empréstimo que suportasse todo o estudo tedrico
anteriormente explanado. Optou-se e seguindo o estudo de Rosman e Bedard (1999), por
convidar 12 colaboradores de uma IF portuguesa a estruturarem um empréstimo, tendo por
base a sua experiéncia e pratica diaria, definindo todas as caracteristicas do mesmo,
obtendo-se assim uma base de dados de conveniéncia. Solicitou-se ainda que o empréstimo a
criar correspondesse a determinado ano, entre 1 de janeiro de 2006 e 31 de dezembro de
2012. S6 assim seria possivel avaliar o potencial “efeito de Basileia II” no montante de crédito

concedido as PME.

Obteve-se assim uma base de dados composta por 56 contractos de empréstimos, concedidos
a 56 diferentes PME, dos diversos setores de atividade, e cuja natureza da informacao obtida
inclui atributos comummente utilizados pelas IF nas normais decisdes de concessao de crédito
(e.g., Gombola e Ketz, 1983 e Rosman, Lubatkin e O’Neil, 1994).

A opcao por estudar contratos de crédito a PME justificou-se pelo facto do tecido empresarial
portugués ser eminentemente composto por empresas de pequena e média dimensao - de
acordo com o estudo do Instituto Nacional de Estatistica, “Empresas em Portugal, 2010”, as
PME portuguesas representam 99,9% do tecido empresarial portugués. Teve-se pois presente a
definicao europeia de PME: “uma empresa que emprega até 250 trabalhadores, cuja
faturacao é inferior a 50 milhdes de euros e cujas formas juridicas sdo Sociedades por Quotas

ou Sociedades Andnimas” (Recomendacdo da Comissao de 6 de maio de 2003 - 2003/361/CE).

Para cada contrato de empréstimo, a base de dados inclui o montante concedido, o ano de
formalizacao da operacao, a maturidade da mesma, o tipo de taxa, o indexante e o spread
associado. Considera-se também que nenhum das observacdes registou qualquer tipo de
evento de incumprimento (i. e. ndo registou nenhuma prestacao vencida e nao paga). Quanto
a indicadores economicos e financeiros, foram disponibilizados os valores do ativo total, do
volume de negocios, da autonomia financeira, do cash-flow liquido e da liquidez geral. De
ressalvar ainda que nenhum dos contractos de empréstimo analisados corresponde a linhas de
crédito especificas, disponibilizadas a um grupo especifico de clientes. Consideraram-se
contractos de crédito genéricos, acessiveis a qualquer PME, independentemente das suas

caracteristicas especificas e do setor de atividade em que atua.
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3.2. Variaveis

Com o objetivo fundamental de analisar o efeito da introducao do BIl no montante de crédito

concedido as PME, este estudo define como variaveis:
Variavel Dependente

Seguindo a orientacdo de Freixas (2005), foi definida como variavel dependente o [logaritmo

natural do] montante de crédito concedido a uma empresa, em euros.
Variaveis Independentes

A literatura sugere que para além das variaveis econdémico-financeiras, devem também ser
incluidas variaveis qualitativas (e.g., capacidade de gestdo, atitude da direcdo, inovacdo
tecnologica - Grunet et al., 2005), para analisar os efeitos da introducdo do BIl no crédito a

conceder as PME.

Porém, apesar da relevancia dessas variaveis qualitativas, a base de dados utilizada nao as
contempla, pelo que as mesmas ndao podem ser incluidas no presente estudo, o que constitui
uma limitacdo deste. Assim, como varidveis independentes consideram-se dois grupos
diferentes: i) caracteristicas economicas e financeiras das PME, ii) relacionamento bancario e
iii) “Efeito BII”.

Assim, como caracteristicas,

i) Economicas e financeiras das PME, define-se:

a. Dimensao da Empresa

Como dimensao da empresa este estudo usa o Ativo Total Liquido (e.g., Peltoniemi, 2004). E
de prever que existe uma relacao positiva entre a dimensao da empresa e o valor que a
mesma tem contratualizado e esta centralizado na CRCBP, ceteris paribus. Esta variavel foi

logaritmizada.
b. Volume de Negocios

Tal como Wu et al. (2007) e Brick et al. (2007), o presente estudo recorre ao logaritmo
natural do volume de negocios para dimensionar a atividade operacional de uma PME. De
referir que se considera Volume de Negocios como a soma das vendas com as prestacdes de
servicos, e é previsivel que exista uma relagao positiva entre esta variavel e o montante de

crédito concedido, ceteris paribus.
c. Autonomia Financeira

0 racio entre os capitais proprios e o ativo total mede o grau de solvabilidade da PME, isto é,
a sua autonomia financeira. E de prever que exista uma relacao positiva entre o valor
financiado e o valor da autonomia financeira, pois maior é o grau de solvabilidade da

empresa, ceteris paribus.
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d. Cash-Flow

A variavel cash-flow liquido mede a capacidade da PME libertar fundos. Estima-se uma
relacao positiva entre o cash-flow e o montante de crédito concedido, pois, quanto maior for
a capacidade da empresa para libertar fundos, menor sera o prazo de reembolso do capital

mutuado, ceteris paribus.
e. Liquidez Geral

Tal como Chéhadé (2003) optamos pela utilizacdo deste indicador para aferir a capacidade da
PME para fazer face as suas responsabilidades de curto prazo, constituindo, por isso, um teste
de solvabilidade de curto prazo. Ceteris paribus, quanto mais elevado for este racio, maior a
solvabilidade de curto prazo da empresa, ou seja, € expectavel que se verifique uma relacao
positiva entre este indicador e o montante de crédito concedido. De referir que é desejavel
que o racio ultrapasse pelo menos o valor de 1: significa, pois, que a empresa tem, pelo

menos, ativos liquidos para fazer face as responsabilidades de curto prazo.

ii) Como caracteristicas do relacionamento bancario considerou-se

a. Relacionamento Bancario

O montante de crédito concedido a determinada PME pode depender diretamente do
comportamento bancario dessa entidade nos Ultimos meses ou anos. Na realidade, um
desadequado comportamento pode transmitir sinais das mais diversas dificuldades. Neste
sentido, Ongena e Smith (2000) definem relacionamento bancario como uma ligacdo entre
uma IF e o cliente, que vai para além da execucao regular de transacdes financeiras simples e
anonimas. Degryse e Ongena (2001) entendem o relacionamento IF-PME como uma “interacao
proxima e continua” entre uma empresa e um banco, que proporciona ao banco financiador a

reducdo da assimetria de informacao subjacente a relagao de financiamento.

Dai que o relacionamento bancario comporte alguns inconvenientes que afetam tanto a IF
como a PME financiada, conceito este que Boot (2000) resume como “soft-budget constraint
problem” e “hold up problem”. O primeiro termo explica a maior facilidade que a IF tem em
conceder crédito a PME, baseada na recolha e analise regular de informacao. O segundo
termo advém do monopdlio informacional que a IF desenvolve e que podera traduzir-se na
pratica de prémios de risco (spread) mais elevados e que nao correspondam diretamente ao
nivel de risco apresentado pela PME (Greenbaum et al., 1989; Sharp, 1990, Rajan, 1992 e von
Thadden, 1995).

Por limitacoes da base de dados utilizada, o relacionamento bancario vai ser avaliado pelo
prémio de risco, no caso em concreto pelo spread aplicado a operacdo. E, pois, expectavel
uma relacao negativa entre o spread e o montante concedido a PME, ceteris paribus. De facto
e em harmonia com as conclusdes obtidas por Bédué e Levy (1997), Auria et al. (1999) e
Harhoff e Korting (1998), quanto mais uma empresa concentra a seu relacionamento bancario

com uma IF, menos elevado é o spread do seu financiamento.
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iii) Efeito Basileia Il

Para testar o impacto de Bl na concessao de crédito as PME definiu-se uma variavel dummy
em funcado do volume de negdcios. Seguindo as orientacdes do QIS3 e de Tanaka (2003),
subdividiu-se a amostra utilizada em dois grupos distintos. Assim, de acordo com o nivel de

faturacao, obtiveram-se dois grupos de PME:

i) Ao grupo de empresas que apresentava um volume de faturacao superior a 1 milhao
de euros e inferior a 50 milhdes de euros, atribui-se o valor “0”. Esta variavel mede a

existéncia do “Efeito BIl”, prevendo-se diminuicdes em termos de montantes concedidos;

ii) Empresas em que a faturacao que nao se situa no intervalo atras referido, [1 M €, 50
M €], atribui-se o valor “1”, pois estas empresas nao se enquadram na definicdo de PME

apresentada por Basileia Il. O valor de “1” significara que nao existe “Efeito BII”.

A Tabela 5 apresenta as variaveis definidas:
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Tabela 5 - Definicao das variaveis

Fonte: Elaboracao propria

Variaveis Definicdo
Dependente
LNMT Montante de crédito Logaritmo natural do montante de crédito concedido a
concedido uma empresa
Independentes
Caracteristicas Econdmico-Financeiras
LNATT Dimensao da empresa Logaritmo natural do ativo liquido de uma empresa
LNVN Volume de negécios Logantm_o nat.ural do volume de negocios de uma
empresa, incluindo vendas e prestacoes de servicos
AF Autonomia financeira Racio entre o capital proprio e o ativo liquido
CF Cash-Flow Cash-flow: resu‘ltadf) llqu1d9 antes qe deduzidas
amortizacoes e reintegracoes
LIQG Liquidez geral Racio entre o capital circulante e o passivo circulante
Relacionamento bancario
SPR Spread Prémio de risco, o spr~ead aphc;aQo a operacao de
concessao de credito
Efeito Basileia Il
Variavel dummy que assume o valor "0" se o crédito é
EFBII Efeito Basileia Il concedido a uma empresa com volume de negocios que
se situa entre [1M€, 50M€], e "1" em caso contrario

3.3. Metodologia

Para analisar o impacto das variaveis independentes, atras explicadas, no montante de
crédito concedido as PME, recorreu-se ao uso de um Modelo de Regressao Linear Multipla
(MRLM), estimado pelo Método dos Minimos Quadrados (MMQ). O método MMQ tem por
objetivo minimizar os erros, assumindo a estimacdo dos seus parametros com base num
conjunto de pressupostos denominados de pressupostos de Gauss-Markov. Se o modelo de
regressao respeitar estes pressupostos, este € considerado nao enviesado e eficiente

(Wooldridge, 2009). Assim, o modelo a estimar é definido como:

Yi= BO+P1X1i+B2X2i+B3X3i+...+ PkXKi+pi (1)

Onde,

Yi - Variavel dependente;
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B0 - Termo constante;

Bj - Coeficientes ou parametros a estimar, associados a cada uma das k variaveis
independentes,

Xji - Vetores das variaveis independentes associadas a cada observacao (i), sendo i =
1.2,3,...,n observacoes; e

Ui - Termo do erro ou residuo.
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4. Resultados

4.1. Validacao dos pressupostos do MRLM

4.1.1. O teste de representatividade da amostra

Com o objetivo de validar se a amostra recolhida é representativa da populacao, e deste
modo garantir a generalizacao dos resultados obtidos com o presente estudo, recorreu-se ao
uso do teste de hipdteses para verificar se as diferencas existentes entre os valores da
amostra e os valores da populacdao sao devidos ao acaso. Assim, analisou-se o teste de
hipoteses:

Hipotese nula (Hg): Bik=0
Hipotese alternativa (H;): Bik+0
O valor obtido para a estatistica p (teste de hipdteses bilateral pois BKE R) é de 0.04596,

pelo que se rejeita a hipotese nula, assumindo-se que existe uma relacdo linear entre as

variaveis explicativas e a variavel explicada.
A Tabela 6 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis em analise.

A andlise desta tabela revela que o valor médio do montante de crédito concedido ronda os
218 044 M €, para uma média de volume de negocios de 1 900 322 M €. Pela analise da mesma
tabela pode concluir-se que a média das PME paga um prémio de risco (spread) de 4,211%,
situando-se a mediana nos 4,000%.

A Tabela 6 revela ainda que o valor médio da liquidez geral é superior a 1 (1,5190), e que, em
média, a autonomia financeira apresenta um valor de 38,89%, indicando que cerca de 40% dos
ativos das empresas incluidas na amostra considerada sao financiados com capitais proprios.

Tabela 6 - Estatisticas descritivas

Fonte: Elaboracao propria

Média Mediana Min. Max.
Variavel Dependente
MT [M €] 218.044 147.263 3.510 1.000.000
Variavel Independente
ATT [M €] 1.258.303 765.987 46.995 4.895.261
VN [M €] 1.900.322 966.190 1.728 16.155.939
AF [%] 38,89 36,00 13,00 81,00
CF[M€] 131.463 79.589 2.116 826.298
LIQG [%] 1,5190 1,3700 0,5500 5,4200
SPR [%] 4,2110 4,0000 1,0000 11,5500
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4.1.2. Analise da multicolinearidade

Antes de apresentarmos o MRLM, procedeu-se a validacdo dos pressupostos deste modelo.
Assim, e como sugerido por Forestieri e Tirri (2002) e por Peltoniemi (2004), procedeu-se a
logaritzmizacao das variaveis Montante Total, Ativo Total e Volume de Negocios. Desta forma,
diminuem-se as variancias destas variaveis e obtém-se dados mais homogéneos e menos

dispersos.

Analisou-se ainda, e como sugerido por Buyiiksalvarci e Abdioglu (2011), o teste de inflacao
da variancia (VIF), para analisar potenciais problemas resultantes de efeitos de

multicolinearidade.

Da analise da tabela 7 verifica-se que o fator de inflacdo da variancia (VIF), para todas as
variaveis, é inferior a quatro. Tal significa que e, ja que as variaveis independentes estao
pouco relacionadas entre si, ndao existe multicolienaridade e, consequentemente, nao é

necessario alterar o modelo (Montgomery, Peck e Vining, 2012).

Tendo também presente que o valor absoluto da covariancia pode ser alterado de modo
arbitrario através de uma simples mudanca de escala, no caso, mudanca para uma escala
logaritmica, revela-se Util e necessario quantificar em termos relativos a associacdo entre as

variaveis aleatorias atras definidas, ou seja, a correlacao entre as mesmas.

Assim, apresenta-se também na tabela 7 a matriz de correlacdo, de forma a obter um resumo

da correlacao entre as variaveis (e.g., Blyliksalvarci e Abdiogl (2011).

Tabela 7 - Matriz de correlacao

Fonte: Elaboracao propria

VIE 1wt ATT VN AF CF LIQG SPR
MT 1
ATT | 26032 | o 4411 1
vN | 18483 1 93155  0,8099 1
AF | 14806 | g 0556 01470  0,1235 1
cF | 33640 | 04694  0,6627 05906  0,0944 1
LIQG | 18676 | 9 0075  0,2862  0,1328  0,5681  0,1542 1
SPR | 29132 .03141  -0,1212 -0,086¢4 -0,0044 -0,3085  -0,0554 1

A matriz de correlacdo revela, pois, que nenhuma das variaveis esta perfeitamente
correlacionada com a outra. A correlacdo mais elevada existe entre o VN e a ATT,
positivamente correlacionados em 0.8099. De salientar que os valores de correlacao das

variaveis independentes sao inferiores a 0.5, pelo que a multicolinearidade nao é um efeito
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relevante da presente amostra quando comparada com a variavel dependente, corroborando

o valor sugerido pelo estudo levado a cabo por Gujarati e Porter (2010).

4.1.3. Analise dos residuos

Pela analise grafica dos residuos (figuras 4 e 5) verifica-se que para cada variavel, nao se
identifica um padrao definido de comportamento para os residuos, dispondo-se em redor do
valor zero.

Figura 4 - Diagrama de caixa

Faarson rowc s
085 00 05 10

noPE yiEgFB ] Vit ]

EFBZ

Assim, pode-se concluir que os pressupostos do modelo de regressao linear multipla sdo

respeitados, pelo que os coeficientes estimados sao eficientes e nao enviesados.
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Figura 5 - Graficos dos residuos para cada variavel
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4.2. Analise dos resultados

Dado que a adocao do novo quadro regulamentar que rege a entrada do Basileia Il em
Portugal era opcional em 2007, a sua adocao pelas IF apenas se verificou em janeiro de 2008
(considerou-se 01 de janeiro de 2008). Assim, e para analisar o impacto da introducao do
efeito BIl na concessao de crédito as PME, criaram-se quatro subamostras. A primeira
subamostra, corresponde aos contratos de empresas cuja faturacao seja superior a 1 milhao
de euros e inferior a 50 milhdes de euros, no periodo até 31 de dezembro de 2007; a segunda
subamostra, engloba contratos de empresas em que a faturacao que nao se situa no intervalo
atras referido, no periodo apds 1 de janeiro de 2008; a terceira subamostra agrega as
observacdes referentes a contratos cuja faturacao seja superior a 1 milhao de euros e inferior
a 50 milhdes de euros, no periodo até 31 de dezembro de 2007; e, a Gltima subamostra, inclui
as empresas que celebraram contratos reportando um volume de faturacao que nao se situa

no intervalo atras referido, no periodo apds 01 de janeiro de 2008.
Os resultados obtido sao apresentados nas tabelas 9 e 10.

Tabela 8 - Resultados do modelo de regressao, para a subamostra cujo volume de faturacao

varia entre [1 M €; 50M€], considerando os grupos definidos pelo QIS3

Fonte: Elaboracao propria

Pré Basileia Il Pds Basileia Il

B Valor - T B Valor - T
ATT -0,3945 -0,0362 0,8407 3,1590 *
VN 3,3268 1,1530 0,0631 0,4120
AF -0,8939 -0,5990 0,1774 0,0465 *
CF -1,3046 -0,6850 -0,4328 -1,3060 *
LIQG | -6,8551 -0,7280 0,0740 0,1160
SPR 3,2412 0,7670 -0,5090 -0,7860
EFBII | -27,6797 -1,3590 5,1191 1,2860

Nota: *** Estatisticamente significante a 1%; ** Estatisticamente
significante a 5%; * Estatisticamente significante a 10%.

Para o subgrupo de empresas que reportam um volume de faturacao superior a 1 milhao de
euros e inferior a 50 milhdes de euros, os resultados da tabela 8 indicam quer a variavel Ativo
Total, quer a varidvel Autonomia Financeira, reportam um coeficiente positivo e
estatisticamente significativo a 10%, no periodo apds 31 de dezembro de 2007, evidenciando,
respetivamente, que a dimensdo e a estabilidade financeira tém um efeito positivo no

montante de crédito concedido.
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O Cash-Flow, por sua vez, reporta um coeficiente negativo, mas estatisticamente significativo
a 5%. Tal resultado, contrario ao defendido por Tanaka (2003), que argumenta a existéncia de
uma relacdo positiva entre os meios libertos e o montante de crédito concedido, pode
justificar-se recorrendo a propria forma de calculo da variavel cash-flow considerada na base
de dados utilizada, que corresponde ao somatorio do Resultado Liquido, das Amortizacdes e

da Variacao dos Ajustamentos e Provisdes (Marques, 2004).

Apesar das restantes variaveis se revelarem nao significativas estatisticamente, salientando
que apesar de, e como base na teoria, se preverem diminuicoes significativas nos montantes
de crédito concedidos ap6s a introducao do efeito BIS I, a variavel EFBII regista uma inversao

de sinal, passando a apresentar valores positivos apos 31 de dezembro de 2007 (5,1191).

Esta inversao de sinal foi, porém, prevista pelo BCBS (2003) e corroborada por autores como
Saurina e Trucharte (2004), Fabi et al. (2004), Altman e Sabato (2005) e Berger (2006), que
afirmavam que o setor bancario reagiria positivamente a introducao de BIl - a qualidade da
informacao prestada pelas PME aquando do pedido de crédito passaria a revestir-se de um

carater mais verdadeiro e mais objetivo, diminuindo o risco crediticio.

Tabela 9 - Resultados do modelo de regressao, para a subamostra cujo volume de faturacao
ocorre fora do intervalo de faturacao [1 M €; 50M€], considerando os grupos definidos pelo
QIs3

Fonte: Elaboracao propria

Pré Basileia Il Pds Basileia Il

B Valor - T B Valor - T
ATT | -1,4197 -0,8640 -0,2299 -0,4420 *
VN 1,7061 0,6750 -0,3672 -0,6510
AF 2,2574 1,0090 0,0635 0,0470 *
CF -0,6444 -0,5450 1,0282 1,8150 .
LIQG | -0,7084 -0,1940 -0,2400 -0,1440
SPR | -2,8431 -0,9540 -1,6094 -1,3640
EFBII| 8,1445 0,5050 -0,8311 -0,1160

Nota: *** Estatisticamente significante a 1%; ** Estatisticamente
significante a 5%; * Estatisticamente significante a 10%.

A tabela 9 revela que para o grupo que reporta um volume de faturacao fora do intervalo de
faturacao [1 M €; 50 M €], a Unica variavel independente estatisticamente significativa a 5% é
o cash-flow. Sofre uma inversao de sinal, tornando-se positiva no periodo apds entrada em
vigor do Bll, corroborando o defendido por Tanaka (2003), que argumenta a existéncia de uma

relacao positiva entre os meios libertos e o montante de crédito concedido.
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Para estas empresas, os resultados da tabela 9 indicam ainda que quer a variavel Ativo Total,
quer a variavel Autonomia Financeira, sdo estatisticamente significativas a 10%. O coeficiente
negativo associado a variavel Ativo Total revela que a dimensao deixou de ser relevante para
PME cuja faturacao se situa ou abaixo de 1 milhdo de euros, ou acima de 50 milhdes de euros,
enquanto que o coeficiente positivo da variavel Autonomia Financeira revela que a

estabilidade financeira tem um efeito positivo no montante de crédito concedido.

E porém de evidenciar os resultados obtidos pela variavel independente EFBII, apesar do
grupo de observagdes analisadas ndo estar incluido na divisdo recomendada pelo QIS3, e
apresentarem uma faturacao abaixo de 1 milhao de euros, ou acima de 50 milhdes de euros.
De facto, e apesar da nao classificacao, o EFBII é efetivamente visivel apds 1 de janeiro de
2008: estima-se que, em média, um aumento de 1 M € no volume de negdcios destas
empresas implica uma diminuicao de 83,11% do montante de crédito que lhes é concedido.
Apesar de esta ser a relacao esperada e apresentada no Estudo de Impacto Quantitativo 3,
para as empresas cuja faturacao se situa entre [1 M €; 50 M €], revela-se pertinente ressalvar
que existe uma evidente deterioracdo das condicées de crédito concedido as PME nao

classificadas.

No que diz respeito a variavel liquidez geral, mas ressalvando-se que os resultados obtidos sdo
apenas validos para a amostra considerada e é impossivel extrapola-los para a generalidade
dos contractos de crédito existentes em Portugal nos anos de 2006 a 2012, pode pois concluir-
se o valor médio desta variavel é superior a 1 (1,5190), o que significa que as PME constantes
da amostra considerada tém pelo menos ativos liquidos para fazer face as responsabilidades

de curto prazo.

Para convenientemente verificar o ajustamento do MRML adotado em relacao aos valores

observados, recorreu-se ao calculo do coeficiente de determinacao, R%. Assim,

R2=0.73 (2)

De acordo com o valor obtido, afirma-se que 73% da variacdo total da variavel resposta,
montante de crédito concedido, é explicado pelo modelo de regressdao adotado, o que indica

um bastante razoavel ajustamento da reta estimada ao conjunto de dados estudados.

Por ultimo é importante evidenciar que se rejeita a hipotese nula e se conclui que o
montante de crédito concedido é explicado pelas variaveis independentes consideradas, com

um grau de confianca de 95% e com um nivel de significancia de 5%.
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5. Conclusoes finais

O presente estudo tem como objetivo analisar o efeito da introducao do BIl no montante de
crédito concedido as PME portuguesas. Com base numa amostra de 56 contratos de crédito
concedidos por uma das maiores instituicoes financeiras a operar no mercado portugués, e
com base nos resultados do modelo estimado conclui-se que o possivel “Efeito Basileia I1”
apenas se verifica nas empresas nao classificadas de acordo com o QIS3. Assim, em termos
gerais e ressalvando a reduzida dimensao da amostra utilizada, os resultados indicam que a
introducao do BIl ndo degradou as condicdes gerais de acesso ao crédito das PME consideradas

no estudo.

Conclui-se também que a relacdo entre o Ativo Total e o Montante de Crédito concedido se
alterou entre os dois periodos analisados, isto é, antes e depois da implementacdo do BIl,
face a inversao de sinal registada pela variavel EFBII. Estes resultados estdo em sintonia com
os reportados por autores como Saurina e Trucharte (2004), Fabi et al. (2004), Altman e
Sabato (2005) e Berger (2006), que advogam que as IF iriam reagir positivamente ao novo

quadro regulamentar imposto por BII.

Revela-se ainda pertinente concluir que, em média, a variavel Autonomia Financeira
apresenta um valor de 38,89%, ou seja, praticamente 40% dos ativos das empresas incluidas
na amostra considerada sao financiados com capitais proprios. Conclui-se assim as PME

consideradas estao dotadas de relativa estabilidade financeira.

A introducdo deste Novo Acordo de Basileia deu ao conceito de risco de crédito um papel
preponderante, nao s6 em termos quantitativos, mas também em termos qualitativos,
realcando a importancia de aspetos como a inovacado tecnologica, a qualidade e a veracidade
da informacao fornecida as IF e a atitude da prépria administracdo das IF. Esta é, a par com a
reduzida dimensao da base de dados utilizada, a grande limitacao do presente estudo: apesar
da relevancia das variaveis qualitativas, a base de dados recolhida ndo as contempla,

inviabilizando a sua inclusao e o seu estudo aprofundado.

No momento da conclusao desde estudo, Portugal vivencia uma grave crise economica, a par
com uma gigantesca volatilidade do setor bancario. Tal cenario, com maiores ou menores
consequéncias, é de tal forma comum a muitos paises europeus que o Comité de Basileia

iniciou a implementacao do Acordo de Basileia Ill.

Num futuro proximo, o Acordo de Basileia Il estara pois implementado, pelo que, nesta
perspetiva, sera pertinente analisar o efeito destas normas no sistema financeiro, na evolucao
do crédito concedido as PME, na criacdo de moeda e nos seus proprios mecanismos de

transmissao.
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