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PREFACIO

Esta reflexfio é o coroldrio de dois anos de
investigac8o, doze de andlise do crédito ao investi~

mento e oito de docéncia Universitiaria em gest#o.

A sua materializac8io muito se deve ao estimulo
do senhor Professor Doutor Mario Antdnlio Soares

Madureira.

A sua estruturag8o e aprofundamento né8oc seria
possivel sem a orientaglo cientifica e pedagégica do

senhor Dr. Anténio da Cunha Gameira.
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1.1, O OBJECTQ

No decurso dos ultimos anos, os problemas de solvi-
bilidade das institui¢®es financeiras tém assumido extrema
relevancia, conhecida que é a deteriorag#c dos indicadores de

capital (Anexo IJ.

A degradag8o da sclvibilidade encontra-se associada a
assumpgio despropercionada de riscos por parte das

instituig®es financeiras, relativamente & sua capacidace.

Os riscos da actividade financeira s8o pela sua proépria
natureza, muitas vezes de dificil previs8io e controle e
limitada a capacidade de sobre eles agir; N&c obstante a
gestdo  do risco das institui¢des financeiras tem recebido

entre nés pouca ateng3o tedrica.

As andlises sobre os efeitos conjunturais da economia,
ac nivel do risco de crédito, e inversamente do risco de
crédito na economia, também n8oc tém suscitado o interesse que

a sua relevaAncila macroeconémica justificaria.

No entanto nos meios financeiros internacionais estes
problemas tém sido cbjecto de multiplas andalises e

conferéncias, que se multiplicaram apdés a faléncia de grandes




bancos como o "“Penn Square” e o "Continental Illinois" e as
dificuldades de reembolso de elevados montantes de crédite,

por parte dos paises do Terceiro Mundo e do Leste Europeu.

Os governos, as instituigBes financeiras, designadamente
os bancos centrais e as Universidades tém desenvolvido
programas de investigac® com o objectivo de melhorar os
conhecimentos dos factores gue se encontram assoclados com a
deteriorac8o da qualidade do crédito e de estudar métodos de
previs8o, repartig8io, garantia e seguro dos riscos de
crédito, quer ao nivel das instituiglBes quer des sistemas

financeiros.

Em 1982, a Universidade de "Hochenheim" em Sttuttgart
levou a cabo um trabalho de pesquisa de grande envergadura,
dirigida pelo professor Johan Heinrich Von Stein, sobre a

detecg8o precoce do risco de crédite *7,
Em 30/9/82, o Centro de Estudos Financelros de Bruxelas
efectuocu uma conferéncia dedicada ao tema "Risco e

solvibilidade nas institui¢8es financeiras na Bélgica" *=

O risco de crédito n8io € uma caracteristica abstracta da

*1 te monde des calsses d'épargue n2 4/85,
*Z Ravus de la banque, junho 1383.




econonia inventada pelos teéricos, é¢ asantes um vector
permanentemente avaliado e aferido pelo mercado, cuja
qualidade de gestio constitui condigio de exito e

sobrevivéncia das instituig¢@es financeiras.

A investigag8io neste trabalho orienta-se precisamente
para o relacionamento dos riscos de intermedia¢8o financeira
com a solvibilidade das instituic¢@es financeiras assente na

reflex8o sobre os nexos que essas duas realidades suscitam ao

nivel da gestdo.

Constitui assim objecto desta dissertag3o:

(12) Conhecer e identificar os riscos de intermediac8oc e
os factores com eles relacionados, constituindo uma
teia dindmica e complexa, no seio da qual se desen-

rola a actividade das institui¢fes financeiras.

(22) Avaliar a8 importadncia relativa dos riscos no gue
diz respelto & sua incidéncia na solidez das insti-
tuigdes, designadamente ao nivel do seu equilibrio

financeiro,

(32) Analisar os nexos em matéria de gest%o que relacio-

nam 08 riscos de intermediagd3o financeira e a soli-




dez das institul¢8es, reconhecendo & qualidade de

gest8o, um papel fundamental na gest#io dos riscos.




I.2. O METODO

Os riscos variam no tempo, sendo gerados por deter—
minados acontecimentos, politicos, econtmicos e sociais, tanto

no que diz respeito a sua natureza como a sua intensidade.

A relag8o intims dos riscos de intermediag8o com o
contexto da actividade financeira, iIsto é os tragos e os
acontecimentos subjacentes, gque na moderna teorla financeira
s%0 designados globalmente por risco sistemAtico do mercado,
determinou que o primeiro enfoque metodoldgico deste trabalho
se dirigisse para a apreciagdo do ambilente gerador de

incerteza e rimsco da actividade financeira.

E o que se pretende numa perspectiva geral de en-
quadramento no capitule 1I, onde se iratam alguns aspectos
relacionados com a revolugfo industrial, a ev~lug8o dos ciclos
da economia, a instabilidade das wvaridveis monetarias, a
deterioracg8o das estruturas empresariais e ainda 0
intervencionismo, umas vezes limitativo outras protector dos

poderes politicos.

A extraordinédria revolugfico na actividade financeira dos
nosscs dias, alterando as condigles de concorréncia, merecera
também uma referéncia, designadamente, a internacionalizag8o

crescente ns actividade financeira, a desintermedia-
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gBo/"securitizag8o”, a liberalizag&o/ desregulamentacfo, a
automatizac%o electrénica, os novos instirumentos financeiros e

a mutagdo das formas de crédito e de captag#o de recursos.

Analisando o contexto da actividade financeira pretende-
se sistematicamente no capitule III identificar os riscos de
intermediacZc financeira relacionados com a actividade dos

bancos, caixas ecionémicas e instituigBes publicas de credito.

Analisaremos por um lado os riscos ligados &s activi-
dades tradicionals das institui¢®es de crédito como o risco de
liquidez, o risco de crédito *, os riscos de taxa de juro e de
cambio, o risco de transformag8c e o risco operacicnal, e por
outroe lado os riscos de intermediag8io decorrentes das
profundas alterag®es dos mercados monetario e financeiro no

seu processo de internacionalizag8o.

O risco de solvibilidade ou risco global, assume neste
trabalho a importancia relativa ac equilibrio financeiro das
instituig@es de «crédito. Critérios de solidez financeira
envolvem o relacionamento dos indicadores de solvibilidade com

o perfil de risco do "portfolio” e com a taxa de expansdo dos

* 0 termos risco de crédito e gualidade do crédito serfo utilizades frequentemenie 2o longe
deste trabalho em atep¢Oes distintas, Quando falamos de risco de crédito, colocamo-mos "ex~
-ante", ou seja, avaliazos a probabilidade de o crédito ndo vir a ser reembolsade de acor-
do com o contrato; Quando falamos de qualidade de crédito situamo-nos "ex post" e analisa-
ros as dificyldades, de facto, de cobranga do crédite,




e B P e A PP A A s

11

recursos alhelos. Apreciaremos os contributos nesta matéria

desenvolvidos em Franga e nos Estados Unidos.

Pela sua Importéncia crescente, os registes ex-
trapatrimoniais, quer nas operagfes de equilibrio de
tesouraria quer no risco inerente &s responsabilidades exfra-

balango, exigem hoje uma atenc8o especial.

A andlise dos métodos e técnicas de avaliagdo,
limitag8c e gest8c dos riscos de crédito & o assunto do

capitulo IV.

A apreciag8oc da clientela, da sua capacidade de
crédito, do risco inerente, constituil o enfoque mais
tradicional das andlises de crédito das instituicBes

financeiras.

O potencial devedor constitui ele proépric, intrinse-
camente, fonte de risco, autdénoma, nalguma medida, do mercado
e do ambiente que o rodeia. Fundamentar—-se-& na assergdo de
que mesmo num contexto de recessdo econdmica esta ou aquela
empresa consague contrariar os resultados gerais e obtler

adequada "performance" *
q B

* Factores de diferenciacde gqualitativa que conduziram trabalhos de investigagdo como
"In search of excellance® e PINS (Profit Impact of Market Shars
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A utilizag8io pelas instituig®es de indices de risco numa
tentativa de melhorar a detecgdo precoce dos riscos de crédito
parece-nos importante no sentido de complementar as
insuficiéncias das andlises de base financeira e melhorar o

controle dos riscos de crédito.

Pareceu—nos importante introduzir os conceitos do "ca-

pital asset pricing model” na analise do "portfolio"” das
instituicdes financeiras, na dupla perspectiva risco-
rendimento, comoe complemento indispensével das analises

custos—-proveitos.

A politica de crédito como instrumento privilegiado de
gestdo do risco tem um enfoque sintetico nos seus aspectos
conceptuais mais significativos ou seja ao nivel da relaclo

pelitica de risco/pelitica de "marketing".

A qualidade de gestdo e organizagd@ico constitul na
perspectiva deste +trabalho condigfio para as instituic¢fes
gerarem internamente o0s recursos necessarios 4 cobertura dos
riscos assumidos, na asserc8o de que o0 nivel dos capitais

préprios assegura a sclvibilidade financeira das instituigdes.
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Il 0 CONTEXTO DA ACTIVIDADE FINANCEIRA

I1.1 - A REVOLUCAQ INDUSTRIAL

A economia do nosso tempo encontra-se sob tens#o;
indastrias com uma historia de elevados lucros e estabilidade

entraram em declinio,

Transformaqtsés estruturals est8oc a ocorrer a nivel
mundial, quer no plano da distribuigdo e divis8o das
actividades, quer nos ajustamentos dos pregos de bens e
servicos quer ainda no plano das novas tecnologias e da
economia da energia. Estas profundas mudancas est8c a alterar

o ambiente, as nossas vidas e a nossa maneira de pensar.

As industrias de ponta dos anos 50 - petroquimica,
construc#o naval, siderurgia, transportes, electronica - ce-
deram o lugar a informéAtica, & automagdo, & energia nuclear e

a biotecnologla.

Até mos anos 70, os mercados, ©0s processos industriais,

as tecnologias e os produtos revelaram—-se relativamente

estavels,
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Hoje esta situagH8o encontra-se completamente alterada, a
evolugBo tecnolégica é t#o répida que a vida de muitos

produtos industriais é inferior & do préprio investimento.

No caso das novas tecnologias n8o se disp8Se de
referéncias de "performance" do passado psra avaliar a sua

eficécia,

A previs8o dos mercados e a vida dos produtos e das
tecnologias encontram—se rodeadas de malor incerteza do que no
passado, em que os métodos financeiros tradicionais deram
suporte satisfatério as decisSes de financiamento das

institui¢des financeiras.

Actualmente a eficécia destes métodos estd posta em
causa. 0O tempo de reacg¢8o dos mecanismos financeiros revela-se
muito 1longo, face & instabilidade e a0 ritmo de mutag8o
principalmente da actividade industrial. A capaclidade das
empresas reagirem & inovag8o e & mudanga, a sua flexibilidade,
n&o pode ser avaliada somente com base nos indicadores
financeiros, requerendo uma avallag8o mals completa e
integrada, apoiada na experiéncia e na capacidade de

identificar os riscos possiveis de mudanga.
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IT.2 — OS CICLOS DA ECONOMIA

O risco de crédito varia de acordo com os movimentos
ciclicos da economia, aumentando de intensidade nos periodos

de recess8o-depressio.

Revela a experiéncia, porém, que 0s Incidentes enm
matéria de crédito, principalmente nas operagfes de retalho,
comecam tipicamente a crescer antes da fase de contracg8e do
ciclo. Também o aumento do nUmero de faléncias de empresas

tem uma longa histéria de preceder as depressfes da economia.

Escrevendo & propésito do papel da qualidade do creédito
na grande depress8o dos anos 30, o economista "Geoffrey More"
considerou ¢ e a deterioragdoc da qualidade do crédito tomou
lugar nos anos 20, em pleno perfodo de expans8o econdmica. O
referido economista considerou ainda que essa deteriorag8o
teve um papel Importante no aprofundamento e amplitude da

crise que se lhe sucedeu.

As variagBes ao nivel da intensidade do risco e as
restric®es em matéria de crédito tendem a acentuar a expansdo
ou a contracg8o do ciclo econémico. As variag@es nos padrbes e
condi¢des de concess3o de crédito reforgam as variagdes
ciclicas do investimento, estimulando e ampliando as

oscilagBes da actividade econdémica.
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E nesta medida, e numa perspectiva macro-econdmica, que

a gest#o do risco de crédito & uma moeda com duas faces.

Se nos pericdos desfavoraveis da economia o risco de
deteriorag8c do crédito aumenta afectando o equilibrio e a
iiquidez do sistema financeiro, também a concess#o de crédito
numa base conservadora e restritiva pode conduzir a niveis de
produgdo, emprego e rendimento excessivamente baixos,

contraindo o desenvolvimento da economia.

As institui¢8es financeiras desde que em sintonia com o
ambiente e o ciclo econdémico tendem a orientar a sua actuagdo,
em func8oc da fase do ciclo.

Vamos considerar para o efeito quatro fases:

~ Depressao;

- Recuperacg#o;

- Expans#o; e,

- Recessfo.

13_FASE: Depressé#io

Esta fase do ciclo tem as seguintes caracteristicas:
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— Capacidade oclosa e desemprego;

- Contracg8o dos mercados;

- Falénclas;

- Preocupag8es das empresas ceniradas na liquidez, redu-
¢80 de custos e de existéncias.

- As empresas procuram reduzir o endividamento bancéario

e adiam projectos de investimento.

Nesta fase de depressfo, o excesso de liquidez das
institui¢Bes financeiras corr6i as quotas de mercado, gerando-
se tendéncias para aceitar maus negdécios. As exigéncias em
matéria de gestdio colocam—se relativamente a um maior controle
da qualidade de «crédito e mais prudéncia em matéria de

concessio de crédito.

E nesta fase do ciclo econdémico que verdsieiramente a

solidez das instituigBes de crédito & colocada a prova.

28 FASE: Recuperag8o

— Aumento da produtividade e da rendibilidade das empre-
sasj

~ Aumento do activo circulante das empresas;

— Maior liberalizag8io em matéria salarial;

- Elevac8oc das despesaé de consumo;

- Desenvolvimento de oportunidades;
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- Relangamento do investimento;

- Aumenta o recurso ao crédito comercial.

| A concorréncia intensa pressiona os bancos para maus
. negoclos; face ao excesso de liquidez o volume de crédito

. tende a elevar-se e as taxas de juro tendem a subir.

38 FASE: Expansdoc - "Boom"

- Desenvolve-se o potencial de crescimento da economia
através de aumento da produc#o de bgns e servigos;

- As encomendas € 0S DPregos crescem;

— As empresas antecipam a constituigio de "stocks";

- Crescem as necessidades de capital circulante;

- Aumentam as press8es salariais;

- Desenvolvem—se tensBes inflacionistas;

— Baixa a taxa de crescimento da produtividade;

- Aumentam os custos unitarios de producéo;

- Contraem-se as margens brutas de expleragdo;

~ As taxas de autofinanciamento tendem a declinar;

= Aumentam os custos de substituigBoc quer de equipamen-
to quer de "stocks";

— Empolamentc dos lucros (efeito inflag8o nas existénci-
asl;

| - Baixa a liquidez empresarial;

~ Aumenta o recurso a empréstimos de tesouraria,
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Na fase de "Boom" da economia, as instituig8es vivem em
franco optimismo, aumentam os montantes do crédito, a politica

é de "market oriented" e de crescimento a todo o prego.

Os gestores podem tender a perder a capacidade de
julgamento em matéria de qualidade de crédito, dependendo o©
equilibric de tesouraria excessivamente dos reembolsos do
crédito, no entanto a boa gest#o indica que mesmo nesta fase
os gestores devem exercitar a prudéncia, assumindo particular

importéancia a detecg&o precoce de maus clientes.

428 FASE: Recessdo

- QO crescimento econémico baixa;

- Calem as encomendas;

- Cortes na produg8o;

- A pressfo sobre o activo circulante dificulta o paga-
mento das dividas das empresas;

- Endurece a estrutura salarial;

~ A politica monetdria gera condigles restrictas de cre-
dito;

- Frustrac8io com as medidas anti-inflacionistas;

- Crescem as taxas de juro.

As instituic®es financeiras racionam o créditc para

preencher prioritariamente as necessidades dos clientes
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habituais, restringindo o crédito a actividades financeiras,
aquisig#o de acg¢des, especulagdo e economia doméstica. Aumenta
a rigidez nos padrBes de concess8o dos créditos que se torna
prudente e selectivo e por outro lado aumenta a flexibilidade

no reembolso e nas moratdrias,
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11.3 - A INSTABILIDADE MONETARIA

A evolug8o, no inicio dos anos 70, para um regime de
taxas de cambio flexiveis, na sequéncia da derrocada do

sistema de Bretton Woods, teve como corclarioc um aumento dos

‘riscos de cambio nas trocas internacionais de bens e servigos,

quer para as empresas, dquer para 8s instituig¢®es financelras.

A inflag#8o, as oscilagdes pronunciadas e repentinas das
taxas de juro, ampliaram o risco das condi¢Bes gerais da
actividade financeira, conferindo & iIncerteza o lugar de

primeiro adversario do crédito.

A gest3o do risco de crédito, tornou-se tarefa centiral
da actividade bancaria designadamente ao nivel da
identificacBc e avaliagdo dos diferentes factores de risco na

asfera monetaria.
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I11.4 -~ A DETERIORACAO DAS ESTRUTURAS EMPRESARIAIS

O abrandamento geral da actividade econdmica e a
recessdo dos ultimos anos colocaram . luz do dia

desequilibrios em numercsas empresas, conduzindo a processos

de insclvéncia & faléncia.

Desenvolveu-se em larga escala um ciclo de

empobrecimento liquidez insuficiente = endividamento -

insolvéncia.

No entanto, as dificuldades de liquidez das empresas
eram muitas vezes acompanhadas da apresentagéo de lucros
nominais, resultantes do efeito deformador (ilusfo monetiriad

da inflag8%o0 sobre as contas sociais,

A sobrevalorizacg8o dos resultados resulta fundamental-
mente do facto de as amortizag®es do imobilizado e o custo das
matérias—primas serem calculados A partir de valores de
aquisig8o e ndo de substituig¢8o., 05 lucros nominais vieram em
consequéncia a ser tributados ou distribuidos em prejuizo do
activo real das empresas, agravando as dificuidades de

liguidez.

0 endividamento excessivo das empresas para além da sua
capacidade financeira teve um papel determinante nas

estruturas empresariais. Em ambiente favoravel, o recurso ao
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endividamento pode revelar-se proveltoso, desde que os
capitais investidos a longo prazo tenham uma rendibilidade
superior ao custo dos empréstimos. Este efeito de alavanca
joga em sentido inverso logo que as taxas de rendibilidade
caiam abaixe do custo dos empréstimos, © que ocorre com
frequéncia em fases de recessdo da economia, tornando-se o
excesso de endividamento factor de debilidade das empresas,
agravado pela acentuag8o dos constragimentos econdmicos e

soclais.

Um estudo realizado pele Tribunal de Comércic de
Bruxelas* identificava trés causas fundamentais na origem da

faléncia das empresas:

- Uma insuficiente adaptagfoc dos seus dirigentes a evo-
lug&8o rapida do mundo dos negocios. Se os erros de
gest8o podem ser facilmente corrigidos em pericdo
de expans8ic, tornam-se rapidamente fatais em periodos

de crise;

— Insuficiéncia de caplitais préprios; certas empresas i-
niciam mesmo as suas actividades com um defice de

capitais préprics;

* Revue de la banque, n@ 6/78 (p, 417/426),
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- Inadequag8o das estruturas Internas de organizagdo,
sem planeamento, objectlivos ou orgamentos de tesou-
raria e com um deficiente conhecimentc do ambiente e
do mercade no gqual a empresa desenvolve a sua activi-

dade.

|
|
|
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I1.5. O INTERVENCIONISMO DOS PODERES PUBLICOS

O poder de decisfio dos dirigentes das instituig8es
financeiras encontra-se singularmente limitado pelos

constragimentos impostos pelas autoridades de tutela.

Para os ministros das finangas, os bancos s8c geralmente
os instrumentos favoritos de politica econdmica,
designadamente de politica monetéria quer no combate a

infla¢8o, quer na defesa da moeda ou do saldo externo.

Fubora a obrigag8io de respeitar certos coeficlentes
(liguidez, solvibilidade) n#8o seja senﬁol em boa medida, a
codificag8c de regras da sabedoria bancaria, o aparelho
financeiro e muitas vezes constrangido em fung8o de
preccupacdes externas a sua propria gest8o, a adoptar regras e
critérios varidveis com a conjuntura ou os conceitos tedricos

das autoridades de itutela.

Umas vezes, a interveng8o dos poderes politicos traduz-
se na adopg8io de critériocs de 1incidéncia restritiva na
actividade financeira (reservas monetérias, enquadramento do

crédito, titulos de divida publical.

Outras vezes, as autoridades exercem press8o sobre os
melios financelreos a fim de obter o relaxamento em matéria de

reembolso de crédites cu a interveng8o financeira em empresas
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ou paises cuja situag8o econdtmico—-financeira o nfo

justificaria; & o chamado crédito polfitico.

Os bancos centrais vivem ainda presos ao dilema de
permitir aos bancos actuar livres de restri¢gdes e de
simultAneamente manter o controle da situa¢g8o monetaria, um

dilema ainda por resolver.
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I1.6. A INTERNACIONALIZACAQ

Até aos anos 50, as operagles financeiras inter-
nacionais, como as que se relacionavam com O comércio externo,

eram efectuadas pelos bancos a partir de territodrio nacional.

Na década de 60 e principalmente na de 70, os bancos
europeus, americancs e Japoneses instalaram-se nas principais

pragas financeiras, acompanhandoc os sSeus clientes.

Muitos bancos desenvolvem hoje uma actividade
fundamentalmente nos mercados estrangeiros, onde abrem

filiais, participando cada vez mais nos euro-mercados.

A internacionalizac#o do crédito encontra-se intimamente
ligada a expans8io e ao dinamismo do mercado das eurodivisas
que tem constituido um dos acontecimentos mais espectaculares

nos mercados monetario e financeiro das duas ultimas décadas.

O mercado das eurcdivisas, principalmente eurcdélares, ¢
enorme, complexo, filexivel e adaptdvel &s necessidades de
financiamento internacicnais, tendo—-se desenvolvido nas

seguintes direcgdes:

- Financiamento de grandes projectos de elevado nivel de

risco;
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- Financiamento de importag8es, défices orcamentais e

balanga de pagamentos;

- Financiamento do comércio internacional; e,

- Financlamento de investimento directo e indirecto no

estrangeiro,

Compreende—se a preocupag8o das autoridades monetéarias
que véem no créditfo internacional uma limitag8c séria da
eficacia da sua politica monetaria nacional. E compreende—se
também a sua iquietude de ver desenvolver—-se através do
mercadc monetario paralelo das eurodivisas uma fonte e um
sistema de criagfo de liquidez internacional com o seu préprioe

multiplicador de crédito e de moeda desconhecido.

Referimo-nos aqui a tens#3o entre mercados nacicnal e

internacional, entre integragdo e estabillidade do mercado.

A solugdio desta tens8o e um problema da nossa €poca que
ultrapassa largamente o quadro do crédito e da peolitica

monetéria de cada pais.

Os fendémenos de internacionalizagdo e desintermediag&o e
a procura de ao nivel dos recursos e das aplicagBes realizar
economias de escala conduziram as instituigdes financeiras a

politicas de concentrag8o. A actividade bancaria consequente a
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nivel internacional tem também exigéncias em matéria de
dimenséo, o que em conjunto com O desenvelvimento da
concorréncia tem pressionado as institulgfes no sentido da

concentrag8o,

Os bancos mais pegquenos procuraram suprir insuficiéncias
de dimens8oc através da constitulgBo de consércios bancaries o
que tem interessado também os grandes bancos por raz8es de

repartig8o do risco em determinadas opera¢8es e mercados.

Por outro lado as exigéncias das clientelas desen-
volveram—se no sentido de os instrumentos financeiros
responderem mais cabalmente as suas necessidades, surgindo no
mercado produtos e actividades como © "factoring", o "leasing"
o "trust banking” e outros, orientando-se as instituigBes para
uma oferta cada vez mails diversificada de servigos financeiros

e nic financeiros.

A méxima expressfo desta orientagdo ¢ o desenvolvimento

de conglomerados financeiros.
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171.7. A _DESINTERMEDIAGAO E A "SECURITIZAGCAO" *

Os utilizadores de fundos, designadamente as autoridades
nacionais, as multinacionals e as empresas procuram financlar-
se cada vez com mais frequéncia nos mercados de capitais,
prescindinde dos créditos bancarios, dirigindo-se directamente

sos detentores de fundos principalmente nos euromercados.

Este fenémenc veio alterar o papel tradicional dos
bancos que passaram também a desempenhar a fung#o de peritos
nos mercados financeiros, organizando as operag¢fes e colocando
também & disposigB#o dos clientes linhas de crédito, caso ©os

titulos emitidos ndo sejam tomados na totalidade.

A desintermediac8o e a "securitizagdc" € em boa parte
consequéncia da press8o dos agentes economicos em geral que
procuram servigos e instrumentos cada vez mais sofisticados e

diversificados.

* "garyritization’
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11.8., LIBERAL IZAQ&”Q[QESREGQLA@ETAQ&Q

A desregulamentag&o, embora de forma desigual, tem-se
manifestado em quase todos os paises, resultando da press#o
das forgas do mercado ou dos compromissos politicos no sentido

de preservar regras de concorréncia econtmica.

Nesta perspectiva as instituig8es financeiras tém também
possibilidade de actuar em todos os dominios da actividade
bancaria. A entrada dos bancos na bolsa como intermedidrios, a
criac¢do de certificados de dep6sitos e de outros instrumentos
dos mercados monetario e financeiro vieram coniribuir também

para maior liberalizag8o do mercado,

No entanto, se por um lado © mercado se alargou e
diversificou acompanhando a mutacdo acelerada da actividade
financeira, por outro a liberalizag8o/desregulamentagdo
arrastou um aumento de concorréncia gerando aquilo que em

Franga se designa por “sur bancarization®.
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I1.9. A AUTOMATIZA

Possibilitando a efectivag8c em tempo real de célculos
financeiros complexos, a tecnologia electirodnica veio permitir
a utilizag8c de novos Iinstrumentos financeires. As novas
tecnologias diminuiram custos e tornaram mais eficaz a gestdo
de tesouraria e a contabilidade em geral. Permitiram ainda
melhorar os servigos dos bancos de retalho através da
transferéncia electrénica de fundos e dos sistemas de

pagamento (cart8es de crédito, bancarios, etc).

O "home - banking" apoiade na informatica, na e-
lectrénica e nas telecomunicag®es vira num futuro proximo

alterar muitas das concep¢®es em matéria bancaria.

0O tratamento electrénico de dados associados a activi-
dade bancaria veic contude introduzir novos tipos de riscos,
designados por riscos operacionails, que nos merecerdo uma

referéncia noutro capitulo deste trabalho.
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IT.10. MUT O DO CREDITO E D CURSOS

A outorga de crédito ¢ um processo dindmico em movimento
perpétuo e adaptag8o constante, sob influéncia das
necessidades da economia, da inovag@o na actividade bancéria e

da interven¢®o dos poderes pdblicoes,

No ambito do crédito bancario comercial as operagdes de
tesouraria (créditos em conta corrente, descobertos, etc)
tém-se desenvolvido a um ritmo superior ao das operagSes de

desconto.

Esta inovag8c implica uma perda de liquidez relativa por
parte dos bancos, incitando-os a obter compensag8o para os
inconvenientes decorrentes do prazo e da utilizag8o ilimitada
dos créditos de tesocuraria. E o caso das operagl@ies sobre
depésitos a ordem ou a prazo, créditos sazonais de campanha,

créditos sobre facturas, créditos rotativos "roll over".

O crédito ao investimento que durante os ultimos anos se
tornou uma importante fonte de financiamento das empresas tem
sofrido também profundas modificagfes. A outorga de credito
tenderd cada vez menos a ser uma operagdc uniforme de caracter
repetitivo, O=s montantes solicitados 530 frequentemente
importantes e a realizaglo dos programas de investimento

estende-se muitas vezes por periodos longos.
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Estes factores exigem, principalmente a nivel interna—
cional, férmulas especiais de repartig8io do financiamentoc e do

risco {(créditos em consércio ou sindicados),

0 financiamento segundo férmulas de "leasing" mobiliario
ou imobiliadrio ¢, em esséncia, uma diversificac8o do crédito
ao investimento, registando em todo o mundo um desenvolvimento

acelerado,

Os recursos das instituig¢Bes financeiras eram outrora
fundamentalmente constituidos, para alem dos capitais

proprios, por depdsitos a ordem ou a muito curto prazo.

Hoje esses recursos assumen formas multo diversificadas
e o seu prazo alargou-se, deptsitos a prazo, depdsitos de

poupanga, obrigag8es de caixa, certificados de depédsito.

A durag8oc média do conjunto desses recursos & maior,
logo tembém mais estavel, o seu custo ¢ porém mais elevado. A
massa global de fundos de terceiros tem crescido
constantemente e 8 sua expansdo constitul factor de
estabilidade. O perigo de uma retirada maciga e brutal no
decurso de uma crise de deflag8c monetdria €& muito menos

provavel do que ha quarenta anos.
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0 alongamento do prazo médio dos recursos incitou os

bancos comerciais a interessarem-se

pelo

crédito

ao

investimento, expondo-os a riscos mais elevados e aumentando a

importaAncia dos capitais proprios.



I1.11. NOVOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS
II.11.1. © MERCADO DAS EURODIVISAS

' Os eurocréditos desenvolveram diversas formas, das quais

#

subl inhariamos:

- O crédito rotativo ("credit revolving">, de prazo
renovdvel e taxa de juro variavel, langa uma ponte
entre o curto e o médio prazo, permitindo ac toma-
dor de fundos endividar-se quando achar oportuno e
efectuar o reembolso quando quiser, o que atribui uma

grande flexibilidade a este tipo de crédito.

- Linhas de crédito a meédioc prazo ("back up line" ou
"standing facility") servindo de garantia para cutras
formas de financiamento como titules aoc portador nego-

ciaveis a curto prazo ("eurocomercial paper™?,

As "euronotes"* s8oc outro pilar do mercado das

e o 4 L T e

eurodivisas, realizando-se sob a forma de emiss8o publica,

B e 3

organizada geralmente por um sindicato de bancos

R

internacionais e essencialmente utilizadas pelos tomadores de

fundos com um "rating" elevado (multinacionals e organismos

A

governamentais) para as suas necessidades a longo prazo.

g, A AR T A 2%

* & traducdo mais préxica poderd ser europrosissérias,

i |
:
i
]
s
i
i




38

Este mercado nos ultimos anos conheceu uma evolugHo

caracterizada por:

- Tendéncla para redug8io do prazo com a durag8o média de

7 anos;

- Aumento consideravel dos titulos a taxa varidvel
(FRN) - "Floating rate notes" paralelamente a emissfes

a taxa fixa.

Mercado das "euroncotes"

*délares™ (1027

Divisas 1982 1983 1984 1985 1986
Dollar U.S. 41,2 39,2 65,2 96, 2 121,6
Deutsch Mark 3,2 4,0 4,3 6,7 17,1
Qutras 4,9 6,9 12,1 28, 4 85,8
Total 50,3 50, 1 81,6 131, 2 224,5 :

Fonte: OCDE (1882 - 1986)
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Titulos a taxa varidvel (FRN)

*"délares" (10>®

Anos 1880 1883 1984 1986

Montante 5 15 28 48, 4

Fonte: Euromoney (1980 — 86)

As (FRN) titulos a taxa variavel (revista de 3 em 3 ou
de 6 em 6 meses) em que as taxa base & a LIBOR, a PIBOR ou a
PRIMERATE, exerceram uma certa atracg®o nos investidores,
designadamente as instituigles financeiras cujas politicas se
orientam para uma optimizag8o da liquidez e da flexibilidade

dos seus activos.

Trés factores vieram porém contribuir para o©

aparecimento de outro tipo de instrumentos financeiros:

- Sob a press8So dos tomadores de fundos e segundo a letl
da procura e da oferta, as margens de intermediag8o
tém baixado nos utiltimos anos tornando as operacgdes

menos atractivas para a maicor parte dos bancos;

- As (FRN), titulos a taxa variavel, n8o apresentavam

a flexibilidade requerida pelos tomadores de fundos,
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dado cbrigarem & utilizag3o da totalidade do produto
da emiss&o, mesmo que as necesslidades de financliamento

! assumam forma esporéadica ou eventual.

Também o facto de os bancos nos eurocréditos assumirem
simultaneamente os riscos do financiamento a c¢urto
i prazo e os riscos do crédito a médio prazo, torna os

il encargos mais pesados.

- Desenvolvem—se paralelamente o mercadc de titulos de
‘ tescouraria {(euronotes) que permitem ao emitente obter
financiamentos mais baratos e mals flexiveis com ven-

cimentos de 3 ou 6 meses geralmente.

! 0O mercade das "eurcnotes"™ em volume

i "délares" (10«

i Emitentes 1981 1982 1983 1984
: Entidades scberanas 700 856 650 8355
! Sociedades 100 605 320 7181
; Bancos 490 745 2425 2480
g Supranacionais 100 100 - 500
‘ Total 11390 2306 3385 | 18526

1
[
4
[
E Fonte: La revue du financier n2 54/87 (p. 26/36)
|
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Ne de operagles colocadas no mercado das "euronotes"
Emitentes 1981 1882 1983 1984
Entidades soberanas 5 10 3 16
Sociedades 1 5 3 37
Bancos 6 9 15 31
Supranacionais 1 1 - 2
Total 13 29 21 86

Fonte: La revue du financier n2 54/87 (p. 26/36>

A emiss80 de "euronotes" ¢ na maior parte dos ca-
sos garantida por uma "back up line" ou stand by credit" ou

uma RUF.

Os novos instrumentos desenvolvidos peloc mercado, tendo
cada um deles especificidades em termos de montagem e tecnica
de colocag8o, possuem porem um trago comum, Ou seja a
dissociacBio entre a garantia dos fundos a médio prazo e OS
financiamentos prépriamente ditos a curto prazo, fung@es que

geralmente s8o asseguradas por intervenientes distintos.

Vamos abordar sucintamente as caracteristicas principais

destes novos instrumentos, "RUF", "NIF" e “"MOFF"*.

* RUF -~ Revolving underwriting facility,
* NIF - Note issuance fatility,
* MOFF - Multiple option funding facility,
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L1] B.I—J-Ell

Um chefe de fila ("facility agent") constitui um grupo,
designado por "Underwriting group”, gue garante a
disponibilidade de fundos a médio prazo (5 a 7 anos) mediante
s cobranga de uma comiss8o. Esta operag8o permite que ©
tomador possa contrair empréstimos de curto prazo através da

emiss8o de titulos de tesouraria Y"ouronotes”,

O chefe de fila como agente exclusivo tem a
responsabilidade de colocag8c destes titulos Junto dos
investidores, comprometendo—-se os membros do "Underwriting

group” a tomar firme os que ndo puderem ser colocados no

mercado.
Estrutura de uma operacg#o RUFE
Tozador taitente ‘ Sucesso Invesiidores
financianento | de "euronotes” Agente —= da operagde de
2 nédio de curto para de curto
prazo prazo I colocagds colocagdo prazo
Pedido Eavantia? Liquidez f Mo
de da ope- para a e~
Financiamento ragio #issdo de
suronotes

garantes




Fag v

|
i

43

Os tomadores de fundos, governos, organismos de Estado,
institui¢c@es financelras ou empresas privadas devem satisfazer
as exigéncias de credibilidade de dois tipos de credores, Por
um lado, 0s investidores de curto prazo, potenciais
compradores de titulos de tesouraria. Por outro lado, o0S

garantes no médio longo prazo.

A entrada duma empresa neste mercado melhora regra geral
a sua imagem e © Seu vrating" permitindo-lhe aceder com malis

facilidade aos mercados financeiros.

Uma "RUF™ permite a0 tomador/emitente dispor de fontes
alternativas de financismento e incorporar opglies como "swing-
line® e “crédit-relais” dificeis de negoclar no quadro dum

crédito cléssico.

O0s garantes, quase Semmpre grandes bancos interna-
cionals, ac participarem numa operagdo " RUF" obtém as

seguintes vantagens:
- Diminui¢8o do risco -

Desde que os titulos sejam colocados, os garantes niéo
correm nenhum risco. Tambéem a probalidade de que ©
garante seja chamade a refinanciar é mais fraca numa

“"RUF" do que no eurocrédito tradicional. Em muitos

casos, © contrato estipula condigBes (taxa de Jjuro
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mais elevada) dissuasoras de o tomador fazer apelo

junto dos gerantes para os titulos n8o colocados,

A rendibilidade -

A remuneracg8o do garante sob a forma de comissdo efec-
tua—se sem aumento do activo o que permite melhorar o

rédcio de rendibilidade do activo.

A liguidez -

Desde que o garante avance com os fundos obtém como
contrapartida titulos emitidos pelo tomador para os
quais existe teoricamente um mercado secundério activoe
permitindo a todo o momento obter liquidez. Os crédi-

tos rotativos n8o tém a contrapartida de titulos tran-—

saccionaveis.
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Uma NIF permite a participag8o de doils grupos de bancos
na operag8io. Um para garantir a disponibilidade de fundos no
médio prazo (os garantes) e ouiro para assegurar a colocag8o
dos titulos de tesouraria ("tender panel"). A primeira funcg#o
serve os bancos que procuram aligeirar o seu balange e
melhorar a sua rendibilidade. A segunda func8o & destinada aos
bancos desejosos de adquirir activos ou obter notoriedade no

mercado, © que pode interessar bancos de segunda linha.

Nada impede, porém, um banco de ao mesmo tempo ser

garante e membro do "tender panel"”.

Para o tomador a vantagem duma operag#o "NIF" & a de
obter um financiamento de médioc prazo com um custo ligado a

taxa de juro de curto prazo.
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E a estrutura mais flexivel, pols permite escolher em
diversos tipos de empréstimos a curto prazo. Regra geral, uma
*"MOFF" permite ao tomador de fundos wutilizar quantias
importantes em prazos muito curtos, de um dia a uma semana,
com um pré-aviso de apenas algumas horas. Esta facilidade
designada por "swing line" tem por objectivo principal o
financiamento de necessidades imprevisiveis de curto prazo. Ao
utilizar esta linha o tomador deve num prazo minimo (3 a 7
dias) efectuar uma emiss8o de titulos., A parte da "swing line"
relativamente ac montante total da emiss?o varia segundo o©0s

contratos.

Originalmente a "swing 1line" fol concebida come uma
linha de garantia <("back up line") para a emissdoc de

"comercial paper” no mercado americano.
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II.11.2. OS MERCADOS FINANCEIROS A PRAZQ

Os mercados de futuros de activos financeiros
desenvolveram—-se extraordinariamente na Gltima década com o©O

suporte das tecnologias da informdtica e das telecomunicagBes.

O desenvolvimento do mercado de capltals acompanhado da
instabilidade do mercado monetario, originou o aparecimento de
técnicas de cobertura e repartigfio dos riscos inerentes &
variabilidade das taxas de juro, as flutuagles cambiais e aos

movimentos de titulos cotados nas bolsas.

Foram os especialistas dos mercados a prazo de matérias
primas de Chicago, criados desde meados do séc. XIX, os
primeiros a aperceberem-se das perspectivas de desenvolvimento
de negociag8o a prazo sobre activos financeiros e em primeiro

lugar as divisas.

Em 1972, o "Chicago Mercantile Exchange" cricu o IMM
("International money market") onde se comegaram a negociar

contratos a prazo sobre délares contra outras divisas.

As opgBes sobre valores mobilidrios foram introduzidas
em 1973 em Chicago. A verdadeirs descoberta dos especialistas

de Chicago foi porém sobretudo a criag8o de futuros sobre os

titulos de rendimento fixo que permitem uma certa protecgHo
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contra as flutuagles das taxas de Jjuro. Desde 18975 que s#o
negociados em Chicago titulos representativos de créditos
imobilidrios e em Janeiro de 1976 foram introduzidos os

contratos sobre obrigagdes do Tesouro Americano.

A engenharia financeira visando a andlise dos riscos de

taxa de juro e de c8mbio veio a preoduzir novos instrumentos de

gestdo como os contratos a prazo, os "swaps" e as opgdes,
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Os contratos 8 prazg

SH%o mutuos que especificam um prego a prazo e uma data

de vencimento.

O prege a prazo serd igual ao prego a contado mais o©
custo de posse do activo financeiro <(titulos, divisas). O
custo de posse é fundamentalmente o custo do financiamento
monetario da operag8o e subsidiariamente oS encargos

administrativos.

Na gest8o dos fluxos de divisas, os utilizadores tém
recorrido largamente ao mercado de céambios interbancario ou
através das compras e das vendas a prazo. Por exemplo, um
exportador, detendo D.M.,, protegera wuma receita em délares,

vendendo a prazo esta moeda contra D.M..

A consequéncia mais importante duma tomada de pesigdo no
mercado a prazo interbancario de divisas é a simetria de
ganhos e perdas. Por definicdo, as perdas cambiais resultantes
dos movimentos de taxas s8o compensadas pelos lucros de

natureza cambial no mercado a prazo.

A paridade & fixada no dia em que a compra (ou vendal) a

prazo é efectuada.
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A compra ou venda de FRA convém em todas as situaglies de

excesso ou défice de liquidez esperada no futuro.

£ um instrumento de gest#o de tesouraria utilizével
tanto pelas instituig®es financeiras como pelas empresas.
Podem citar-se como casos tipicos de utilizagdo, as entradas
ou saidas futuras de liquidez, situag8o de divida como 8
renovac8o de um euro crédito, deslocamento entre um
investimento e o seu financiamento a longo prazo ou situagdo
de créditos como receitas de exportag#io precedidas de despesas

conhecidas de importag8o.

O FRA & um contrato entre duas partes, deis bancos, ou um
banco & um cliented, garantindo mutuamente uma taxa sobre um
montante determinado para um depdsito a prazZo em que a data de
abertura & uma data futura. Uma indemnizag8o é prevista pelas
partes no contrato entre a taxa prefixada e as condigBes do
mercado, eliminando a malor parte do risco de contrapartida.
Também oOs racios de balango n#o s8oc afectados, dado que ©

"FRA" & um contrato por assinatura n#8io envolvendo capitals.

O "FRA" & trocado entre um futuro credor {vendedor do

* FRA - *Forward rate agreement®
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| FRA) e um futuro devedor <(comprador do FRA).

Exemplo:

Em 23 de Abril de 1987 A vendeu a B um FRA 3/6 a 6,68%

de 25 de Julho a 27 de OQutubro de 1987, ou seja por 394 dias

com inicio em 25 de Julho sobre 10 000 000 UsDh, A Libor a 3
meses fixada em 23 de Julho, em gque o valor de 25 de Julho
calculado & de 6,5625%. A ganhou a diferenga entre 65,68% e

6,5625% ou seja 0,1175% durante 94 dias sobre 10 milhSes USD,

1
|
|
l
|
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As _opg¢les

S0 contratos a prazo opcionals com caracteristicas que
os tornam instrumentos sofisticados com sensibilidade aos
pregos a contado, as flutuagles de mercado e ac afastamento da

data de exercicio.

Uma opg&o de divisas é um direito, n#c uma obrigagéio,
de comprar ("calls") ou de vender ("puts") uma determinada
quantidade de divisas contra uma outra moceda a wuma taxa de

cAdmbio filxa.

Este direito n3o & porém permanente e encontra-se
limitado ao periodo que vai do dia de compra da opgdo ate ao
seu vencimento. Nesta data, o exercicio do direito de op¢8o
efectua-se & taxa de cambio convencionada antecipadamente e

denominada prego de exercicio.

Se este prego for superior ao cémbio do dia o detentor
da opg8o pode prescindir do seu exercicio, se se der o inverso

o detentor da opg8c pode exercé-la com ganho.

Tradicionalmente era utilizado o mercado a prazo (compra
ou venda a prazo de divisas) para cobrir o risco cambial, mas
nos paises onde existe o mercado de opgdes permite a

utilizag8oc deste instrumento alternativo. A principal vantagem

na sua utilizac8o reside em que uma variag8o positiva da taxa
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o que n8o acontece

__Movimento fayorsvel ___ , Nenhum ganho para
Mercado das divisas a scciedade
a
prazo __Movimento_desfavorével _, Cobertura do risco de
das divisas cambio
__Movimento favoravel ____ , Ganhos suplementares
Mercado das divisas para a sociedade
de
OpgBes | _Movimento desfavordvel . Cobertura contra o
das divisas risco cambial

A opc8o é um activo financeiro transaccionédvel entre um

comprador e um vendedor.

Para obter esses direitos o comprador paga ac vendedor

um prémio.

Quatro elementos determinam o prego de uma opg80 de

divisa:
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- O prego de exercicio;

- O prazo de valldade;

O diferencial das taxas de juro das duas divisas em

presenga; e,

A volatilidade das taxas de c&mbio.

1

Relativamente ao prego de exercicio, trés casos se podem

verificar numa opgfio de compra:

- O prego de exerciclo € superior ao prego do dia de

avaliac8o da opg&8o (out of the money?;

- O prego de exercicio & igual ao cambio {(at the money>;

-~ O prego de exercicio é inferior ao cambio ( in the mo-

ney’.

O prazo de validade da opgfio quanto mais largo for mals
oportunidades deixa de exercicio do direito de compra ou de

venda com lucro,

O diferencial das taxas de juro tem um papel marginal na

fixag80 do prego das opg8es, representando o custo de

oportunidade de uma divisa relativamente & outra.
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A volatilidade das taxas de cambio tem um papel
fundamental na avaliag#o das opgdes de compra ou de wvenda.
Quanto mais volateis s8o as taxas de cAmbio malor & o prego

das opgdes.

A utilidade das opgOes de cambios no quadro duma gest@o
internacional de divisas & manifesta para a tesouraria das
empresas e das institui¢des financeiras. Este novo instrumento
destina-se particularmente a controlar o risco de céambio em

situaclo de incerteza.

Com as opgdes de divisas pode por exemplo obter
protecg8o para uma depreciaglio possivel do délar, obtendo um
lucro de uma evental elevagfo da paridade desta divisa. As
empresas também podem utilizar as opgdes de divisas para se
protegerem do risco cambial em caso de pedido de oferta, e ©
seu custo pode ser integrado no prego proposto. As opgdes de
divisas podem ainda permitir aos exportadores garantlr um

prego numa certa moeda sem com isso afectar a sua margem.

Opcdes de taxas

Mais complexo que o risco cambial, o risco de taxa é um

elemento essencial no quadro de uma gest8o de tesouraria

dinémica.
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Esquematicamente poder-se-& considerar dois grandes

cbjectivos de natureza financeira:

-~ Optimizar a rendibilidade dos activos ou minimizar os

custos dos recurscs gerados; e,

- Controlar ou gerir os riscos assocliados as decisbes de

investimento ou de financiamento.

As opg¢Bes de taxa s8o instrumentos de tipo condicional

que podem facilitar a realizag8io dos dois objzctivos citados.

Uma opg8o @ um direito de participag¢ic temporaria na

evolug8o dum mercado por intermédio do pagamento de um prémio.

O prémioc é o prego do risco do vendedor da opgdo e

reflecte:

- O lucro imediatamente realizdvel pelo exercicio do di-

reito. E o valor intrinseco; e,

- A incerteza ligada 3 evolug8o do produto subjacente E

o valor tempo.

A caracteristica mais importante das opgdes (direito e

nfo obrigag8o) confere uma dupla vantagem ac comprador:
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- 0 efeito com risco limitado ao prémlio pago; e,

- A limitag8o dos custos de oportunidade quando as o

pces s8o utilizadas na cobertura da posic8o.

As taxas variam e a sua evolug8oc tem uma incidéncia
directa e mensurdvel nos credores e nos devedores. Uma opg#o
de divida & o direito de obter um empréstimo de um certo
montante por um dado prazo a uma taxa definida antecipadamente

até uma data precisa.

Exemplo: "Csll 7% Libor 6 meses 15 Dez. 1987
Prémio = 0, 25%

Montante = US# 10 000 00O

Uma opgBo com esta configurag8ico & um meio de pagamento
imediato através dum prémio de 0,2%% ou seja:

——————————————————————— = US# 12 500

O detentor desta op¢8o poderd pedir emprestado ao
vendedor US# 10 000 000 a 6 meses a taxa de 7% entre a data da
compra da op¢8c e o seu vencimento (15 Dez. 1987>. Ou, exigir
do vendedor a reposig8io da diferenga entre a taxa em vigor e a

taxa de exercicio "pro rata tempeoris", sobre US# 10 000 000

actualizada & taxa em vigor,
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O vendedor da opg#o realiza imediatamente o prémioc e
obters um lucro se a sua percepg8o do risco se revelar exacta
"a posteriori”. Encontra-se no entanto em situag8io de risco

relativamente incontrolavel.

Na hipétese em que as taxas se situem a um nivel
inferior a 7% até ac fim do prazo da opg8o, o seu detentor

abandona—-la-4, perdendo o prémio.

Define~se a taxa de exercicio* relativamente &s taxas em

vigor segundo trés categorias:

- "In the money" ~ Trata-se de opgfes de valor intrinse-—

co positivo, realizdveis imediatamente com lucro.

- "At the money" - S8c as opgBes em que a taxa de exer-
cicio & igual ou préxima das taxas em vigor. Estas
op¢Bes possuem a incerteza méxima o seu prémio possui

o malor valor tempo.

- "Out of the money" - A taxa de exercicio afasta-se
da taxa em vigor sem valor intrinseco (ex. "call" 8%

ou "put" 6% com as taxas a 7%).

* Taxa de exercicio = taxa da opglo
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As op¢Ses "In the money” s8c as mails préximas das
coberturas a prazo. Com efeito o direite de obter um
empréstimo a 6% quando a taxa a contado & de 7% n#8c ultrapassa
1% <(valor intrinseco). Esta opg8o & cara e a sua compra
oferece pouco interesse face a uma baixa de taxas. Geré
suficiente que baixem a mais de 1% para que a opclo seja

abandonada.

Ao contrario, no casc de alta de taxas, sera uma opgHo

barata J&4 que o valor tempo adquirido & minimo.
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swa PSII#

Um "swap" & uma operag8io de tesouraria, consistindo no

interc8mbio de fluxos monetarios no tempo e entre duas partes.

Os "swaps" podem efectuar-se entre moedas ou entre taxas
de juro, permitindo gerir os riscos de cambio e de variagles
de taxas, respectivamente. Os mutudrios adaptam ou modificam
por esse processo o perfil do seu patrimonio financeiro,
activo ou passivo, quer escolhendo e alterandeo o "mix" das
moedas que o comp8em, gquer aumentando ou reduzindo os

componentes a taxa fixa ou variavel.

Vamos considerar um exemplo de "swap” de moedas.

A empresa A & devedora numa opera¢do em marcos a taxa
fixa, desejando substitui-la por outra em délares a taxa
filutuante. Esta troca pode ser efectuada através dum "swap",

esquematizado no diagrama seguinte.

* Troca ou perauta,
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Pagamentc de juros
a taxa fixa

Pagamento de  p-———-—————- (marcos a 6%) r~——————————r
juros (marcos | 0 @Kemmemmmmm—me— o

a 6% "Market
frmmm e Empresa A Maker"

Pagamento de juros a
taxa flutuante (DAO—
lares Libor + '/,%

No vencimento

Pagamento do  [-————---——--4 [T TTTTTTTTq
capital (marcos) Pagamento do Capi-
tal em Marcos
K i e — e — "Market
e S — = Empresa A | Maker"

Pagamento do capi-
tal em délares

Com os fluxos recebidos pelo "swap" a empresa A honra os
compromissos com um terceiro em marces, pagande em troca
délares, neste exemplo a taxa flutuante, mas que também

poderia ser fixa.

A paridade das duas moedas fixa-se no inicio do ¥ swap"
(marco/délares=1,8>, de tal modo que a empresa A recebera 6%
sobre o montante fixado em Marcos durante a vida do "swap" e
pagara o Juro, A taxa Libor +'/,.%, sobre o montante

equivalente em ddélares.
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No vencimento do “swap" ocorre a troca de capital,

segundo o tipo de cé&mbio fixado no comego do “swap”.

Os "swaps" de taxas de juro constituem hoje um mercado

maior do que os “swaps” de moedas, particularmente sobre

délares.

Neste tipo de operag8o s6 se paga com uma variavel: a
taxa de jure, constituindo um instrumento ideal de gest&o do

risco de variag8o de taxas, quer do activo quer do passivo.

0O "swap" é um contrato totalmente independente do risco

gque teoricamente pretende cobrir. No esquema seguinte,

seis meses délares libor

Empresa "Market
B maker?

T

P

9% fixo em délares pagos
Libor semestralmente

D6lares

o "Market maker" comprometeu—se a pagar um juro flutuante 3
empresa B, nunca assumird porém o compromisso dessa empresa

para com terceiros.

Do exposto resulta o facto de que num "swap" cada parte
assume o risco da outra se por hipétese o "Market maker" ndo

cumprir as obriga¢des decorrentes do “swap", em simultadneo
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a empresa "B" fica livre de pagar o juro fixo, deixard de ter

porém a cobertura desejada do risco da taxa de juro.

No inicio de funcionamento deste mercadeo os bancos
assumiam o papel de intermedidrios e n#o executavam um '"swap"
enquanto n#o possuissem um “swap" simétrico do outro lado
eliminando portanto os riscos de movimentos no mercado
relativos a variagBes cambiais e de taxas de juro. Actualmente
a maioris dos intervenientes neste mercado gerem carteiras de
vgwaps" (por exemplo em ddlares, em marcos etcy & estdo
preparados para cotar e assumir um "swap", independentemente
de terem ou nfo contrapartidas. Isto favorece a rapidez de
execuc8o dos "swaps" e a sua adequacio .és necessidades da

clientela.

0 facto de os "Market makers" cotarem "swaps" sem terem
necessariamente uma contrapartida ndo quer dizer que mantenham

posig¢Bes totalmente abertas durante o prazo deo "swap".

Nos “swaps" de taxas de juro a cobertura temporal

realiza-se do seguinte modo:

- Quando se realiza um "swap" no qual se asté pagando
um juro fixo, compra-se o montante apropriado de
obrigages do tesouro e de vencimentio idéntico ao

[} swap'l ,
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- Quando recebe o juro, vende~-se a quantidade apro-

priada de obrigagdes.

O prego de um "swap” é fung8o de doils factores:

— Rendimento das obrigacdes do tesouro com praze idén-
tico ac do "swap", cujo rendimento varia em cada
momento, reflectindo as expectativas sobre as taxas

de juro; e,

- A margem ("spread over treasuries"), que varia de

| operagao a operagéo em fung8o dos seguintes

factores:

¢+ Prazo do "swap";
¢ Procura e oferta de fundos a taxa fiza; e,
s Perfil da carteira de "swaps'" de cada banco em par

ticular.

Por exemplo:

| Rendimento duma obrigag8o do tesouro = 8, 4%
+ “spread” 30, 7%

Prego do "swap” 9, 10%

|
|
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Registando-se fora do balango as operag8es de "“swaps”

nfo afectam a estrutura financeira.

Os "swaps" permitem por um lado minimizar os riscos de
cAmbio e de variac8o das taxas de juro e por ouiro lado, gerir
activamente, os fluxos monetarics, assegurando o0s recursos
para as necessidades financeiras e as aplicagfes para oS

excedentes de tesocuraria.

Existem porém'fundamentalmente dois nivels de risco num

"swap":

- 0 risco de contrapartida ou equivaléncia, que pode
variar segundo a estrutura do "swap" e depender de

fluxos reals trocados durante a vida do "swap"”.

- O risco de taxa — no casc de falhas de contraparti-
da, este risco pode ser medido pelo desvio de
encargos financeiros nos diferentes prazos do
"swap”. Este risco aumenta com a volatilidade das

taxas e encontra—se directamente ligado & vida do

" Swapll ,
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O "métier"” do banqueirc é o risco”

"Anoénimo"
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III.1. © RISCO DE LIQUIDEZ

As concepg®es de gest3o bancéria até aos anos cinquenta,
como as teorias do crédito comercial, da transferéncia de
fundos ou do rendimento antecipado, fundamentavam-se na nog#o
de que os bancos para responder ao levantamentic macigo dos
depésitos, precisavam de manter um determinado nivel de fundos
liquidos. O esforgo dos bancos para expandir o crédito reduzia
os activos liquidos e os fundos obtidos através do reembolso

dos créditos apenas permitiam manter a dimens8oc constante.

Se o risceo de levantamento macigo dos depdésitos se
encontra hoje limitado, a deterioragdo da dqualidade do crédité
ndo poderia deixar de afectar a liquidez das instituigBes de
crédito, com consequéncias potencialmente devastadoras na
confianca do puablico, que s a interveng8o das autoridades

monetdrias, tem evitado, nalguns casos.

A compatibilizacg8o do risco de liquidez com uma situag#o
de tesouraria dificitéaria através da capacidade substitutiva
dos recursos permanentes, de explorag8co ou de tesouraria tem
limites, que sé a expans3o do volume de recursos permite

superar, assegurando 0 equilibrio de tesouraria das

instituigfes de crédito.
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Actualmente as instituic®es tém ao dispor uma grande
variedade de instrumentos de captag8o de recursos o que
confere grande flexibilidade & gest8o financeira. Podem emitir
ou endossar titulos como obriga¢Bes de caixa, certificados de
depésito, titulos de participag8o, cbrigac8es, acgbes,
recorrendo ac redesconto, aos mercados monetdrio e de capitails

e obter fundos nos euromercados.

No mercado monetério interbancério, as IinstituigBes tém
tido um comportamento solidario, o que tem também permitido &
supera¢do das dificuldades de liquidez. Estas operagdes tém um
registo extrapatrimonial, o que a nesso ver torna
indispensdvel a correcg8oc do Dbalango, integrando aquelas

contas no sentido de esclarecer a extens#So do recurso ao

mercado monetario.
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R TA TRA-PATRIMONIAIT NCO
Activo Passivo
1. Operagles de tesouraria 1. Operagdes de tesouraria+
2. Operagles c/a clientela 2. Operagles c/a clientela
3. COutras operagfes finan— 3. Outras operac¢8es finan-—
ceiras celras
4, Valores imecblilizados 4, Capitais permanentes

Contas extra—patrimoniais

. ” 1. Refinanciamento . .

2. QOutras responsabilidades

0 recurso excessivoe ao refinanciamento 2 ao mercado
monetdrio envolve porém um aumento de custos gquando é certo
que no curto prazo o equilibrio de tesouraria devera reflectir
a aplicag8o de critérios de risco e de rendibilidade das
instituicdes. A expans8o do volume de recursos ndo € neuira
relativamente & rendibilidade, ndc se podendo  excandir
indef inidamente, pois ultrapassada a dimens3o optima, entra-se
numa zona de deseconomias de escala. Cada <categoria de
recursos comporta um custo e o custo glcbal dos recursos &

igual ao custo de cada um deles ponderado pela sua parte no

total do passivo. Admitinde que o custo marginal dos recursos
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é crescente, a dimens8o O6ptima serd atingida assim que o
rendimento de uma unidade de crédito suplementar for igual ao

custo do recurso suplementar.

Consideremos um banco que procura maximizar o seu lucro
num dado periodo de tempo e que conhece © montante dos
recursos de que dispde mas que ignora a evolug8so futura das

taxas de juro. O seu balango simplificado resume-se & equag3o:

L = Liguidez em moeda nacional;

C = Créditos;

D = Recursos captades (no piblico o©ou no mercado mone-
tario’.

Negligenciamos os recursos permanentes, o que ndo & to-
talmente irrealista se se tiver em conta a sua fraca
importancia numérica no balango dum banceo e a similitude dos
montantes dos capitais permanentes e dos valores imcobilizados

em numerosos bancos.

A estrutura é6ptima do activo enire L e C ou seja aquela

que permite maximizar o lucro depende da evolug8o prevista da

taxa de juro no decurso dum determinado periodo.

Se o banco prevé um aumento da taxs de juro no periodo
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considerado privilegiard ¢ em detrimento de L, aumentando

desse modo o seu risco de liguidez.

Considere-se que o banco avalia o crescimento do rendi-

mentoc esperado decorrente dum aumento de C.

Seja : AR = rAC

Onde r & a taxa de juro do nosso exemplo simplificade.
Do mesmo modo o banco avalia o crescimento do risco de

liquidez por um custo, seja Al.

Pode supor-se que este custo & igual ao custo de cess8o
dos efeitos representativos dos crédites sobre o mercado
monetario e que cresce A& medida que o banco cede os seus

activos.

No total, o lucro do banco aumenta de:

AP AR - Al

Para obter um lucro maximo ¢ necessdrio anular =a

derivada do lucro relativamente & alteracl8io da estrutura do
L,

activo, x = -
C
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dp dR dl

I = S - _————— =0

dx dx dx

dR dl

dx dx

Isto significa que a estrutura do activo do banco sera
optimizada assim que O rendimento de uma unidade monetéria de
crédito suplementar for igual ao risco de ligquidez procedente

da modificag8o da estrutura do activo,

Os problemas de liquidez, particularmente originados

pela deteriorag8io do crédito, tém sido superados, no mercado

| interno, através:

- Da captag8o de depo¢sitos, a taxas crescentes;

- Do recurso a fluxos compensatorios nos mercados mo—.i-
. netarios e de capitals;
| - De subsidios do Estado & explorag8o, (bancos nacio-

nalizados?.

Esta relativa "eficiéncia” do sistema financeiro tem—se
traduzido numa expans8o dos recursos das 1instituigBes de

crédito, transformando as dificuldades de liquidez em

problemas de solvibilidade.
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111.2. O RISCO DE TRANSFORMAGAQ

O risco ligado a transformag8o de depo6sitos 4 ordem ou
de curto prazo em empréstimos ou aplicagBes de longo prazo €

um dos fundamentos da actividade bancéria.

O risco de transformag8o inclui porem deis elementos que
podem intervir conjuntamente, ou nio, na gestéo da

transformac3oc bancaria:
- O risco de liquidez; e,

- O risco da taxa de juro

No primeiro caso, o risco de transformag3o sem risco de
taxa resume—-se ao risco de liquidez desde que a margem sobre
um crédito estabilize, estando as taxas indexadas n8o ocorre

nenhum risco de rendibilidade, sobrepondo-se ao risco de

transformagdo,

No segundo caso, © risco de transformac8o & acompanhado
do risco de taxa, o que constitul essencialmente um problema
de estrutura invertida das taxas segundo o0s prazos, Ccomo

acontece no casc de aplicagBes a médio/longo prazo financiadas

por recursos exigivels a taxa variavel,
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Este risco de transformagSoc iInfluencia quer a
rendibilidade quer a solvibilidade. Logo que as taxas de curto
prazo sejam superiores as taxas de longo prazo, as
institui¢g®es registam uma perda de tesouraria sobre os activos
adquiridos anteriormente a taxas fixas mais baixas do que a
actual taxa do mercade a curto prazo. Por outro tade a

carteira de activos a taxa fixa acusa menos valias.

Estas evolugBes atingem principalme%te as instituigdes
que tém no seu balango uma propeorgéo de agtivos de taxa fixs,
fundos do Estado ou empréstimos hipotecérios. Por esta raz8o,
o problema do risco de transformag8c & crucial para as Caixas

Econémicas e as Instituig®es publicas de credito.

0 risco de transformag8io externo é& em geral menos

elevado que o risco interno.

Desde o inicio que os euromercados limitaram com éxito
este risco, concentrando-se quer sobre operagfes «back to
back» quer em operagBes a taxa de juro variavel em particular

créditos «roll-over» e «floating rate notes».

Estas técnicas transferem todavia o risco de taxa de
juro para os devedores. O exemplo da América Latina mostra
como contribuiram para aumentar o risco de crédito e o risco

de soberania.
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Entre os vArlos récios de andalise do risco de

transformac&c sublinharemos o réacio de transformag¢oc ponderado

Prazo maédio das aplicagles

Prazo médio dos recursos

Prazo médio das aplicagbes Prazo médio dos recursos
Prazos % do Balango | Coeficiente X % do Balango | Coeficiente X
Total % Total %
Menos de

3 meses 28,2 % 0,42 meses 26,4 % 0,4 meses

De 386 '
meses i 4,7 % 0,21 meses 6,1 % 0,27 meses

De © meses ?

a | anc : 4,1 % Q,37 meses R,7 % 0,51 meses
be l a2 anosE 6,2 % 1,12 meseas 3% 0,54 meses
De 2 a 5 anos. 10 % 4,2 meses 4,7 % 1,97 meses

Maisg de
5 anos : 18,1 % 15,2 meses 4,1 % 3,44 meses
i 21,52 meses 7,13 meses
|
1
i i

Prazo médio de aplicagdes 21,52
Logo  ———---wosTomTTTemmTTTTTTT = -———- = 3,02

Prazo médio dos recursos 7,13
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I1I.3. RISCO DE TAXA DE JURQ

O risco da taxa de juroc né#o se encontra directamente

ligado & transformag8o bancarla.

Em rigor o risco de taxa de juro s6 existe quando a

transformag&c bancéria & acompanhada:

- Quer de taxas fixas;
- Quer de taxas de remunera¢&o néic .ligadas ao custo dos

recursos.

A percepgBo do risco de taxa de juro estda ligada a uma
an&lise rubrica a rubrica das margens por cada tipoc de
aplicagco e «cada tipo de recurso, sobre um horizonte
determinado e tendo em conta uma hipdtese de renovag#o dos
créditos. A instituic8c definird o seu risco de liquidez no
quadro dum horizonte determinado e o seu risco de taxa de juro

na base da natureza das aplicagdes e da natureza dos recursos.

Segundo a teoria econémica, as taxas de longo prazo
deveriam situar-se a um nivel estruturalmente superior as
taxas de curto prazo. No entanto, crises de liquidez podem
conduzir a que taxas de curto prazo se tornem superiores a
taxas de longo prazo; esta configurag8o aberrante das taxas
pode pontualmente confrontar um banco com uma importante

deteriorag#o da sua rendibilidade e coloca os problemas da sua
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capacidade de resistir a uma crise traduzida num desequilibrio

das taxas de juro ou seja da sua solvibilidade.

As aplicagBes bancarias a taxas indexadas est8o
geralmente ligadas a taxa de desconto e sé indirectamente

seguem a taxa do mercado monetario.

A taxa de desconto bancéria pode ser analisada comoc a
taxa de mercado monetario majoradsa por um coeficiente, wvisando

remunerar o custo administrative dos créditos,

A estrutura das aplicag@es e dos recursos das

ingtituigB3es financeiras induz efeitos variaveis.

As aplicag8es comerciais est3o ligadas & taxa de
desconto, enquanto que os depositos a ordem e contas em regime
especial podem ter um comportamento de custos fixos. As
aplicagBes & 0S recursos de tesouraria est#io ligados &s taxas

do mercado monetario.

Deste mode, um banco dispondo de depdsitos & ordem muito
importantes sofrera uma degradag3o sensivel da sua
rendiblilidade em periodo de baixa de taxas activas;
inversamente, um banco em Jque grande parte dos recursos s8o
constituidos por depésitos a prazo pode registar problemas de

rendibilidade no caso de alta de taxas de juro.
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A gestdo do risco de taxas de juro n8o se pode resumir
ao controle de uma simples taxa de remuneragdo, na medida em

que este risco resulta:

- De flutuag8o de taxas do mercado monetsdrio e da taxa

de desconto bancario;

- De fendmenos de inércia {na alta e na baixa) da taxa
de desconto relatiyamente As taxas de mercado moneté—

rio ; e

- Da estrutura de aplicagfes e recursos da banca.

Na anAlise da rendibilidade bancaria trés casocs se podenm

dar:

(12) As aplicagBes ligadas & taxa de desconto s&o
financiadas por recurses cujo custo se encontra relacionado
com as taxas do mercado menetario e por recursos a taxa fixa

(contas a prazo e obrigagles de caixal.
Neste casoc a instituig8o financeira assegura um certo
equilibrio entre a actividade a taxa fixa e a actividade a

taxa indexada.

(22) As aplicagBes ligadas a taxa de desconto sé#o

financiadas por recursos a taxas fixas, elas préprias
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investidas em aplicagSes ligadas A taxa do mercado monetario

(contas a ordem e contas de poupanga de regime especial).

Caracteriza os bancos fortemente excedentarios em
depdsitos & ordem de particulares (bancos comerciais) e que

s80 muito vulnerdveis a quebras das taxas de juro.
(32) Os recursos ligados a taxa do mercado monetario
financiam as aplicagBes ligadas a taxa de desconto e de

aplicagBes & taxa fixa,

Neste ¢ase, o© banco encontra-se particularmente

vulneravel a uma eleva¢8o da taxa de Jjuro.




&80

[11.4. O RISCO DE

A internacionalizac&o conduziu & multiplicagdo e -]
diversificac8o de operagdes cambiais & ordem e a prazo. A

flexibilidade dos camblos aumentou o0s riscos inerentes a estas

operagdes.

Os cambistas aprenderam que as possibilidades de
especulagfic num Unico sentido que oferecia o sistema de
"Bretton Woods" alteraram—se num mundo onde o US Délar, a

divisa padrdo, se tornou flutuante.

Também se pode afirmar que uma gest8o mais prudente dos
riscos cambiais ¢ devida a uma melhor organizagdo interna das
institui¢des financeiras e mais adequada supervisdo publica

dos bancos centrais.

J& o mesmo nio se podera dizer dos riscos cambials
suportados pela industria como o evidenciam as enormes perdas
de origem cambial principalmente nos anos de escalada do doélar
que ndo puderam ser evitadas e tiveram repercussdo no sistema

bancéario.
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111.5. O _RISCO DE CREDITO

Quando nos referimos ao risco de crédito, qgqueremos
significar o risco de ocorréncia de perdas relativas a
suspens#o de reembolso da clientela industrial, particulares e

outras institui¢Bes financeiras.

Coloca—-se por vezZes um problema de localizag#o dos
riscos. Um crédito concedido a pedido de uma casa-md3e a uma
das suas filiais no estrangeiro reporta-se muitas vezes pelas

clsusulas do contrato e pelas garantias afectas muito mais a

um risco sexterno.

12 0 risco de crédito interno

O risco de crédito no mercado interno aumentou depois
dos choques petroliferos, sob influéncia da
desindustrializagdo e do enfraquecimento da estrutura

financeira das empresas.

O risco de crédito interno apresenta actualmente certas

caracter{sticas que se devem ter em conta na gestdo do

crédito:

- O risco de faléncia ameaga também as empresas de

grande dimens8o (siderurgia, cerémica, petroquimica,




.
.
.
|
|
|
|
|
1

g2

estaleiros navals, etc.), o que significa que a gran-
de clientela das instituigBes financeiras n3o se en-

contra aoc abrigo de tais dificuldades;

A violéncia de certos choques do ambiente e o enfra-
quecimento da estrutura financeira das empresas tem
como consequéncia que os resultados satisfatdrios po-
dem rapidamente transformar-se em perdas gque ameacem a

prépria existéncia das empresas,

Os riscos sobre o estrangeiro das empresas nacionais
como as empresas exportadoras ou de obras publicas e
construgdio (riscos cambiais) e riscos sobre projectos
no exterior? influenciam muito os risces interncos de

crédito dos bancos;

Somente a interveng8o do Estado tem podido impedir uma
deteriorag8o cumulativa da estrutura industrial e da
estrutura de crédite (Garantias do Estado, Subsidios,

Acordos e Contratos).

Quanto mais progredirem o desemprego e as restricg8es
mais crescerd o risce sobre particulares, sobretudo no
caso dos empréstimos hipotecérios mas também nos em—
préstimos pessocais. A perda de um rendimento em dois

em caso de desemprego, ou de divércio, pesa actualmen-—
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te sobre o bom fim de numerosos empréstimos hipoteca-

rios;

- As dificuldades aumentam muitas vezes nos segmentos de
crédito onde as instituig8es possuem menos experiéncia
E o fenémeno da despecializag8¢o que avassalou o siste-

ma financeiro e que fez aumentar o risco do credito.

£ o caso do crédito comercial efectusdo pelas caixas
- econémicas ou de poupanga, empréstimes a longo prazo

efectuados pelos bancos comercials.

22 0O risco de créditc externo

Este risco é designado em Franga por "risque-pays"” e em
Inglaterra por "country risk"™, dependendo a sua intensidade em

cada momento de factores econdmicos, politicos e sociais:

- Crescimento do rendimento real''per capitéz
- - Nivel de inflag8c e estabilidade dos pregos e dos
custos de producgdo;
- Equilibrio corgamental entre a carga fiscal e a

despesa;

- Estabilidade e concertag8io social;
- Equilibrio entre o consumo privado e publico e a

capacidade produtiva;

- Saldo da balanga de pagamentos;
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— Reservas de ouro e divisas; e,

- Nivel do investimento directo.

0 risco de ocorréncia de perdas relativas a operacles
efectuadas em paises subdesenvolvidos, designadamente na
América Latina, como o Brasil, o México, a Argentina e a
Venezuela, tem assumido dimensSo preccupante, acompanhando o
desenvolvimento da internacionalizag8o das operag@es bancarias

e a expansfo dos créditos externos dos bancos ocidentais.

Também os bancos portugueses se envolveram em operagles
nesses paises, designadamente "créditos sindicados", liderados
por grandes institui¢Bes estrangeiras, principalmente atraves

das suas sucursais no exterior.

Tém constituido factores especificos de risco de credito

externo:

- O financiamento de projectos com a Iintervenc8o de em—
presas inexperientes e sem o conhecimento suficiente
dos paises em vias de desenvolvimento e ainda com um
deficlente controle de execug8ic desses projectos por

parte das instituigBes financeiras;

- A aceitag8o de devedores por créditos comerciais em
fung®%o da promog8io das exportagles e da cobertura o-

ferecida pelos patrocinadores; e,
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~ A diluig8o do controle das operagfes sindicadas.

Sublinhe~-ze que, de acordoc com a orientacgdo

internacional, os riscos assumidos pelas sucursals dos bancos,

repercutem—se nas casas—mie que devem assumir a

rsponsabilidade pela sua solvibilidade, ainda que aquelas

apenas exergam uma actividade parabancaria.
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IIT.6. Q RISCO DE SOBERANIA

QO risco de soberania, ou seja © risco de que um pais
como entidade distinta dum devedor especifico, n8oc possa
respeitar os compromissos para com os credores, ou lhes ponha
fim de maneira abrupta, como recentemente no caso de Brasil, é
um fendémeno recente na histéria financeira desde a 228 Guerra
Mundial, Este risce tem-se adensado desde 1981, constituindo
hoje grande preocupa¢8c nos melos financeiros internacionalis,

afectando zonas geogrdaficas inteiras como a América Latins.

Para Portugal, assumem particular importancia os
créditos concedidos as ex-colénias em Africa, principalmente

Angola e Mogambique.

O risco de soberania atingiu um nivel critico pelo jogo

combinado dos seguintes factores:

- Um nivel de endividamento excessivo dos paises em vias

de desenvolvimento;

- Taxas de juro elevadas; e,

- Uma queda imprevista das receitas de exportacg8o,
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ITI1.7. Q RISCO OPERACTONAL

No dominio dos riscos ligados a montagem e 3 execug8o de
operacg8es bancérias e financeirss, é um facto que alguns deles

foram diminuidos por uma melhor organizag8o dos servigos.

Por outro lado, a informatizag8o crescente das ocperagdes
aumentou outros riscos, por exemplo, na movimentac8o de

fundos.

A difus8o dos riscos operacionais é geral. Estes riscos
resultam do funcionamento da globalidade da instituig®o e
dizem respeito por este facto a todos o5 niveis de
responsabilidade, e a todos os escalles de execuglo.

Considera-se ainda geralmente que as operagfes interna-—
cicnais s&o uma fonte dos riscos operacicnais mais elevada por
diversas razdes:

- A diferenga horaria;

- A distancia e a insuficlente comunicag¢8o;

— A falta de controle sobre os estabelecimentos no es-—

trangeiro,

Isto ¢é sobretudo verdadeiro para os bancos que
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constituiram a sua prépria rede no estrangeliro. No que se
refere as relag8es com os correspeondentes, a fiabilidade das
operagles feli favorecida ©pela melhoria das redes de
comunicag8oc por telefone, telex e por transmiss8o electrdénica

nSwift”,

Por outro lado nos eurcmercados esta fiabilidade foi
aumentada pela selectividade na outorga das linhas de crédito

e pelo estabelecimento de regras de boa conduta.

Podemos classificar os riscos decorrentes da reveoclugdoe
informatica na actividade bancéria em cinco grandes

categorias:

(1) Interrupg8o das actividades -

Para as aplicagBes "on-line”, uma avaria dos siste-
mas pode ter efeitos prejudiciais sobre a actividade
comercial, acumulando-se © trabalho multo rapidamen-
te. E necessario defender as instalagBes e o equipa-
mento Iinformatico dos elementos naturais (incéndios,
campos magnéticos, etc.). Algumas vezes as interrup-

¢Bes tém acontecido por actos de pirataria informé-

tica.
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Mas decisBes devidas a erros informaticos -

Erros informé&ticos podem produzir—-se de diferentes
maneiras e influenciar as decisfies se assentes en

dados inexactos ou incompletos.

Riscos ao nivel do desenvolvimento informatico -

A qualidade e a eficAcla do servigo dos bancos estéo
estreitamente ligados & informética, de modo que to-
do o erro de planeamento ou desenvolvimento de novos
sistemas pede produzir sérias consequéncias comerci-

ais.

O atraso em lancar um novo servigo ou o desenvolvi-
mento de sistemas inadequados de Iinformatica pode
colocar um banco em posi¢#o desfavorével relativa-

mente & concorréncia,

Divulgag8io ilicita de informagfes confidenciais -

O acesso as informa¢Ses sensiveis armazenadas nos

sistemas informaticos pode comprometer o caréacter

confidencial relativamente a clientela.
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(%) Fraude -

As perdas devidas & fraude informatica podem ser con-
siderdveis, particularmente para as instituigdes fi-
nanceiras. A fraude informdtica favorecida pela rapi-
dez de execugHo abre um novo campo de actividades ao
crime organizado. E pois necessério levar a cabo pro-
cedimentos de controle e de garantir a seguranga das
instalag8es informéticas; No sentido de evitar a des-

trui¢8o, o roubo, a alteragso ou a utilizag8o indevi-

da de dados. Pelo que se torna necessario proteger as
instalagBes de pessoas estranhas &s instituigfes como
(espi®es, empregados de sociedades de manuteng#o,

etc. ).

A gest8o do risco informdtico consistira em manter
sob controle e vigilancia os fluxos de informag8o, &
continuidade e a fiabilidade do sistema através de
procedimentos de seguranga informatica, auditoria
contabllistica, gest8o e seguro, de modo a n8o com-
prometer a capacidade de processamento das transac-

ofal-1-
O desenvolvimento tecncléglco informdtico deve estar

|
I
! de acordo com as estratégias definidas para o mercado
|
|
I e os produtos, exigindo-se a minimizag3o das probabi-
!

lidades de inéxito ou obscletlsmo.

4
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II1.8. C Do URODIVIS

As margens e os lucros no mercado das eurodivisas tém

vindo a declinar enquanto que os riscos reais ou potenciais

estdo a aumentar com a maior velocidade, dimens&o e
complexidade das transacg®es. Sublinharemcs os seguintes
aspectos:

i2 Os agentes (dealers) dispBem de uma larga autonomia
nas operagBes e no mercado mas o controle sobre eles
exercido & minimo, diferentemente dos emprestimos co-
mercials ou industriais,
A qualidade dos créditos a outras instituig8es nio &
cuidadosamente avaliada pelos agentes muito mais ori-
entados para a analise do mercado monetadrio do que
das instituigdes.
A autonomia que permite acs agentes obter lucros ra-
pidamente também lhes consente posigBes especulati-

vas.

22 O desequilibrio da estrutura de prazos aumenta desde
que as dividas de curto prazo sejam utilizadas para

financiar projectos de capital a longo prazo.

30 A dificuldade para ajuizar a qualidade do crédito
concedido as institui¢8es financeliras,

A solvibilidade bancéria & dificil de julgar quando o
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balango consolida depésitos em eurodivisas ou omite

negécios contingentes ou duvidosos.

Eurodélares ¢ dinhelro sensivel. Um banco que dependa
muito dos euroddlares pode ver um fluxo de saida se
as taxas noutros paises aumenftarem.

As transacg®es s8c tipicamente elevadas e os deposi-
tantes s8o muito sensiveis a varia¢Bes da taxa de ju-

ro

Uma longa cadeia de bancos encontra-se em muitas ope-—
ragBes interposta entre o credor original e o devedor
final, expondo todos os credores a numeroscs riscos,

de cAmbio, politicos e ao risco do devedor.

0 credeor inicial e os bancos da tadeia dependem sobre
o Gltimo banco para efectuar um empréstimo prudente,
no entanto algumas transacgfes em eurodélares s8o

efectuados para negéclios de ocasidic ou com propésitos

especulativos,
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1I1.9. QS RISCOS EXTRA-PATRIMONIAIS

As operagBes ligadas & finanga comercial, negdéciocs
cambiais e de comércio internacicnal em franco
desenveolvimento, como sejam cartas de crédito, ou "bidbonds",
n%o constam do activo das institul¢des, mas comportam riscos
ndc desprezaveis que também estfic presentes noutras operagles
como a emiss8o e confirmac3o de créditos documentarics,

endossos, garantias, "performance bonds" ou venda de activos.

0 desenvolvimento do papel dos bancos nos mercados de
capitals também envolve riscos, per vezes =subtis, com

express8o extra patrimonial, como seja:

-~ Riscos de tomada firme e de garantia de cobertura fi-
nanceira de operagdes com acgles, obrigacfes e outros

titulos; e,

— Conversdo de dividas em certificados negociavels

A utilizag8o de novos instrumentos financeiros em larga
escala estd a atribuir uma dimens8c maior a &area exira
balango, designadamente no caso dos empréstimos emitidos em

conex8o0 com "eurocomercial paper"™, ou no caso das "euronotes

faciltities".
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Alguns bancos centrais véem com preocupagio a emiss#o de
nauronotes” na sua moeda, como © Banco de Inglaterra, que
exige que estas operagfes sejam tomadas em conta no célcule do

rédcio de activos de risco.

As operag¢Bes de gest8o de risco de cémbioc e de taxa de

juro, "futures", "options" e "swa s" envolvem também riscos
. P P

com express8o crescente fora do balango (vidé cap. I1.11.2.7,
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I11.10. RISC E

A solvibilidade das instituig8es de crédito radica na
nog8oc de protec¢8o quer dos accionistas quer dos depositantes,
sendo financeiramente assegurada pelos capitals préprios, A
fung¥o econémica dos capitals proprios € porém relativamente
complexa dado que se o capital protege teoricamente os
depesitantes, é¢ a ligquidez dos activoes que permife o

levantamento dos depésitos.

Um determinado nivel de capitals préprios sé pode
absorver uma limitada variag8o negativa no rendimento do
"portfolio”, provocada pela deteriorag8oc da qualidade do

crédito e pela erosfio da liquidez,

Torna-se portanto necessdrio encontrar critérios que
relacionem o risco do "portfolio"” com o nivel de capitais
préprios, fixando récios de solvibilidade susceptiveis de
evitar a prazo uma insuficiéncia de activos liquidos das

instituicfes de crédito.

As estratégias agressivas de captagfic de recursos
alheios podem aumentar o risco de solvibilidade. E o fendémeno
do “financial gearing" <(relac8io capitais préprios/capitais

alhelos); o recurso acs capitais alheios aumenta a

rendibilidade dos capitais préprios desde que a rendibilidade
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dos recursos totais seja superior ao custo de capital, mas por
outroc lado aumenta o risco porque torna o rendimento esperado
menos protegide face a qualquer acontecimento que afecte a

“performance” do activo, como & deteriorag8o da qualidade do

crédito.

O risco financeiro causado pelo endividamento adicional
pode ser medido pelo B do capital propric (risco dos

accionistas) e o B do activo (risco do negociol.

Exemplo:

Capital prépric - 10 000

Passivo - 10 000

Activo - 20 000

B8 = 0,8 (risco do negécio?

r = 12% {(rendibilidade do activo)

rf = 5% (taxa de juro do passivo)

re = 7 <(rendimentoc do capital prdprio

r (activo) = rf (passivo + re (capital proprio’

0,12 (20 0007

0,05 (10 00C) + re (10 OCOD
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r = 2 400

rf = 500
1 900

re = ——————— = 19% > 5%
10 000

(prémio de risco = 14%)

Relativamente ac risco, teremos:

n Passivo Cap. Proéprio
B(Activo> = B(passive) ——————-- + B(cap. prépric) ———————————-

Activo Activo

0,8 = 0 (0,52 + B{cap. proéprio’ (0,53

B (capital préprio) = 1,6

B (capital proéprio) > B (activol

1,6 > 0,8

O risco do capital préprio é deste modo superior so

risco do activo, e serd tanto malor quanto mais se elevar o

recurso a capitais alheios.
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Tradicionalmente os récios de solvibilidade relacionam
os capitals préprios com o imobilizado liquido, exigindo-se

neste Ultimo caso, pelo menos o valor 1.

Este rédcio como critério de controle da scolvibilidade &

porém insuficiente por trés raz8es:

- N&o mede nem controla as consequénclas da deteriorag8o

do crédito aoc nivel do capital;

— Permite sos bancos a "fuga para a frente" ao nivel da
expans8o dos actives com o concursc de taxas crescen-

tes de recursos alheios;

-~ N#o integra e n8o controla os riscos associados a ope-
raglies com express8o extra-patrimonial, cuja importan-

cia & cada vez malor.

Tendo em ateng8o as necessidades de solidez do sistema
financeiro e de protecg8c dos acciconistas dos bancos e dos
depositantes, nalguns paises desenvolveram—se ré&cios de

cobertura de riscos.

Referiremos dols casos a titulo llustrativo, a Franga e

os Estados Unidos.
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Em Franga os capitais préprios devem representar pelo
menos 5% do crédito concedido. Esta percentagem exprime no fim
de contas o montante de prejufzos do "portfolio" suficiente
para anular a situag8o liquida e fundamenta-se numa estimativa
de capitais proprios liquidos ¥ face a uma andlise de creéditos

em func8o dos seus riscos especificos.

As modalidades de calculo traduzem uma abordagem
qualitativa do "portfolio", uma vez que certos créditos so6
ser8o parcialmente integrados no denominador de acordo com 8as

garantias que lhe estdo afectas.

E assim que:

- N8so sHo integrados senso 2,5% das responsabil idades
por assinatura acordados em favor de intermediarios

financeiros;

- N8o s8#o integrados sen8io 5% dos outros créditos cence-

dides a intermediadrios financeiros;

% Calculo dos capitais préprios liquides

+ Capital social - Reserva regulamentada (iméveis)

+ Reservas - Provisfo requiamentada de reavaliagdo das imebilizagles a-
mortizaveis

+ Provisfes - Accionistas (capital nfo liberado)

+ Titulos participativos - Encargos de estabelecimento

- ImobilizagBes incorpbreas
- Titulos de filiais, participagles 2 empréstimos participa-
tivos '
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- N80 s8o integrados sen¥o 10% das cbrigag8es cauciona-

das;

- N&8o sd8o integradas sen#o 20% dos créditos hipotecari-

0S;

= N8o s8o integrados sen8o 25% das garantias a favor da
clientela para além das obrigagfes caucionadas (10%) e

garantias imobiliarias (integradas a 50%);

L

- N8o s80 integradas sen8o 10% dos créditos a medio e
longe prazo destinadas & aquisig8o ou arranjo de habi-
tag8o garantidos por hipoteca ou privilégio hipoteca-

rioc;

-~ N8o 3830 integrados sen8o 75% das obrigag@ies a cotagéo

oficial;

- S8o excluidos do cédlculoc o montante das garantias e

contragarantias recebidas.

O anexo VI ilustra os quadros e o método de calculo de

racic de cobertura de riscos.

Tendo em conta a sua natureza e as suas modalldades de

cédlculo, o racio de cobertura de riscos pode variar em fung#o:
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- Da evolugHBio global do envelvimento bancério;

- Da natureza do risco desse envolvimento;

- Da evolugdo dos capitais préprios (principalmente por

aumento do capital);

- Da rendibilidade e da politica de distribuig8o de 1lu-

cros da instituigdo.

Se, por exemplo, © banco prevé uma progress8o de 15% de
créditos relativos ao denominador do racio, o indicador de 5%
exigird para ser mantido, um crescimento equivalente de fundos

préprics de +15%.

Se o banco n#c pede aumentar os seus fundos proprios
senfio através da reteng8c de lucros estes devem representar
15% dos fundos préprios iniciais. Supondo gue a taxa de
distribuicio de lucros se eleva a 33% o lucro deverd elevar—se
antes da distribuig8o a 22,5% dos fundos préprics, e o banco

devera exigir sobre os créditos uma rendibilidade 1igual a:

lucro ¢22,5% dos fundos préprios?

cradito concedido

O racioc de cobertura dos riscos estabelece pels uma

ligag%o directa entre a taxa de crescimentoc e a taxa de
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rendibilidade do bancoc e constrange as estratéglas de fuga
para a frente 80 nivel da concess#o de créditos,
Particularmente os bancos com elevados custos fixos
(operational leverage), dificeis de reduzir, tender8o a
aumentar o activo correndo o risco de efectuar aplicagBes em
activos de margem bruta reduzida ou em activos de crédito de

mé& qualidade. Esta ligag8o pode ser esquematizada pela

formula:

Margem liquida

Taxa de crescimento sobre créditos
{  =—=mmcss===ao x (i-p> % 100

interna do banco = Coeficiente de

cobertura de

riscos
P = taxa de distribuigfio de lucros
l-p = taxa de reinvestimento dos lucros

Por outras palavras a taxa de <crescimento cdo
envolvimento bancadrio n#o pode ser superior ao quociente da
margem liquida depecis de impostos pelo coeficiente de
cobertura dos riscos (5%, tende em conta a taxa de

distribuig&o de lucros.

O rdacio de cobertura de riscos estimula deste modo,

pelos constragimentos que impSe, o recurso aos mercados de
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capitals, colocando-se as instituig8es financeiras a escolha

entre duas estratégilas segundo o critério do custo de capital.

— Ou maximizar a sua evolugBo na bolsa, propercionando~
~lhe aumentos de capital tanto mais interessantes qu-

anto maior for a capitalizagdo bolsista; ou,

- Negligenciar a sua capitalizag8o bolsista, assegurando
um crescimente na base dos recursos internos, o que
pressupde uma rendibilidade elevada ou uma opgHo de

controle do crescimentc e limitag8o de compromissos.

As exigéncias em matéria de ceapital tém acompanhado o
nivel e a diversificag8o dos riscos dos activos e mesmo das

contas extra-patrimoniais das instituigBes financeiras.

A revista "The banker®™, de Marco de 1986 fez-se eco de
estudos das auvutoridades monetarias dos Estados Unidos (FED»,
que, com base nos conceitos de risco, estabeleceu uma escala
de ponderacfo de risco dos activos das instituigles

financeiras. (Vidé anexo VII)>.

Tais conceitos vieram a ter aplicag3o num acordo anglo-
americano sobre solidez das instituigBes financeiras, o qual
chamou a especial ateng®o para os riscos extra-balango, area

da actividade financeira em expans8io acelerada.
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A apresentag8o de indicadores minimos de sclvibilidade,
tem tido como suporte, nalguns casos, 3 sobrevalorizagloc dos

resultados de expleoraglio através dos segulntes mecanismos:

- Considerando como crédito normal, operagles de re-
embolso duvidoso, contabilizando como proveitos,

juros também de dificil cobranga; e,

- Constituindo provis8es de montanie insuficlente pa-
ra créditos duvidosos, ou efectuando a sua transfe-
réncia de exercicios passados para a conta de resul-

tados do exercicio em curso.

A melhoria da solvibilidade com “verdadeiros" fundes
préprios deve constituir um desafio para cada instituig8o no
equilibrio delicado do balango e da sua actividade jna procura
da rendibilidade satisfatéria, permitindo a constituig8o de

provisdes e reservas.
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"The ablest banker is the one
who knows how not to do busi-—
ness, meaning what kind not
te do, and when to do as lit-

tle as possible. "

“*JTames Stillman®

"City Bank"

"Arriscaria o meu proéprio

dinheiro nesta operag#o?"

"Analista de crédito®
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Iv aNALISE E GESTAD DOS RISCOS DE CREDITO

IV.1. METODOS FINANCEIROS DE AVALIACAO DO RISCO DE CREDITO

N80 cabe neste trabalho efectuar um desenvolvimentio
sobre as técnicas de base financeira quer parsa avaliacg8o
patrimonial das empresas, quer da sua situag8o econdmico
financeira quer dos estudos de viabilidade e oportunidade de

projectos de investimento.

Pelo que nos deteremos muito sinteticamente pelos ins-

trumentos que neste dominio s8¢0 geralmente utilizados.

O objectivo neste capitulo e mais o de tratar e mostrar
o wvalor relativo, os limites desses instrumentos e a

necessidade ~ue as instituigles financeiras tém de desenvolver

outros critérios e técnicas de avaliac8o do risco de crédito.
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IV.1.1. OS_INSTRUMENTOS CLASSICQS

A snélise do balanco

O balango ocupa um lugar essencial na Anélise
Financeira, na medida em que permite efectuar juizos sobre o
equilibrio da politica de investimento e sobre a gest3o das
necessidades de explorac#o e da politica financeira, bem como

da situag8o patrimonial da empresa.

A andlise da Conta de Resultados

A analise da conta de resultados permite:

- Uma apreciac8o da rendibilidade da empresa;

-~ Uma apreciag8oc da estrutura das margens; e,

- Uma anédlise da estrutura dos encargos de exploragdo.

0 resultado brute de explorag3io antes dos encargos
financeiros & uma verdadeira medida do excedente de fundos
gerado pelo processo de exploragdo. Uma tal andlise permitird
a4 instituic8o de crédito formular interrogacgdes e definir mais
exactamente as forgas e as fraquezas da empresa estudada no

plano econémico e comercial
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todo r io

Com base no balanco e na demonstrag8o de resultados é

possivel

alargar a andlise constituindo racios que permitam

aprecliar:

A liquidez — QOu seja a aptid8o da empresa para fazer
face aos seus compromissos de curto prazo, tendo em
conta o seu stock e os créditos seobre clientes; Racios

de liquidez e o fundo de maneio.

A solvibilidade — Representa a possibilidade dos cre-
dores, em caso de cessa¢do da actividade da empresa,
se fazerem reembolsar pela ligquidag8o dos actives da-
quela. Pode ser medida pelo peso e impeorténclia dos ca-
pitais préprios e traduz-se pela relag8o destes com
o passivo e com o activo; RAcios de autonomia finan—

ceira

A rendibilidade — Ou seja a relag8c entre os lucros e

o activo, as vendas e os capitais préoprios da empresa.

A rotagBo e o funcionamento — S&o racios que apreciam
os prazos de pagamento a fornecedores de clientes e
ainda a rotac#c das existénclas quer de matérias pri-

mas quer de produtos acabados.
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Oc mapas de origem e aplicag8o de fundos

Elaborados a partir de dols balangos sucessivos os
quadros de origem e a aplicag8o de fundos permitem uma analise
dindmica dos movimentos financelros gque caracterlizam a empresa

num dado periodo.

Tém em vista com efeito:

- Explicar a evolug8o do fundo de maneio através da ana-

lise da politica de investimento e da politica finan-

ceira da empresa;

- Explicar a evolugdo das necessidades do fundc de ma-

neio pela an&lise das necessidades e dos recursos li-

gados ac ciclo de exploragdo; e,

| - Estudar a coeréncia das politicas seguidas pela empre-
sa e principalmente o equilibrio entre o fundo de ma-

neic & as necessidades do fundo de maneio.

A previs8o financeira

Os métodos de previsBio financeira desenvolveram—se com
base nos estudos e andlises de projectos de investimento e de

reestruturac8o financeiras das empresas.

i
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Também o desenvolvimento dos créditos de médio prazo
impuseram, as instituig¢des financeiras, a wtilizag8o de

métodos de previs8o financeira,

Enquanto que no crédito de curto prazo a andlise das
contas de depésitos do cliente déd & instituig8o financeira
indicag®es muito significativas sobre a evoluclo da tesouraria
da empresa, permitindo extrair ilacgles sobre a sua saude
econémica, no crédito de médio prazo sé a irregularidade dos
reembolsos, verificada "a posteriori”, revela a instituigdo
financeira as dificuldades da empresa. Dai a importéncia da
andlise antecipada da capacidade de reembolsce da empresa, o
que ¢é geralmente estimado a partir da anadlise comparativa do
"cagsh-flow" e do endividamento a prazo. Estas andlises apolam-

se na elaborag8o de:

- Orgamentos de tesouraria que apresentam as previsdes
de explorag8o em vérios anos e Iincluem o conjunto dos

fluxos afectandc a tesouraria da empresa; e,

- Planos de investimento e de financiamento que analisam
as consequéncias dum programa de investimentos sobre
as necessidadas de fundos da empresa e servem de base

a montagem dos financiamentos apropriados.
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A simulac8o financeira

A simulac8o financeira consiste em efectuar andlises de
sensibilidade aos factores que conduzem nos mapas de previs8o
financeira & obtencdc de diferentes resultados. Consiste em

aprofundar a relagdc da incerteza com a previsfo financeira,

Hoje a simulagdo financeira por computador estad muito
vulgarizada e constitui precioso auxilio de analise do risceo,

particularmente de projectos de investimento.

A avaliag8ic dos projectos de investimento ass=nis no

principio de que 3 produtividade do capital & medida pela taxa

de rendibilidacde.

A dificuldade maior de qualguer méftcdo de simulag8o

financeira consizte no grau de incerteza ligado a cada
nressuposto

A simulag8o financeira permitira porém melhor avaliac#oc

dos riscos ligados & gestdo do projecto como sejam:

- Medir o efeito do atraso de execug8o do projecte, ©

que nermalmente implica:

« Atrasc no fluxoe do "cash-flow"; =,




* Elevac80 dos custos de investimento.

- Medir o efeito de aumentos de custos quer de investi-

mento quer de explorag8o; e,

- Medir o efeito de variasgles quer nos pregos gquer nas

quantidades vendidas.
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IV.1.2, INSUFICIENCIA DAS ANALISES DE BASE FINANCEIRA

A anédlise financeira assenta nos elementos contabi-

listicos das empresas cuja fiabllidade é muito relativa, por

duas ordens de razes:

- A orientag3o fiscal dos registos contabilisticos ten-

dente a ocultar resultados tributéavels; e,

- 0 efeito deformador da inflag#o, criando ilusSo mone-
tdria e redundando geralmente na deteriorag8o da te-

scuraria das empresas.

A anélise do balange aprezenta algumas limitagdes
ligadas a0 seu grau de imprecisfio (omissfes, reservas ocultas,

prejuizos ocultos) e ao seu carédcter pontual (dependente de

regularizag8o de contas)y.

Para que a partir da eanalise do balanco se possam
formular conclusBes quanto a solidez financeira da empresa

torna-se indispensével efectuar uma correcg8oc que permita

colocar em evidéncia:

- O0s activos ficticios;

- A situag8o liquida real cobtida;
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- O passivo exigivel a médio e a longo prazo;

- O passivo com privilégio creditério, dividas aoc Esta-
do, & Seguranga Social e os créditos garantidos com

hipoteca ou penhor.;

- As reservas ocultas;

As analises de solidez financeira, normalmente asso-
ciadas so nivel de capitais préprios, exigem complementarmente

a apreciagfc da flexibilidade da empresa, designadamente:

- O peso dos custos fixos na explorac8o da empresa ("o-

perational gearing");

- A capacidade da empresa em limitar e controlar os ris-
cos de actividade, o que muitas vezes € negligenciado

nas analises de crédito; e,

- O acesso 8os mercados de capitals e ao sistema finan-

ceiro.

No que refere as técnicas de previsfo financeira, por
mais sofisticadas que se apresentem, n#io podem significar por
si s6 para a_ instituig8o financeira, nem a exactid8o das
estimativas elaboradas nem o interesse econdémico do programa

de investimentos proposto.
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As institui¢les financeiras devem saber defender-se da
aparente precisfio e complexidade das previsfies apresentadas e
que podem dissimular uma percepgfio inexacta do risco econdmico

da empresa, geralmente substimado pelo empresario.

Na avaliacBo de projectos de (nvestimento, os inéxitos

advém normalmente;

- De erro na andlise das oportunidades de investimento,
quer dos factores iInternos a empresa (descapitaliza-
¢80, inexperiéncia), quer por razles externas (con-

tracg8o do mercadeo, inovag8o tecnoldgical;

- De falhas de informacg8o estatistica e contabilistica
ou de andlise subjectiva da correlac8o de dados rela-
tivos ao projecto, redundandoc na modelizagé&o errénea

dos fendmenos econdémicos.

- Da modificag8ic imprevista do meio econdmico, social e

politico.

Os erros e insuficiéncias de avaliag8o de projectios de

investimento tém normalmente exXpressdc aos seguintes nivelis:

12 - Ac nivel da execug@o do projecto, traduzidas no au-
mento do custo do investimento ou de atraso de

execug8o e arranque da produg#8o, degenerando num
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processo de capitalizagsio de juros. A fase de ar-—
ranque comporta um teste guantitativo e um teste de

produtividade que devem ser satisfstérios no decur-

so de um dado periocdo.

22 — Ao nivel do mercado, traduzindo-se:

* Na inadeguag8o do produto as necessidades do mer-

cado;

+ No obsoletismo do produto;

* Na fixag8oc de um prego inferior a0 previsto no

projecto; e,

Na deterioracdoc das possibilidades de escoamento.

32 - Ao nivel da explorag8o, reflectindo-se na incapaci-
dade do projecto produzir as quantidades estimadas
aos custos previstos; isto pode estar ligado a di-
ficuldades técnicas (concepgfo inadequada das ins-
talagdes, Insuficiente dominio das tecnologias) ou
a problemas econdmicos (dificuldades de aprovisio-—

namento e aumento dos custos de funciconamento).
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Ao nivel financeiro

O financiamento dos projectos de investimento efec-
tua~-se geralmente a taxa de Jjuro varidvel, o que,
em periodo de taxas altas se traduz no aumento do

peso dos encargos financelros.

Ao nivel da suspens8o ou abandono do projecto por
parte do promotor, consistindo a defesa da insti-
tuic8o na exigéncia de efectivo envolvimento de ca-

pitais préprios.

Ao nivel do risco politico, traduzido nos riscos de

nacionalizag&o, expropriag@o e n8o transferéncia de

lucros.

analises de "cash—flow", conquanto continuem a ser

instrumentos uteis, devem ter em considerag8o duas quest8es

criticas

.
H

- Os efeitos da inflac8o; e,

- Os nivels de incertezas nas diferentes fases do projec-

to.
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A avali{sg®c de projectos de investimento deve incluir
explicitamente o problema da inflag3o nas analises de rendibi-

lidade por duas razdes:

- A inflag8o actua diferentemente sobre as véarias rubri-
cas que determinam os "cash-flows", alterando os pre-
¢os relativos e consequentemente a estrutura inicial

do projecto.

- Devem ser consideradas coerentemente fluxcs e taxas de

juro e de actualizacg8o, reais ou monetarios,

Restam para o efelito duas solugles:

- Qu se efectuam os cdlculos para os diferentes ancs a
precos correntes, tornando—se, porém, dificil anali-
sar anc a ano a previsivel evolug8o dos pregos de to-
das as rubricas que entram na determinag8o do "cash-
—flow"; neste casc as taxas de custo de capital, de
actualizag8o e as "cut-off-rates™, ter8o que ter ex-
pressfic monetaria incorporando portanto a taxa de in-

flagdo;

- Ou os célculos se efectuam mencs ambiclosamente a pre-
gos constantes, mas neste caso havera que ter o cuida-

do de deflacionar as taxas de custo de capital e de

actualizag#io.
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Relativamente aos nivels de incerteza assoclada as
diferentes fases de desenvolvimento dum projecto de

investimento, sublinharemos o seguinte:

- E vulgar considerar, nas projec¢lies de investimento, a

vida util, 10 anos, 7 ancos, etc., e avallar os fluxos

de tesouraria nesse perfodo.

- A incerteza quanto aos pressupostos é maior quando
avangamos no tempo, ou seja, as previsdes em mate-
ria de pregos, quota de mercado, obsoletismo tecnold—
gico, etc., s#o mals seguras para o 12 ano de explora-

¢8c do que para o 52 ano.

- Por outro lado, se considerarmos as varias fases da

vida de um projecto de investimento, cada uma delas

possul riscos especificos que pedem comprometer a

fase seguinte.

Fases da vida de um projecto de investimento

12 fase 28 fase 32 face 42 fase 52 fase

Concepg8o |Investimento | Arranque Desenvolvimento [Cruzeiro

L
i
i
i
i
}
i

:
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Os riscos da fase de investimento, como, por exemplo,
atraso na sua execu¢8o, faléncia do empreiteiro, erros de
estimativa dos custos do investimente, incidentes imprevistos
e n#o seguros, empolamento monetdrio dos custos de investi-
mento <(variag8@ies camblais, inflag8o) etic., podem comprometer

decisivamente um emprendimento.

Quantos projectos n8o chegsaram a arrancar, € quantos,
tendo arrancado, nunca encontraram o fundo de maneio que
permitisse o seu natural desenvolvimento, ou mesmo atingida a
fase de cruzeiro com excessivo endividamento vieram a

sogobrar,

Os riscos da fase de arranque estdo muitas vezes ligados
a problemas da fase de execug8o do projecto, insuficiéncia do
fundo de maneio, excessivo endividamanto, fiasco ou
obsoletismo tecnolégico, inadequada dimensdoc do projecto,
demorado treino do pessoal e organizag8oc e gest8o deficientes,
dificuldade de penetrag8o do mercado. Os riscos desta fase
podem comprometer decisivamente a sobrevivéncia da empresa e

n8o permitir sequer que esta atinja as fases seguintes.

A fase de cruzeiro, uma vez atingida com estrutura
financeira equilibrada, Jj4 n#8c oferece o mesmo tipo de riscos
encontrandec-se o desenvolvimento da empresa mails dependente da

sua capacidade de inovag#o.
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Quando uma instituigBo financeira vocacionada para o
investimento a médio prazo analisa um projecto, defronta-se
primordialmente com os riscos quer da fase de investimento,
quer da fase de arranqua. Os riscos das fases de
desenvolvimento <(onde aumentam as necessidades de capital
circulante) e de cruzeiro possuem, na decisfio de financiar o

investimento, menor relevlncia.

Nesta perspectiva, torna—se particularmente importante a
proteccdo para oS riscos inerentes aos periodos de
investimento e arranque de modo e evitar o desequilibrioc da

estirutura financeira da empresa.

Donde se afigura de importancia capital:

- Uma andlise quantitativa e qualitativa rigorosa da fa-
se de investimento e da fase de exploragdo até ao ano

de cruzeiro;

- A previs8o de reservas financeiras de risco para esse
periodo sensivel, de modo a atingir o anc de cruzeiro
com uma estrutura financeira equilibrada. A luz desta
perspectiva, o critério "cego" de exigéncia de 30% de
capitais préprios geralmente utilizado pelas institui-
¢Bes financeliras perde sentido, tornando-se excessivo

nuns casos e insuficiente noutros.

E necessério que o nivel de capitals préprios exigivel
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seja adequado aos riscos especifico e sistemdtico do

projecto de investimento.

A anaAlise de projectos de investimento deve aprofundar o

seguinte tipo de questdes:

- A margem bruta de auto financiamento previsional é
correcta? Quais os factores que explicam a sua eventu-
al alterag8o? O peso dos prejuizos que podem ocorrer
no inicio do periodo de explorag%o fol ¢orrectamente

avaliado™

— Em que hipéteses de base assentou a determinagdo das
necessidades de fundo de maneio, geralmente subavalia-

das?

- A dimens8o, o custo e o prazo de exXecuglo dos investi-

mentos foram estimados com rigor?

- Qual a intensidade capitalista da empresa, ou do pro-
jecto, relacionada com a criag8io de sobrecapacidades
de produ¢8oc dificeis de reabsorver em periodos de cri-

se {(custos de estrutura elevados)?

L
.
®
1
-
o]
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Torna-se necessiario em consequéncia:

- Estudar globalmente os efeitos do projecto sem deixar

de efectuar a avaliag8o da sua rendibilidade marginal;

- Possuir um bom conhecimento do sector econdmico da em—
presa que lhe permita julgar adequadamente o fundamen-

to técnico do investimento e da sua coportunidade;

- Avaliar a coer&ncia econdémica e financeira do projecto
no sentido de ponderar os riscos de inexactidso das
previsBes bem como o perigo de criar sobrecapacidades

de produgio.

Em gquslgquer caso seria sempre de considerar de malor
risco os projectos com as seguintes caracteristicas, regue-

rendo analise especial de cobertura de riscos:

— Os preojectos de grande dimens&o, onde um valor empola-
do do investimento pode colocar em causa a margem bru-
ta de auto financiamento.

A andlise das hipdteses de compartimentag8o do inves-

timentco em fases autdnomas deve sempre ser esgotada,

no sentido de reduzir os riscos.
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- Os projectos de empresas novas com Ilnsuficiente expe-
riéncia quer do ponto de vista técnico/comercial quer

do ponto de vista de gest#o e organizativo.

- Os projectos de inovag@o tecnoldgica ou de novos pro-
cessos de fabrico onde é necessario cuidar da demons-—

tragdo de exequibilidade e economicidade.
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IV.2. AS_GARANTIAS E A LIMITAGAO DO RISCO DE CREDITO

Na andlise das operag8es de crédito dever-se—-& saber
distinguir entre o risco da empresa ou do devedor e o risco

inerente ao crédito.

- O risco da empresa constitul o risco puro e simples do
credor e pode ser estimadeo a partir dum estudo de sol-

vibilidade da empresa;

- O risco de crédito & fungdo das garantias inerentes ao
crédito acordado devendo a instituig8o financeira en-
contrar forma de o reembolso do credito ser indepen-

dente da evolug#8o da empresa.

A limitag8o do risco de creédito & obtida por
instrumentos cléssicos do direito comercial e por diferentes

tipos de garéntias reais ou pessoais. Destas distinguiremos:

- As garantias ligadas a uma operag8o financelira, como o
descontc de letras, o "leasing” mobilidrio ou imobi-
lidrio, as caugBes fiscais ou aduaneiras e o financla-
mento de stocks através de "warrants';

- As garantias reais, penhor e hipoteca; e,

- As garantias pesscais, fianga e aval.
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Nos créditos de curto prazc n¥o é usual a exigéncia de
garantias para além da do chefe da empresa, o que n8io acontece
nos créditos a médio e longo prazo onde toma a forma de

hipoteca ou penhor.

As garantias s#8io constituidas no acordo de crédito ou na
vida do empréstimo se a situag8io do cliente parece evoluir de

forma desfavoravel.

Sublinhe-se porém que o negécio do banqueiro ndo & o de
execuc&c de garantias, mas a outorga de créditos destinados a
financiar necessidades correctamente analisadas no quadro de

um risco cuidadosamente medido.

A tomada de garantias n#8io suprime o Trisco de nao
reembolso. Quando as institui¢®es financeiras necessitam de
executar garantias deparam-se muitas vezes com o problema dos
credores preferenciais quer sejam o Estado, os assalarisados, a
seguranga social ou os encargos judiciais, © que amplia a

complexidade de anédlise do risco de crédito.
A isto junta—-se:
A dificuldade de realizar a garantia real, ou seja,

proceder a venda do bem hipotecade ou empenhado, tendo em

conta os riscos relativos a estimativa inicial deo seu valor, a
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deteriorag8o ou delapidagfio a que estfo sujeitos durante o

periodo de execugdo, normalmente muito longo.

Na estrita logica da outorga de crédito, a existéncia de
credores privilegiados limita a capacidade de endividamento
das empresas uma Vvez que ameaga O valor das garantias dos

credores quirografarios.

Por um efeito de ampliag8o ligado a existéncia de
garantias particulares, acordadas com certos credores, oS

credores quirografédrios véem o seu risco de n8c reembolso

crescer em caso de liquidagio da empresa.

Consideraremos uma empresa com a seguinte estrutura

financeira:

Activo Passivo
400 300
Sit. Liguida
100

Passivo + Sit. Ligqg.

400

Suponha-se que a liquidag@io do activo se efectuou por

(250>, © que_pérmitiria uma cobertura do conjunto dos créditos

R ek ciche o i

em 83%.
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Mas se a empresa tivesse acordado uma hipoteca
relativamente a uma parte do passivo (100), ou que esse era o
montante dos créditos com preferéncia, estes obteriam o seu
ressarcimento a 100%, enquanto que os credores quirograféarios

apenas conseguiriam ressarcir 75% (%%3)

Se o acordo de crédito hipotecério reduz o risco para os
credores preferenciais, aumenta por outro lado o dos credores

quirografarios, diminuindo paralelamente as possibilidades de

endividamento da empresa.
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IVv.3. 0SS INDICES COMPLEX DE RISCO CR T

IV.3.1. CREDITO "RATING"

O desenvolvimento de sistemas de "rating" das empresas
afigura—se hoje de extrema importancia na avaliag8c do risco
da actividade financeirs.

Tal sistema tem a sua importé&ncia em dois momentos:

- Antes da execug8o das operagles financelras:

a) Na preparag#o da politica de crédito, designadamen-

te das politicas de "marketing"” e financelra; e,

by Na avaliag8oc da qualidade do cliente.

- No acompanhamento e no contrele das operagdes de cré-

dito, particularmente na detecg8o precoce das dificul~-

dades de crédito.

Este sistema consta basicamente de duas fases:

12 Fase — Informag8io relativa as caracteristicas de ris-

co dos clientes e dos instrumenteos financeiros
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através da elaboragfio de séries estatisticas;

e,

22 Fase — Elabora¢8o de “credit ratings" que resultam da
ponderac8io de risco de crédito com o auxilio

de instrumentos como a andlise discriminante.

A elaborag8oc de séries estatisticas sobre as

caracteristicas relacicnadas com o risco deve tornar relevante

a importéncia relativa de cada uma delas e ainda estabelecer

as relagdes légicas entre as diferentes caracteristicas.

No sentido de permitir optimizar a anadllise das variagfes

de intensidade do risco de crédito, as séries deverdo

considerar separadamente, cada componente do creédito concedido

num determinado periocdo:

- 0 fluxo de crédito novo concedido;

= 0 fluxo de crédito pago; e,

- 0 "stock" de crédito concedido, transitado.

As séries estatisticas visar8o elaborar:

- Graus de gravidade por tipo de dificuldade de creéedito.
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- Relacionar datas de ocorréncia das dificuldades com as
datas de concess8o dos créditos permitindo a analise

da duragdo das situag8es de incumprimento.

Dentro de cada sector de actividade determinar-se-&o

taxas:

~ De liquidag3o antecipada;

— De incumprimento;

De faléncia.

As séries sectoriais devem incluir indicadores do

seguinte tipo:

"Cash Flow"/Passivo
"Cash Flow"/Juros e amortizagBes do passivo

Passivo/Activo

Juros e amortizag¢fes do Passivo/Activo

Capitals Préprios/Passive

Exemplo:

Se utilizassemos como caracteristicas relevantes:

- A composigdo do passivo (com e sem garantias reais); e




|
|
i
|
|
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- O grau de endividamento da empresa

Activo

Poderiamos chegar a conclusdes do seguinte tipo:

— Sectores de alto risco — comércio de retalhe e indus-—

trias de bens n#o duradouros;

- Sectores de baixo risco - comércio por grosso, servi-
¢os , transportes e comunicagdes;
Sectores de risco médio ou ambiguo - Indastrias de

bens duradouros e construgio.

Para avaliar e qualificar ¢ grau de risco de uma empresa
& necessaric efectuar uma andlise técnica/sistematica de todas
as informagBes sobre a mesma, que incidird sobre a natureza da
sLa actividade, a concorréncia do sector, 3 conjuntura
economica do ramo, as tendéncias de evolug8o, a capacidade

econémica e financeira da empresa, a reputagio e a qualidade

da gest8o, 0s capitais proprios, a rendibilidade e a qualidade

dos activos,
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Trata-se de classificacgZo universalmente aceite.

AAA - Empresa que revele uma capacidade extremamente

o forte para cumprir o servigo da divida;

AA - Capacidade muito forte para cumprir o servigo da

divida;

A - Capacidade forte pars pagar 0S juros e amortiza-

cles;

BBE - Capacidade mediana para cumprir o servigo da di-

vida. Condig8es econdmicas desfavoraveis ou uma

modificag8o da situag8o poderdo reduzir ou en-

| fraquecer as probabilidades de entrega dos juros

' e dos reembolsos;
|
i BB-CC - Caracter especulativo, com gradagdo de riscos;

| € - Cessag8o da entrega de Jjuros;

| D - Suspenséo do pagamento do servigo da divida.
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IV.3.2. CREDITO “SCORING"

O crédito-"scoring” é uma técnica de base estatistica
que visa sintetizar o risco de incumprimento de um crédito por

meio de uma nota ("score").

Eete método assenta na recolha e tratamento de
informagBes relativas as caracteristicas que melhor explicam a
solvibilidade do cliente. Este preenche um questionério, sendo
atribuida uma ponderag8io a cada resposta. A totalidade das
ponderagdes indicando a probabilidade de o cliente n8o cumprir
& comparada com um valor critico previamente fixado abaixo do

qual o crédito & recusado.

NZo existe valor critico ideal, encontrando—se o banco
constrangido a optimizar © risco pelo critério de saber quais
as consequéncias duma elevag8o ou dum abaixamento do valor

critico sobre:

- O numero de boas operagles recusadas (perda de oportu-

nidade ou aceites (ganho de oportunidade?; e,

- O numero de mas operagdes rejeiltadas (limitag8o de

risco) ou aceltes (aumento de riscol.
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Rejeitar «-»————| === w Aceltar

—

—

EmpréstimSE\\&
~

_MEus
T

///fkmpréstimos

5

b

0,47 Z “score”

Distribui¢Bes Crédito-scoring e pontos de decisdo

(Fonte: Edmister, 1971 p. 203,

Py & a probabilidade de rejeitar um empréstimo a um

' devedor com éxito.

P,: € a probabilidade de efectuar um emprésiimo a um

devedor mal sucedido.

MC, & o custo de oportunidade marginal de rejeitar um

empréstimo a um devedor bem sucedido.
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MC:; & o custo marginal actual de aceitar um empréstimo

a um devedor mal sucedido.

PII MCI

PI MCII

CondicSes de aplicac8o

- Os devedores devem apresentar uma certa homogeneidade
de comportamento afim de que os critérios de decisioc

sejam validos para todos; e,

- Por outro lado, o crédito deve igualmente apresentar
uma certa identidade de montante, prazo ou cbjecto pa-

ra que os riscos envolvidos sejam comparaveis.

Isto explica que o "crédito-scoring” se aplique ao
crédito ao consumo de pequeno montante, empréstimos pessoais,
cart8es de creéedito e outros servigos de natureza pessoal, ou
compra de equipamentos banalisados, para os quais se exige

resposta réapida e procedimentos simplificados.

O método de “crédito-scoring” pode ainda ser utllizado

com vantagem na gest#io do crédito:

- Escolha de mutuarios;
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- Controle global da qualidade do crédito;

- Avaliacdo do efeito de projectos de promogdo;

- Fixag#8io de taxas de juro que reflictam o risco;

- Determinacg8io de limites 6ptimes de crédito; e,

- Treino de técnicas de crédito.

Metcdologia

O crédito-"scoring” comporta duas etapas:

- A determinac3io das classes e das informagfes que ca-
racterizam cada uma delas e a utilizag8o dos resulta-
dos de anéalise para todo o devedor potencial;

- Com base na experiéncia de crédito, nos dossiers ja
tratados pelo banco e com a utilizagdo de varias téc-
nicas, como a analise de regressdo ou a anAlise dis-

criminante, determinam-se os "scores". ({(anexo VIIID>

Ecstes "scores" s8io a ponderagdio de factores julgados

pertinentes no crédito de retalho, como:

- Ter ou n#o ter telefone;
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- Ser proprietario de domicilio ou habitar apartamento

alugado mobilado;

- Ter dois ou trés filhos ou ter um sS6 ou mais de trés;

- Ser casado ou separado ou divorciado.

Vantagens e limites do "crédit-scoring"

O "crédit-scoring" pode "a priori® responder a treées

objectivos generalizados ap conjunto dos bancos:
— Reduzir o risco de perda total sobre o0s créditos ou—
torgados, assegurando uma melhor selecg¢dco dos "dos-

siers" estudados;

- Acelerar o processo de decis8o afim de melhorar o ser-

vigo fornecido A clientela; e,

— Diminuir os encargos de estudo e de gest8o dos creédi-

tos, principalmente desde que as institui¢Bes finan-
ceiras se encontrem confrontadas com um grande nGme-

ro de pedidos sobre f"dossiers" relativamente banaliza-

dos.




139

0 "crédit-scoring® pode apresentar para um banco treés

vantagens essencials:

i2 - Permite uma descentralizag8o da decis8o de crédito;

22 - Permite orientar a acg¢8o comercial em fungdo do

risco provavel por tipe de clientela, reduzindo o

irabalho fastidlioso de andlise e atribuinde maior

disponibilidade a fung8io comercial.

32 - Fornece um sistema de informag83o permitindo:

- Uma andlise previsional da qualidade dos pedldos

de crédito;

- Uma apreciag8io das decis8es tomadas por cada res-

ponsével do crédito;

- Uma previs8c do numerc provavel de incidentes,

de "dossiers" em contencioso e de perdas.
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IV.4. ANALISE DE RISCQ DO “PORTFOLIQ"

Embora tenha sido concebido como modelo de andlise do
mercade de capitais, o C.A.P.M.* ("capital asset pricing
model), pode constituir atil instrumentec na andlise de risco

do "portfolio” das instituigBes de creédito.

Sendo um modelo a duas dimensfBes, risco/proveitos,
permite alargar as perspectivas dos modelos custos/proveitos

da analise financeira tradicicnal.

Na perspectiva deste modelo cada um dos activos das
instituig3es financeiras tem um determinado risco mensuravel
pela variabilidade do seu rendimento. AS obrigac8es ou titulos
do tesourc tém um rendimento certo logo a sua taxa de risco £
zero. As aplicag®es em acgBes tém um rendimento esperado

altamente aleatorio, logo a sua taxa de risco serda elevada.

Risco de um activo = Variabilidade do seu rendimento.

* Feie modelo foi criade em 1960 pelos economistas Jack Treynor, William Sharpe e John Lin-
tner,
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Esta variabilidade do rendimento pode ser quantificada
em termos de desvio padr8io ou margem de variagfo no seu
comportamento histérico, com base na andlise estatistica de

séries de rendimento dos activos das instituigfes financelras.

Uma equag8o simples exprime o resultado positivo entre
risco e rendimento. O rendimento esperado de um activo de

risco pode ser expresso atiraveés de:

Re = Rendimento esperado
Re = Ro + Pr Ro = Rendimento a taxa de risco zero
Pr = Prémio de risco

A analise risco/rendimento pode ser conduzida segundo a

distribuig8c geografica ou sectorial do "portfolio®.

A matriz riscofrendimento sintetiza este tipo de

andlise:
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Matriz risco/rendime

e

Linha risco/
e

Rendimento Preferencial Agressivo rendimento

Melhores ("trade-off-

Oportunidades / l Line")
Alto /

Defensivg// Indesejavel

/ |

Baixo

/// Baixo Alto Risco

Com a crescente desregulamentag8io, internacionalizag8o
dos mercados financeiros e aumento de concorréncia, as
oportunidades de alto rendimento e baixo risco s3o cada vez
mais dificeis de encontrar. Mais comum & a distribuig3o de
oportunidades de crédito ao longo da "trade—off-line". Mais

elevados rendimentos (liquides de perda? envolvem maior risco.

Qualquer negécio atractivo acima da linha & rapldamente
explorado comprimindo o rendimento. O mesmo n8o acontece com

os negécios de elevado risco e baixo rendimento abaixo da

1inha.
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: Os bancos enfrentam ai crescentes problemas nos
empréstimos, incapazes de obter prémios de risco compensadores
e dificuldades para conseguir o ressarcimento de empréstimos

* mal sucedidos.
0O risco do "portfolio" & afectado per dois factores:

i2 - 0 tipo e composig8o dos activos.
Um “portfolio” com um peso grande de aplicagfo em

acgdes & um "portfolio" de elevado risco; e,

2¢ - O risco de mercado associado aos factores econdémi-
cos subjacentes que afectam a variag8o dos rendi-

mentos do "portfolio”,

0 primeiro tipo de risce € designado por risco

especifico e o segundo por risco sistematico.

O risco especifice ¢ minimizavel pela diversificag8o do

"portfolio de activos" enquanto que © risco sistemaétice n¥o &

minimizavel pela diversificag8o.
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t
|
I
Risco total I
do portfelio !
| Risco
i espec}fi-
I co minimiza-
{ vel pela diver-
[
!

sificaglo \\\\\\\\\‘H‘_—_“Fda

f=—————— e e e e i e e e e e e e e i

i Risco sistemidtico de mercado |

| n8o minimizével pela diver— |

| sificaglo !
——————————————————————————————————————— > n2 de componentes
0 10 20 do portfolio.

Os banqueiros encontram—se inclinados a avaliar o risco
do "portfolio" em termos da sua concentracio numa ou mais

industirias, paises ou clientes mais importantes.

Desde que o “portfolio" se encontre razoavelmente
dispersc nas indastrias, paises e clientes & considerado como

bem diversificado.

O que muitas vezes se ignora é& a correlacgdo entre
industrias ou paises causada por alguns denominadores

econdmicos comuns.

Deste modo varios paises podem depender pesadamente do
prego de um produto, petréleo, cobre, café, etc., ou varilas

indistrias podem encontrar—se estreitamente ligadas a

inflag8o, etc.
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Qualquer anédlise da exposi¢8o ao risco do “poftfolio"
das instituig®es financeiras em paises ou industrias afigura-
se incompleto sem & cuidadosa considerag8o da possivel
correlacgfo enire diferentes parcelas do "portfolio" causadsa

pelos denominadores econémicos comuns,

A influéncia relativa das variaveis subjacentes pode ser

examinada utilizando a analise estatistica.

A qualidade do "portfolio” n8o & sensivel apenas a este
ou aguele factor sectorial ou geografico, mas a cendrios

econémicos diferentes.

A analise de risco do "portfolio” permite:

- ldentificar as areas potencials de exposigio ac risco;
- Avaliar em cada situag8o potencial de risco, as conse-
guéncias de perda e a probabilidade de ocorréncia;

- Avaliar as alternativas para minimizar e controlar O

risco.
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I1V.5. A POLI{TICA DE CREDITO

A qualidade do crédito assenta do ponto de vista

operacional em conceitos de viabillidade e seguranga:

- Capacidade, experiéncia e integridade do empresario;

- Rendibilidade e equilibrio financeiro da empresa;

- Iseng#8io de riscos incontroléavels e imprevisiveis;

— Garantias que permitam uma segunda via de recupera-
¢80 do empréstimo e dos juros; e,

— Adequada documentag#io e titulag8o das operagBes e

controle dos creaedites.

E porém ao nivel da concepgdio da politica de crédito que
se estabelece a politica de perfil do "portfolio" e de

aplicac8o de recursos.

A definic8o da politica do "portfolio" e de aplicag#o de

recursos requer a resposta as seguintes questdes:

-~ Gue factores econdmices subjacentes conduziram ao
perfil do "portfolio™ no passado?

— Que factores afectarfio o perfil do *"portfclio® no
futuro?

— A instituig8o financeira esta bem posicionada no

mercado, optando por uma estratégis de consclidag8o,
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modernizag8o e qualidade, ou deverd antes procurar

uma "performance” financeira superior através dum
processo de crescimento?

- Como é que a instituig8o financeira define e selec-
ciona os objectivos de risco e de rendimento?

- Que flexibilidade possul a instituic8o financeira ao
nivel do seu "portfolio-mix"?

- Podera a composigfio do "portfolio" ser alterada ra-
pidamente?

-~ Seré que as vérias dimens8es do risce, clientela,
sectorial, geografico, podem ser integradas interna-
mente numa estrutura coesa?

- Que espécie de politicas s#o adequadas aocs objecti-

vos de "portfolio* e que alteragfes de estrutura e

' organizag8o s#o necesséarias para o0s atingir?

E a politica de risco que deve dar resposta a estas
questdes consubstanciando-se na definig#o dos parémetros de

aceltag8o e selecg8o do risco

- Decide que tipo de devedores s8&o acaitdveis;
- Especifica os critérios de aplicacBes em activos de

risco:

+« Limite de montantes por operag8io e agregados;

« Garantias; e,

i
{ « Tipo de operac8o;
I
|
|
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» Documentac8o, titulagHo.
- Estabelece a dinémica risco/proveitc de cada classe

de activo de risco.

A politica de risco avalia e gquantifica o grau de risco
por sectores de actividade ou utilizando critérios
geograficos, orientando os esforgos de “"marketing” para os
segmentos de melhor relag8io risco/rendimento, estabelecendo o

enquadramento operacicnal da politica de crédito.

Relativamente 4 relagfo risco/"marketing" & necesséario

definir:

— Em gque sectores reduzir a actividade?
{de maior risco e menor rendimento’;

- Em que sectores expandir a actividade?

- Qual o "portfolio™ que optimiza a politica risco/
/rendimento da instituigio de creédito?

— Quais os constrangimentos condicionantes?

O crédito do ponto de vista operacional deve ser em
larga medida produto de um trabalho Indispensavel e executado,
previamente, sobre o mercado, no sentido de melhor o conhecer

e aproveitar as oportunidades que este lhe oferece.

Antes que negoclagdes substantivas tenham lugar com

potenciais clientes, Jj& a instituliglio deve ter definidos os
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perfis de negdcio, os segmentos de mercado, os clientes alvo,
aplicando sistematicamente as técnicas de estudos de mercado,
crédito "rating" e de "marketing mix", designadamente no

desenvolvimento de produtos e servigos,

Na definig8io da estratégia comercial da politica de

crédito parecem-nos criticos os seguintes aspaectos:

1. Assegurar a coordenag#o "marketing"/processo opera-
cional de crédito.

2. Formulsr critérios relativos a expansdo da quota de
mercado, em que a redugdo dos riscos esteja asso-
ciada com a aceita¢8o de novos clientes.

3. Proteger a sobredependéncia da institulc8io de créa—
dito relativamente a uma classe de clientela, ou e-
vitar que o produto financeiro tenha um fim dife-
rente daquele para o qual foi concebido.

4. Assegurar que a informagdo sobre a clientela para
analise do crédito seja completa e rigorosa,

5. Assegurar a boa execu¢Ho, direccso e uso equilibra-~
do dos esforgos de promocdo e publicidade, manten-
do critérios de avaliag8o da promoc&#o nos segmentos

principais do mercado.

Os anexos IX, X e XI esquematizam um processo de

concepgdo, desenvolvimento e controle da polfitica de crédito,
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IV.6. A DETECCAO PRECOCE DQS RISCOS DE CREDITO

A andlise estatistica confirma a validade relativa do
método dos racios para apreciar a situag8io financeira das
empresas, no entanto o poder preditivo dos récios é maximo
apenas um anc antes da insolvéncia, o que em termos de

actuag8o das instituigdes financeiras pode ser tardlo.

E necessario ainda considerar complementarmente dois

aspectlos:

- A necessidade de proceder a anélises sectoriais; e,

- A necessidade de sectorialmente definir rédcios que re-
sumam a situag8o econdmico-financeira da empresa e que

tenham um certo poder previsional.

A andlise com base nos racios repousa sobre a ideia
fundamental de que ¢ possivel diferenciar os bons dos maus
devedores e que estas diferengas se tornam evidentes assim que

a situac8o da empresa se deteriora.

A elaborac8o da andlise discriminante visa obter um

indice de risco com wutilidade particular comc indicador

precoce. Vamos apreclar diferentes metodos ensalados.
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a) Mencionaremos em primeiro lugar a obra de "E. I. Alt-

mann® "Financial ratios, discriminant analysis and
the prediction of corporate bankrupcy”®.
Foram os seguintes os réacios e a respectiva pondera-

¢Ho atribuidos pelo autor:

Ponderac8o
Fundo de Manelo

R1. T i 1,2
Activo
Reservas
Rz - = 1,4—
Activo

Resultado Bruto Explorag8o
R:—;_‘ ____________________________ 3,3

R.q, e === — O,E
Passivo
Facturacgdo
[ RJ;:,_ ____________ 9,9
Activo ————
16,4

Repare-se no peso que tém os riacios de natureza eco-

némica face aos indicadores financeiros 80%.

N=1,2R, + 1,4 R, + 3,3 Rg + O,6R, + 9,8 Rg

* Journal of Finance, Vol 23 Sept 1968
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Com este método fol possivel prever o incumprimento
de 95% das empresas com um ano de antecedéncia; 72%

com dois anos e 30% com cinco anos.
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b) Na obra de Georges Depallens "Gestion Financiére de
1'Entreprise” encontramos citados critérios com os

seguintes racios e respectiva ponderag8o:

Realizavel e Disponivel

————————————————————————— 0,25
Passivo Curto Prazo
Capitais Préprios
——————————————————— 0,25
Passive
Vendas
———————— 0,20
Stocks
Clientes + Letras a receber
————————————————————————————— 0,20
Vendas
Capitais Proéprios
—————————————————————— 0,1

Imobilizado Liquido

Neste méiodo, tém enorme peso GS raclos de natureza

financeira com todos 0Os inconvenientes dal resultan-

tes.
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c) Um estudo do Banco de Franga™ sobre a detecg8o pre-

coce de falénclia das empresas utilizando come insiru-

mentos os réacios de auto financiamento revelou o se-

. guinte:

-~ Nas pequenas e madias empresas tais indicadores re-

velaram-se nielis a trés anos da faléncia,

- Nas grandes empresas, dado que estas podem ser man-—
tidas artificialmente ja a deteriorag8o dos racios
de auto financiamento perdeu o significado de indi-

ciador de faléncia.

* La revug du financier, n@ 50/86 (p, 44/48),




d)

1565

escal a e In err

Em 1978-79, o Banco de Inglaterra apoiocu o desenvolvi
mento de um modelo baseado em dados contabilisticos
para prever possiveis dificuldades financeiras das
empresas,

A partir de "scores"™ desenvolvidos a partir de exames
estatisticos a largo numero de récios de contabilida-
de a 38 empresas falidas e 53 empresas n8o falidas
relativas a trés anos foi elaborada uma escala Z para
cada empresa. Quanto mais baixa fosse a cotagdo maior

a possibilidade de dificuldades financeiras,

Composicio da escala 2

Z=Dbg + by Xy + bz Xa * by Xu + ba X4

Activo circulante

K e e e e e
Activo Bruto
1
X2= ——————————————
Activo Bruto
Cash Flows
Xa= —————————————————————
Passivo curto prazo
Aumento liquido de cap.circulante
X, = Cash Flows - —-——=7"=——————————r—
Fassivo total
bj = Ponderag8es de regressfo
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Desenvolvimentos possiveis da escala Z

- Investigag8o dos raclos contabilisticos numa pers=

pectiva discriminante;

- Desenvolvimento de "scores" utilizando amostragens

de dados mais alargados;

- Desenvolvimento de esquemas de "scoring" para secto

res indusirlals especificos;

- Estabelecimento de servigos de "scoring" comercial-

mente aceitaveis.

Vantagens da escala Z

- Identificac8o mais répida das empresas de grande

risco;

- Enfoque mais claro da analise convenclional em ris-

cos marginals; e,

- Treino mais completo dos analistas de crédito.
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O valor relativo da escala Z

Decorre de ser um método que se basela em dados con-
tabilisticos e que se pretende aplicar a diferentes
sectores de actividade com perfis de exploragdo dis-

tintos:

- A contabilidade das empresas s¢ se encontra dispo—
nivel 4 a 6 meses apsds o fecho do exercicio; o de-
ficiente tratamento da informag8o altera o rigor da
contabilidade; as empresas aplicam critérios conta-
bilisticos de amortizacg®3o, reavaliag#io de activos e
nalguns casos financiamentos n&o registados conta-
bilisticamente o que altera a qualidade da analise

comparativa,

- As industrias de capital intensivo tém uma expres-
s3o econdémico-financeira distinta das empresas de
mio—de—-obra intensiva; outras fambém trabalham em
sectores com contratos a prazo beneficiando de adi-
antamentos avultados, o que d& uma express8o dife-

rente as contas de tesouraria.
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@) O professor Jcham Heirich Von Stein, da Universidade
Hohenheim em Stuttgart, sugeriu, como método de utili
zag¥o dos réaclios e sua validag8o estatistica, a revi-
sHo sistematica na perspectiva de disting8o entre bo-
as e mas empresas.

Como condigBes para a utilizag8o deste sistema, tor—

na-se exigivel:

- Uma base de dados vasta ou varias bases de dados
sectorials;

- Actualizag8o sistematica das bases de dados bem co-
mo dos métodos de anadlise; e,

- A verificac8o0 regular dos par8metros do método e de

classificag8o de indices,

0 professor Von Stein, no seu trabalho de pesquisa de
grande envergadura* sobre a detecgdo precoce do risco
de crédito, sugeriu a utilizag8o de um conjunto de
racios que n¥o diferem muito dos anteriormente apre-
| sentados mas o mérito da sua andlise fol o de colocar

a énfase no facto de que o risco de crédito decorre

fundamentalmente de lacunas e erros ac nivel da di-
. recg8o da empresa, particularmente do chefe da empre-
sa. Pelo que se torna necessédrio identificar os sin-

! tomas de crise na personalidade e no comportamento do
|

|

|

|

\I * Lo monde des caisses ¢' épargue, n% 4/85 (p, 17/20),
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chefe da empresa, os quais se caracterizam por um le-
que restrito de qualidades e modos especificos de
comportamento.

Das anAlise que o Dr. Von Stein efectuou sobre a per-
sonalidade de chefes de empresa ameagados de insol-

véncia, chegou as seguintes conclus@es:

~ Principais defeitos:
s Falta de realismo;
¢ Tomada de consciéncia insuficiente do risco;
+ Orientac8io unilateral quer técnica quer comerci-
al;

» Negligéncia do sector comercial,

A principal caracteristica dos empresarios sem sSuces-
so, ameagados de insolvéncia, &€ a falta de realismo
traduzindo-se por exemplo por falsas estimativas e
expectativas, vivendo na ilusfo de dirigir eficazmen—

te a empresa gragas a sua:

- Forte capacidade de wvenda; ou,

- Especial competéncia técnica.

Nos casos observados, fol notéria a negligéncia do

aspecto comercial, ou da contabilidade ou falta de

planeamento.
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A falta de realismo e a tomada de consciéncia lnsufi-
cliente dos riscos desembocaram muitas vezes num cres-
cimento excessivo da empresa, mal equilibrado e com
decisBes de investimento pouco criteriosos.

Estes chefes de empresa querem antes do mais demons-
trar as suas capacidades e o seu poder econdmico.
Muitas vezes o objectivo intimo era o de tornar—-se o
maior chefe de empresa no sector.

J&4 no que diz respeito & andlise dos empresarios com
éaxito os perfis mostram-se menos tipicos.

O professor Von Stein concluia o seu trabalho dizendo
que o estudo da detecg8o precoce dos riscos permite
extrair trés ilacg8es para a evolug8o wulterior da

analise e da vigiléncia dos créditos:

- Muitas vezes a snélise dos creéditos n8o esta a al-
tura da tarefa complexa de avaliag8o de uma empresa
pols assenta de maneira muito unilateral no estabe-
lecimento de dados relativos ao balango. Qutro tipo
de dados devem ser avaliados e tomados em conside-

racgdo;

- E necessario ter em conta que a anédlise de base
histérica ¢ 1limitada e ¢gue outros tipos de dados
pertinentes, tais como o planeamento financeiro e
os dados relatives a evoluglc do mercado e técnlica,

podem trazer progressos importantes; e,
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- A gest8c da empresa como principal fonte de risco
deversd encontrar—-se no centro de analise.
Todos os instrumentos devem ser utilizados contri-
buindo para uma andlise rigorosa e diferenciada da

gest8o da empresa.
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IV.7. O CONTROLE DOS RISCOS DE CREDITOQ

A qualidade do crédito e o controle dos riscos s#o do
nosso ponto de vista mais importantes do que a mera expansdo
do crédito. Se a economia ou um sector de actividade ndo
estiver em expans@o ¢ um erro pretender aumentar os activos
das institulg¢les, relaxando os <critérios em matéeria de
crédito, s6 porque se dispde de excesso de liquidez. A
seguranga do capital mutuado e a defesa do reembolso tém

prioridade sobre o lucro e a oportunidade do negécio,

O risco de n#o reembolso ndo & compensavel com a

sobrecarga da taxa de juro (Juros de mora e sobretaxas).

A politica de contrele de qualidade do crédito visara
garantir que a composigBio do "portfolio" se mantém dentro da

capacldade de risco da instituigdo.

Da gest3o do "portfolio" de crédito depende o
crescimento dos activos e a diversificacdo do risco
relativamente ao capital necessario para suportar tal

crescimento.

Para além da identificag8o e avaliag3o dos riscos gquanto

4 sua natureza e intensidade, ¢é importante para a instituig8io

financelra o controle dos acontecimentos, ou seja os factos e
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os comportamentos que no futuro poder8o conduzir a riscos de
natureza ou intensidade novos que influenciem negativamente as

operaglies financeiras.

A instituic8o financeira necessita de desenvolver um
sistema de alerta relativamente a determinados "sinais",
indiciando a alteragdo de tendéncias relativamente a

estabilidade do crédito:

- Satura¢8o de mercados, industrias ou empresas;

- Evolug8c sectorial adversa relativamente a precos,
concorréncia, estabilidade soclial, etc;

- Concorréncia desleal, "dumping", etc;

~ Obsoletismo tecnolégico;

-~ Alterag8o de gostos e padrfes de consumo;

- Instabilidade dos mercados de capitais;

- Desenvolvimentos internacionais adversos;

- Alterag8o da economia e das politicas energéticas;

- Decis®es de carécter politico.

O volume dos activos de risco, a natureza dos riscos, ©
comportamento dos empréstimos exigem um controle permanente,
implicando o reexame destes, a avallagZoc da competéncia e
desempenho do “staff", da estratégla de mercado e do

desenvolvimento operacional do processo de crédito. Torna-se

particularmente importante:
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- Manter sob controle especial a qualidade dos «creéditos

de grande montante;

- Manter um sistema de detecg8o de deficiéncias e difi-

culdades dos créditos e a andlise da sua evolugdo no

sentido de identificar e interpretar os factores que

conduzem & deteriorag8io da qualidade do creditfo.

sistema de tempestiva identificag8o das contas com

|
l - Assegurar a existéncia, fora da Area do credito, de um
|
|
| -

| problemas;

I

|

- Assegurar um fluxo de informag8o econdmica e industri-

al gque permita identificar Areas e sectores com pro-

blemas potenciais no crédito concedido;

- Assegurar a tempestiva e actualizada avaiiagéo das ga-

rantias e o seu reforg¢o caso se torne necessario;

- Assegurar o controle dos seguros relativamente as ga-

rantias constituidas,;

-~ Garantir que as politicas da instituig8o e os regula-—

mentos externos sejam seguidos e evitar que da sua néo

| observancia resultem penalidades;
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- Garantir que os fundos sejam bem aplicados e que os

empréstimos sejam recuperados; e,

- Assegurar um sistema de informag8o objectiva completa
e tempestiva ("tableau de bord") que permita a cor-

recta defini¢c8o de politicas e estrateglas.

Na pagina seguinte figura um exemplo de “tableau de
bord" 1indicativo que para atingir cabalmente os objectivos
deverd ser complementado por relatérios individuais de creédito
por empresas, segmentos e produtos mencionandoc a categoria e a

dimens8ie do risco, os problemas principals, as acgdes

previstas, a responsabilidade e o resultado do acompanhamento.
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Graduag8o dos empréstimos quanto a0 grau de risco;

medidas a tomar.

Graduagdo

Definigdas

Critério para quebra
na classificagdo

Responsabilidade
do confrole

Fraquéncia
do controle

Boa qualidade

Nio se esperasm pro
blemas nos pedxi-
nos seis  meses,
Sea dividas nen pa
ganentos atrasados

fiparecinento de razles técnj
tas na polftica do emprésii-
w0, mudanga no asbiante, baj
xa nos pregos edc,

Gerentes de contas ou
de filiais, com revi-
sfes regulares ou apa-
recinento de pontos de
risco,

Revisfes regu-
lares para to-
dos 05 riscos
de seis en seis
ou doze en doze
RESES,

flazlies técnicas pa
ra suspeitar de
problenas futuros,

fiparecinento de razfes téenj
cas na pelitica do emprésti-
w0, mudanga no asbiente, bai
¥a nos pregog eic,

fis mesmos de (1) mas
que podea ser compla-
nentados com inspecto-
res de crédido,

Ravisdes reguia
res todos o3
seis meses ou
logo gue cir-
cunstdncias o
justifiquen,

AmortizagBes de ca
pital atrasados em
mais de 90 dias,
Jlutros bens e rig
te,

NSo pagasento real de capi-
tal & juros,

Cozissdo de crédito,

Sempre que exis
ta umn pedido
de interven;do
adicional,

Dividas duvidosas
com grande possi-
bilidade de o capl
tal nfo ser recupg
rade,

(riagfo de provi-
s8es aspecificas,

fuango as acgles para recu-
perar o capital nde produzi-
ran resultados significati-
VoS,

Direccdo superior do
crédite,

Recuperagds a ser ton-
duzida pela unidade a-
propriada,

Parmanente,

i

Beng en risch que
serdo  cancelados
ne finm do exerci-
cia,

Direcgdo . superior do
crédito,

Parspanente,

1 "Tableau de bord®
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Recuperacfo de créditos

Ao implementar uma estratégia de recuperag8o de crédito

dever—-se-#& adequar 0S8 procedimentos de acordo com as

situagfes:

- Saber se o devedor apenas esta a passar uma adversida-

de temporéria;

- Saber se o devedor com dificuldades temporéarias pre-
cisa de acompanhamento, exixtindo risco de ulterior
deterioragé8o.

- SitusgBes potencials de insolvéncia.

- Situagles efectivas de insolvéncia, requerendo rees-

truturacfo financeira, reorganizag8o ou liquidagdo.

A recuperag8o de créditos exige capacidade de
negociagdo, vis8o do negécio, avaliag8o das garantias
existentes e potenciais, do enquadramento juridico e da

oportunidade e reallsmo das acg8es a tomar.

A recuperag8o de créditos deve ser sistematica,

organizada, especializada, deve constituir uma estratégia em

acc®o no primeiro incidente,
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Muita gente pensa que a
qualidade custa dinheiro. Ora
o contrario € que e verdade.
A n3c qualidade & que custsa
muito dinheiro.

"G. Christian Lautzch”

"Mellon Bank"
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O negécio dos bancos & o risco, e o crédito a primeira
referéncia sobre a qual deve ser apreciada a qualidade de
gest8o, cujo éxito depende do equilibrio entre os riscos

assumidos e a competéncia com que o8 recursos sfo geridoes.

A qualidade do crédito ndo ¢, porém exclusivamente, um
problema de fluxo e tratamento da informag8io relativo as
caracteristicas financeiras dos potenclais devedores e aos

termos e cléusulas contratuals das operagBes.

- N8o chega seguir uma politica continua de crescimen-
to do crédito e expansdo do balango; E necesséario ter
a percepcdc de que os impactos ciclicos da economia e
a cristalizac8o dos mercados, i{ndustrias e empresas
podem conduzir a deteriorag8o do perfil de risco do

“porfolio™.

- N%o chega implantar complexos e dispendliosos siste-
mas de processamento "on l1ine", adoptando técnicas
informatizadas em larga escala; E necessarioc que o
desenvolvimento de aplicagBes complexas se oriente
para a satisfag3co das necessidades da clientela

(Mincrease benefit to user") e no sentido de melhorar

o controle de custos ("improve cost effectiveness").
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— N#o chega a elaborag8o de longos organigramas e a

criag8c de numerosos departamentos; E necessario
aplicar e desenvolver os principics e os métodos do
“"management", assegurando a coordenacdoc das politicas
e a articulag8o do sistema de informag8o com o sistema

eficiente de decisio.

N&o chega uma politica de agressividade comercial a

todo o custeo; E necessdrio ter em atengdo que vender
crédito, n8io &€ a mesma colsa que vender batatas, O
crédito deve ser bom para © cliente, mas necesséario

para a instituig8c de crédito.

Ndc chega gerir o dia—a—-dia com maior ou mencr bom

senso; E necessario desenvolver uma gestdc estratégica
de vantagens competitivas, assentes na andlise do grau
de risco de "peortfeolio" e na capacidade da engenharia
financeira, visando a melhoria dos produtos e servigos
existentes e o desenvolvimento de novos produtos e

servigos.,

0O crédito no € 56 nimeros, taxas de crescimento,

graficos, quantidade; Créditeo é fundamentalmente
qual idade, qua  depende, em primeiro lugar, da
organizagdo. E nas pesscas que fazem crédito,
analistas e decisores, na sua formagdo, na sua

cultura, na sua Integridade profissional, na sua
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organizag® e interacg8o din&micas que reside em

grande medida a qualidade do creédito.

As instituigBes de crédito para melhor poderem responder
ao ritmo de mudanga do ambiente e a um contexto de riscos mais
complexo e diversificado, devem incessantemente melhorar a
capacidade global de gestéo ("increase in manager

performance®):

—~ Lang¢ando programas de desenvolvimento em gestdo, es-
timulandc um maior empenhamentc dos gestores na gest#o
por oposic8o aos aspectos meramente técnicos das suas

fungfes;

- Introduzindo sistemas de decis&o por objectivos, im-
pedindo o florescimento de  interesses particulares,
pessoals ou de grupo, desagregadores do espirito de

empresa;

- Alterando comportamentos e atitudes, nc sentido de
promover o moral do "staff" de crédito, através de
sistemas objectivos de avaliag8o do desempenho em

fung8o dos resultados alcangados, assentes em

critérios de competéncia e justiga.
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A qualidade de gest3o constitul causa e efelto de
limitag8o dos riscos, garantindo a liquidez e a rendibil'idade,
8 qualidade do crédito e a prosperidade e desenvolvimento das

instituig8es,

A qualldade de gest8o traduz-se externamente pela
qualidade dos produtos e servigos oferecidos no mercado, pela

segurangca e confidencialidade em matéria de fundos e

informa¢8o e pela confianga do publico.
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Julgo ter sido possivel, efectusr a demonsiragfo dos

seguintes

nexos, relativos & gest8o do risco e & solidez das

instituicgles de crédite

125 O desenvolvimento dos acontecimentos politicos, e-

condmicos e socials, desde meados da década de 70,
conduziu, quer no plano nacional quer internacional,
a um aumento e diversificag@o dos risceos de
intermedia¢%o financeira. Os riscos, que até ai se
encontravam geralmente concentrados e limitados ao
mercado interno, expandiram—se também no mercado

externo, quer em moeda nacional quer em divisas,

A actividade financeira, apods décadas de relativa

estabilidade, sofreu nos ultimos cinco anos mudancgas
de extraordinédrio impacto, globalizando os mercados
monetarios e financelros, adensando a concorréncisa
bancaria e extrabancaria e desenvolvendo f{enbOmenocs
de desintermediag8oc e "securitizagB8o"”. A inovag8o
informatica, das telecomunicag@es e da engenharia
financeira, embora trazendo novas oportunidades,
novos mercados e novos instrumentos contribui para
uma maior complexidade dos riscos da actividade

financeira.

O sistema de riscos de acitividade financeira mani-

festa acentuada instabllidade quer ao nivel do
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sistema monetario, relativamente As taxas de Juro e
a4s paridades camblais quer no que dlz respeito a
interven¢8io das autoridades nacionais relativamente
as politicas econdmicas e financeiras e .engquadramen-
to do crédito. Também os custos de captag8o dos
recurscs e 08 custos de gestdo e operacionais tém
aumentado constantemente e, pressionado as margens

de intermediag#o.

Este contexto de riscos acrescidos, mals complexo

a diversificado, tem atingide a solidez das
institui¢c®es de «crédito em fodo o mundo. Em
Portugal, mecanismos de solidariedade, no gquadro de

um sistema financeiro, publico na guase totalidade,

tem evitado a ccorrédncia de acidentes de
envergadura. E conhecida 2 apresentac8o, de
indicadores minimes de sgolvibilidade, através da
sobrevalorizagdo artificial de resultados de

axploragdo.

A deteriorac8o da solvibilidade das instituicles

de crédito colocou em causa 05 métodos {tradicionais
de avaliac80, gestfio e controle dos riscos. Os
critérios de prevengde do risco de creédito, tanto do
ponto de vista da anallse financeira, como em

matéria de garantias reais, revelaram-se frageis,

particularmente em contexto recessivo da economia.
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N&0o nos parece que os problemas de solidez das ins-

tituigBes de crédito possam ser minorados por um
controle individual das operagfies e pela imposig8o
de regulamentos excessivamente detalhados por parte
das autoridades limitande o principio de autonomia e
responsabilidade de gestfco das instituigdes f{inan-
ceiras. Também n&o nos parece que se deva depositar

excessivas esperangas na implementac#o de sistemas

.de garantia bancario, ou de seguro de depésitos para

absorver as ineficiéncias do sistema. As técnicas de
distribuic8o, garantia e seguro de risco tém oS sSeus
limites evidentes, que uma vez ultrapassados, se
tornam um fardo financeiro, de gestd@o e de diluigéo

das responsabilidades.

O recurso a uma pandéplia de instrumentes de 1i-

quidez bancéaria como as obrigagbfes de caixa, cer-
tificados de depésito, "eurocomercial paper", etc,,
n3o devem iludir as exigéncias de rigor e critérioc
das instituic®es em matéria de gest8o dos activos de
risco. Também a utilizagBioc de novos Instrumentoes
financeiros, a abordagem de novos mercados, ndo deve
induzir as institui¢des a assumir riscos despro-

porcionados com a sua capacidade.

A solidez das instituic3es de crédito s6 terad a be-

neficiar, com uma cuidadosa aplicag8io dos critérios
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de contabilidade banc4ria, particularmente em maté-

ria de solvibilidade:

- Ponderando adequadamente o perfil de risco do

"portfolio”; e,

' - Considerando os riscos decorrentes das operagdes

com registo extra-patrimonial.

- 92) O risco de actividase financeira, sendo problema de
equilibric de custos e proveitcs relativamente a uma
dada variag¢8oc do risco, serd impossivel de anular.
No entanto as instituig@es de crédito precissm de
desenvolver métcdos mais eficientes de avaliagdo
gestdo @ controle dos riscos, utilizando sistemas de
detecg8o precoce das dificuldades de crédifo,
an&lises do risco "“sistematico® do ambiente e do

risco “especifico' de "portfolio® e métodos de

"rating” das aplicagBes potenciais no mercado.

102) Em ultima andlise a solidez das institui¢8es de
crédito dependerd da efectiva implementacio da
"ciéncia da gesit8c", do desenvolvimento estratégico
das politicas de crédito, apoiadas em politicas de
risco e de "marketing" visando a rendibilidade que

proporcione o equilibrio delicado do balange e do

nivel de actividade.
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E na qualidade de gest8o que reside fundamentalmente
o equilibrio entre esforgo comercial e prudéncia de
gest8o, entre supervis8o e liberdade de iniciativa,

entre responsabilidade individual das instituigdes e

seguranga colectiva do sistema financeiro.
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PERFIL DO CREDITO MAL_PARADO

178

Escudos: (103®
Dez 83 Dez 84 Dez 85
1. Efeitos Devolvidos + Crédites
em Mora 138,962 154,640 i51, 492
2. Créditos Cobranga Duvidosa 108, 343 170,431 250,290
3, Crédito mal parado (1+2) 247,305 333,070 401, 782
4, Crédito Concedide 2355, 285 2973,845 3293, 295
5. Capitais Proprios 142,067 171,425 219,177
6. "/ % 5,9 5,2 4,6
7. (Bl % 4,6 i 65,0 7.6
i
I
8, (/) % 13,5 ; 11,2 12,2
|
9. (%73) % 57, ¢ . 51,5 54,6
Fontes: 1. Relatério do Banco de Portugal 1985

2. Banca e Instituig¢Bes Parabancarias CGD - 1985
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ANEXO 11

SOLVIBILIDADE DAS I.F, (€1985)

Solvibilidade em Solvibilidade
sentido restrite em sentido lato
1. Institui¢Bes Especiais de Crédi-
to

4 1.1. Caixa Geral Depésitos 3, 4% 11,8%

P 1,2. Banco Fomento Nacional 4,9% 8,0%

. 1.3. Crédito Predial Portugués 2,2% 4,8%

%f 1.4. Banco Portugués de Investi-
- mentos 12,2% 26,6%

i Média 3,5% 10, 3%

ﬁ” 2. Bancos Comerciais Nacicnalizades

§, 2.1. Comercial dos Agores 2,3% 9,9%

%ﬁ 2.2. Espirito Santo 1, 7% 7,9%

3 2.3, Portugués do Atléntico 1, 1% 4,2%

i 2.4. Pinto Sotto Mayor i,2% 3,3%

& 2.5. Borges & IrmBo 1,3% 3,9%

5 2.5. Fonsecas & Burnay ; 1, 4% 3,6%

%‘ 2.7. Nacional Ultramarino ‘ 1,8% 4, 4%

¢ 2.8, Totta & Agores ; 1,3% 2,9%

g i 2.9, Unifo de Bancos : 2,0% 4,4%

4 ; Média 1,4% 4, 4%

& s

% 3. Bancos Comerciais Privados ;

3. 1. Crédit Franco Portuguais 5,6% 27,2% |
3.2. Manufactures Hanover 7,9% 27,5% |
i 3.3. Loyds Bank % 3,9% 17, 3%

& 3.4, Chase Manhattan ; 24,1% ! 54,6% i
3.5, Banco do Brasil ' 45, 4% 188, 8% ;
Média 8,7% f 27,9%

1

5 Fontes: Relatérios dos Bancos

Z {Balangos consolidados)
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ANEXO III

RENDIBILIDADE DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS,

A
. kb
C
&
&

== =====s=s==s===s==m=cmmoro—cooooossssossssSsss=so= Ee===e=eeeeeeene o
{ Rendibilidade dos Rendibilidade
Capitais Préprios do Active
;f 1984 1985 1984 1985
# 1. Inst. Especiais de Crédito
i 1.1. Caixa Geral Depbsitos 24,8% 29,2% 0,96% 0, 99%
1.2. Banco Fomento Nacional 1, 4% 3, 4% 0,06% | 0,17%
3 1.3. €rédito Predial Portuguési 2,9% 1,6% 0,04% 0,03%
L 1.4. Banco Portugués Investi-
mento 5,3 12,7% 1, 1% 1,5%
ﬁﬂ Média 21,7% Q,75%
4 2. Bancos Comerciais Naciona-
1 lizados
2.1. Comercial dos Agores 25,2% 41,6% 0,54% | 0,96%
% 2.2. Espirito Sante 10,6% 15,0% 0,19% 0,25%
i 2.3. Portugués do Atléantico 9, 3% 10, 8% 0,11% 0,12%
2.4, Pinto & Sotto Mayor 7, 7% 8,7% Q,10% 0, 10%
2,5, Borges & Irmlo 3,7% 2,2% 0,04% 0,02%
2.6. Fonsecas & Burnay 1,4% i,7% 0,02% 0,02% 1
2.7. Nacional Ultramarinec 1,7% 1,8% 0,03% 0,03% !
2.8. Totta & Acores 2,8% 1,7% 0,02% 0,02% |
2.9, Unido de Bancog 1,5% 1,5% 0,03% Q,03%
Media 6,7% 0,09%
3, Bancos Comerciais Privados
3.1. Crédit Franco-Portuguais 50, 1% 34,9% 2, 7% 1,95%
3.2, Manufactures Hanover - 30,2% = 2,38%
3.3. Loyds Bank 19,5% 22,5% 1,1% 0,89%
3. 4. Chase Manhatham - 7,2% - 1,75%
3.5, Banco do Brasil 5, 3% 0,9% 1,6% 0, 40%
i Média 18, 3% : 1,6%

Fonte: Relatérios dos Bances
(Balangos consolidados)
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ANEXO IV

ST T Dl i

R s AR

Faléncias - 198371985

(Namero?

5}:;
'f%i:-- Faléncias 1983 B83/B2 1984 B84/83 1985  85/84
4

Publicadas no "DR" 129 28% 172 33% 174 1%

Preocessos nos Tribunais

3 Civeis

&
4
3
2
&
E
E
a2
i
F ]
:
R
A
" -
ol
£
i

s+ Pendentes em 1 de Janeiro 1078 5,9% 1220 13% 1443 i8, 3%

* Entradoes 282 20,2% 359 37% 337 -6%

+ Concluidos 121 -22% 118 ~1,6% 180 34,5%

Fonte: COSEC, Estudo citado sobre faléncias, e Ministério da Justiga, Es-
tatisticas publicadas pelo Gabinete de Esftudos e Planesmento.
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EVOLUCAO SEMESTRAL DAS FALENCIAS
19791986

100 ﬂ\ '
2@ v
26 |

I

" Ne, de fal@ncias

&8

46

é-E_v‘
38 ;‘hﬁé_' o

ey

: “ = o E-il"' 143 d& S (Yalor absolu
2@ St et d‘

e o E ] e T 1 .Tidﬂui
L ARSI B Rl

18

128 202§ 192§ 295 19S 298 192§ 298 19285 298 125 8¢S 198 2908 128 2°8
K 80 81 82 83 84 85 86

Fonte: Grafico elaborado pela COSEC, Direcc¢do de Estudos Econdmicos
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ANEXO VI
RAcio de cobertura de riscos
Elementos de célculo

ELEMENTS OF CALCUL DU RAPPORT DE COUVERTURE DES RISQUES, modéle 3002

------- - - - ——————

O DE L ETABLISSEMENT . st ernsssstreerertustsrsneaetd e et e st e e e

DATE D'ARRETE (I T P19 e | e | I
Jour Hois finnée Code intarbancaive Lettre-clé
TABLEAU DE CGNCORDANCE c FONDS PROPRES NETS i HONTENTS
avec la situation, 1 avec la situatiom, {en pilliers de F)
pod, 3070 ou 1'étal, med, 330 mesmessessee -
god, 30131
----- mme—- ---- Fondes prapres
84,423 | E2,232 P Capital o ivveriinr i
88 820 ... o000 E2,231 HBGBIVES |\ vy seviv e it i
MAIS e, E2,230 Provisions ayant supporté l'inpdt ...
02,216 (extrait) £2,229 {extraiy)  Provisions spéciales constifufes en fran-
chise d'inpdt
A4 424 £2,233 Report 3 nouveau
Ad 416 £2,228 Eaprunts subordonnés ou participatifs .., _______ ...
TITAL & LlLiLAiLLALILIELLLIAIL
(*) (cofe 5542 du
plan cowpt,) " f déduire:
Réserve réglementés (ras partitulier des
ansenbles immobilisrs) .. .coiiiiiie
(*y (cple 5428 du
plan compt,) {*) Provision réglemeniée de réévaluation des
iemobilisations amoriissables ,..,....., vl
42,242 E1,137 fctionnaires {capital non libéré) ........
#2,244 E1,138 Report & NOUVERU L ouvviisirrasriianciiiia:
42,242 {extrait) E1,135 (extrait} Frais d'établissement 70 .. 0000, RS
42,233, 02,215 {*) Iemobilisations incorporeiles (3 1'ewclu-
sion du droit au Ball) L o i oiiees oo

Ewplois constituant des fonds propres ou
assinilés: - Chez des &iablissements assu-
jettis & la nime réglementation en France,

D2 (2134214, A 414 (F) v titres de filiales et participations ..,
{exiraits) + Préis subordonnés et préts participatifs
42,229 (extrait) E1,134 {extrait) - Chez des banques ayani leur siége social
(*y " 3 Tldtranger e
TﬂTﬁL B e CRLECRE I I T I B SRR AR B I W By
FONDS PROPRES NETS: TOTAL I 2 A =B .iiviviiiiininn V leiisiiiiiiiriils

------------------------------------------------

(*) Renseignesents & fournir par 1'établissement,
('} A V'exclusion des frais 4'éuission des obligatiens,
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ELEMENTS DE CALCUL DU RAPPORT DE COUVERTURE DES RISQUES, MODELE 3002

e - -

HUH nE ngTABLISSEHENT: AR AR R N N T N U N I I T O O O I I I O T I O T L O O I I O I O I R R I N O B A N B R A RN RN O B O )
DATE O'ARRETE: j P 119} ! | ! It
Jaur fais Année code interhancaire Letire-cld

RISQUES ENCOURYS SUR LA CLIENTELE ET SUR LES INTERMEDIAIRES FINANCIERS
{montants en nilliers de francs)

I HRontants | faraniies ot | Hontants | | Hontanis
bruts (") contre garanfies nets Quotité retenus
recues (*)
i 2 3=1-2 4 Ixd
RISQUES SUR LA CLIENTELE
v Credits 2 12 clientéle ,....... | |

v Comptes ordinaires débiteurs ,

+ créances inmobilisées ef dou-
teuses|Illll|ll|lll|l'lll|||-|l

Effacts & crédif izmddiat ,.,..

Opérations de crédit-bail en
faveur de la clientéle ,,,.....

Préts participatifs en favewr

de la clientdle .. ,ivviiinnis 1008 biavaniia
¢ Titres de placesent non finan-

CEBPS i

¢ Titres de filiales et partici-
pations non financidres ,,....,

ficceptations en circulation ..,

faranties de rambourseazni de
trédits financés par d'autres
établisse'ents ftranitsrrasrlanl

-

fbligations et bons inscrits 2
la cote officielle ,,.......... 751

ke ——— - -
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v Crédits 3 moyen et long terme
destinds 4 1'acquisition ou @
1'anénagesent du logement ga-
rantis par une hypothéque ou
' dag priviléges immobiliers ..., i

| i 8aranties immobilidres ,,,,. .., 501

+ Rutres engagesents en faveur de

la clientdle .oovnivniviinins 51 Ciirireed
¢« Créancey éligibles au marché

h‘{pﬂthétiire EREIR NI B N I B AR U I ) 20‘ tariurrannl
v Dbligations cautionnées ....,., L0 S

TOTAL DES RISGUES SUR LA CLIENTELE: D= ..., ...\,

RISQUES SUR LES INTERMEDIAIRES
FINANCTIERS

o Comptes et préds ..o ey

Valeurs reques en pensicn ou a-
thetdes ferae (3) ...,

Opérations de crédit-bail au

profit ¢ internddiaires finan- By
LIBTS o\ iivanniianinisininains
» Engagenents par signature .., 28% oo

-----------

TOTAL DE RISQUES SUR LES INTERMEDIAIRES FINANCIAIRES: E= ..,




SR N o K o S ST

1886
RAPPORT DE COUVERTURE DES RISQUES
Total 1 ouTotal 11 \on siaissasasasns o 100 = -::::I:::::-
Total 11 Trererrenaent {avec deux décimales)
£YOLUTION DV RAPPORT DE COUVERTURE DES RISQUES
{4 ne remplir qu'd compter du 3 juillet 1979)
| Date de référence (*) | Date d'arrété | Différemce | Calculer le rapport
{Total D {Total I
Numérateur ,, weavuens s i Crrranes vy L x 100 sear s T P
(a) {b, {b-i} [d-t) Vaaag oEEmEEEE
{avec 2 dé-
cimales)

Date de eéférance (*)  Date d' arrété  Différence  Rapport de couver- -----—--=

fure des riques au R
20N91s e
{avec 2 dé-
cimales)
Déncminateur | Craera i e v ()
{a) (d) {d=2)
{aleuler T=P - R _::::::::
(avet 2 dé-
rinales)
S ety 1 (T - KO
gignature;

(*3 2 Janvier 1979
('} Indiquer ¢ néanty si le résuliant est négatif,
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ANEXO VII

PONDERACAC DE RISCQ DA ACTIVIDADE FINANCEIRA

Nivel de Risco Rubricas do balango

1. Reservas de Calxa {(moceda nacionasl

Risco 0% e divisas>.

| 2. Saldos no banco central.

Risco 10% 1. Creéditos a curto prazo (ate ! ano’
sobre o tesouro e agénclas go-
vernamentals o©ou governos regio-
nais que beneficlem de garantia do

governo

2, Créditos a curto prazo sobre os
bancos comerciais, operadores no
mercado de tltulos do tesourc = de
t{itulos monetarios na bolsa de va-

lores.
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Nivel de risco Rubricas do balango

Risco 2%5%

Bt

Créditos a curto prazo sobre ins-
titulg®es de depdsitos nacionals e
bancos estrangelros.

2. Tedos os créditos sobre autorida-

des locais.

i

Creditos a leongo prazo sobre oS
governos reglionals e todos os cre-
dltos a longo prazo scobre agénci
as governamentals nacionais, em-

presas publicas e restante sector

ptublico

4. Créditos garantidos por dividas

dos governos regionais e das agén-

cias governamentais,

; Todos os créditos garantidos por
dinheirc depositado nas institui-
¢8es mutuantes.

5. Parcelas de empréstimos garantidos
pelo governo naciconal dec pais ou
agénclas governamentals nacicnais.

6. Grediid

of

= em moeda local sobre go-

AL T ke

vernos externos na proporgdo fi-

nanciada por divida em moeda local

R Bt T AT

nesse pais estrangeiro.

:
’.
i
:
;}1.
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Hivel de risco

Rubricas do balango

Risco 50%

Todos os créditos em agéncias do
pais com patrocinio governamental.
Todos os créditos totalmente ga-
rantidos por dividas de agéncias
naciconais com patrocinic governa-
mental,

Activos representativos de crédi-
tos sobre o Estado nacional e os
governos localils.

Créditos scbre instituigdes de de-
senvolvimento multinacionais nas
quais o governo seja acciconista ou

membro c¢ontribuinte.

Risco 100%

Créditos a longo prazo sobre as
institui¢®es de depésitos nacio-
nais e bancos estrangeiros.

Todos os créditos sobre os gover-
nos estrangeiros com excepgdo dos
créditos em moeda local sobre go-
venos centrals estrangeiros conso-
lidados por responsabilidades em

moeda local desses palses.
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' Mivel de rischd Rubricas do balango
Risco 100% 3. Responsabilidade do cliente sobre
(cont.? aceites pendentes anvolvendo ape-

nas devedeores de risco padréo.

4. Obrigacgdes do servigo da divida
consignado as receitas do projecto
a financiar e obrigagfes de desen-
volvimento fndustrial emitidoes pe-
lo governc nacional deo pais e go-
verno lccal.

lodns o= restantes activos, des|—

n

gnadamente:

| - Empréstimos comerciais e indus-~
triais;
- "Leasing";

- Empréstimos 4 agricultura e ao

sector imobiliario;
- Titulos de empresas e papel co-
mercial;

- Empréstimos ac estrangeiro;

£. Posig8c cambial aberta.
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Nivel de risco

Rubricas extra balango

Empréstimos contratados (saques a
descoberto, facllidades de subscrig8o
renovéavels, contratos de subscrigé#o,

linhas de crédito ccmerciais e aon

consumidor:
10% -———=—3 Até um ano;
25% -———<+ De um a cinco anos;
50% ~==-= Superlior a cinco anos,.
Risco 50% Cartas de creditos comerciais, garan-

tias para concurso e de boa execug#o

e cartas de crédito,

Risco 100%

1. Substitutos do crédito directo
(garantias financeiras e cartas de
crédito com © mesmo objectivo).

2. Acordos de venda e reaquisig8o de

activos com recurso
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ANEXO VIII
Exemplc de “crédito-scoring"

(electrodomésticos?

Local geografico do regquerente ............... (0-5)

Meio de pagamento escolhido ........ Vel e e (0-36>

e Sem conta

« Com conta c/ provis8o permanente

Situagdo profissional

* Empresario . ..o....vealvvaisalne v sy pisiee i , i 26
» Nfo especializado .........,. I - 31
*» Egpecializade ............ ..., e RIE R I s G TR 16
* Semi-especializado ... ... . oo n e 20
* Inspector ...... .o T R TR 14
* Amanuense ... ... .. e e e ke e el oL .. 4
e Gest30 .. ... 0
¢ TACNICO . hrom v v o v ovmie « i H e s e e ke B b 7

# Clentifico tim wmms somm imma smetin siev s maiee et werEs eas o

¢+ Estudante/Doméstica . . . . . e e e 13

Sexo
¢+ Masculinoc ....... e e e e e e e e e e e e e 5
* Feminino aeve s esie s iie s eses VN LRI R b TR e b 0



Tempo de permanéncia no emprego actual

Menos de 6 meses

b meses -

anocs

1 ano . v v i

N R T R T R A}

.................

R e . P
........ . v .
........... {2 h e bW
. ' T I Pe e ows
. P T T T S R T
TR T R ST ‘. .
...... L e R SR S T
0 oe s wld ae wiale e e e e e

100 contos ... . v e

200 contosS uaes swiei s WU

300 contos

BO0 CONtOS e solen piutela s bhids

+ 1 2
e 2 3
+ 3 4
* 4 5
+ 5 1¢
s« 10 15
* Mais de
Montante
. 9 -

« 100 -

s 200 -

¢ 400 —

Mais de 500 contos ., .........,

Idade

* Menos de 25 anos .............
+ 25 30 anos - a i
* 30 35 anos P e e .
*+ 35 40 anocs DR pEe e R b s
» 40 4% anos e e e T
» 45 50 anos ;

+ 50 55 ANOS Wyl T e
¢ 55 BO BNCS i s v mib s 50 & e

133

i6

20

15

10

10

22

23

24

18

15

15

10




194

60 — 65 anos ....

*

Mais de 65 anos

R A A g U 2R R T AR 2 e S e o T o vt i
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CONCEPGAO DA POLITICA DE CREDITO

Ambiente » Gestdo Estratégica p Posig¢do Competitiva
Oportunidades Flexibilidade Forgas
Ameacas Vantagem competitiva Fraquezas
RestrigBes ] v Liquidez _A
Solvibilidade
Investimento
Desinvestimento

Politica de Risco

Parametros de aceitagdo
do risco

— Politica de '"Marketing"

Estudos de Mercado
Segmentos alvo
"Marketing-Mix"

A
v

v

Politica de Crédito

Planeamento
Comunicacdo
Qualidade
Rendibilidade
Responsabilidade

v 3

P

Politica de Recursos Humanos

‘Motivacdo
Formagdo
Treino

Politica de Recursos Financeiros

Captagdo de Recursos
Aplicag3o de recursos
Equilibrio Financeiro
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DESENVOLVIMENTO OPERACIONAL
DA POLITICA DE GREDITO

Origem 2 Avaliagdo 3 Negociagdo 4 Aprovacgdo
Cliente Objectivo Conteddo da operagido Responsiveis das
Prospecgio Sector {negécio) Cliusulas Operacgdes

Gestdo Garantias
Quantificagdo
5 Documentagdo 6 Desembolso
Titulag3o Validac3o dos
Contratos documentos

Garantias
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CONTROLE DA POLITICA DE CREDITO

Reembolso

Capital
Juros

Gest#o do "Portfolio"

Incidentes

Equilibrio e qualidade
Quantificagdo
Cliueulas

Garantias

Pagamentos

Detecgdo precoce
Recuperacdo
Reestruturacgio
Recurso legal

v T
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