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RESUMO

Este artigo tem por objetivo estudar a rela-
¢do entre os racios de capital dos bancos e a
concessdo de crédito. Usando um painel ndo
balanceado de cerca de nove mil bancos co-
merciais nos Estados Unidos, desde 1996:T1
a 2010:T4, e através do uso de trés racios de

resposta moderada do crédito aos racios de
capital. Esta sensibilidade é maior para bancos
com menores racios de capital. Adicionalmen-
te, verificam-se sensibilidades maiores no pe-
riodo de crise, quando comparado com o pe-

riodo pré-crise.

capital diferentes, concluimos que existe uma

1. Introducao

“The reason [ raise the capital issue so often, is that, in a sense, it solves every problem.” - Alan Greenspan
a Comissdo de Inquérito da Crise Financeira.

A recente crise financeira chamou a atenc¢do para um vasto conjunto de questdes, sendo um
grande desafio para todos os economistas. E imperativo desenvolver uma melhor compreen-
sdo destas questdes, de modo a que ndo se repita uma crise semelhante. Uma das questdes
de maior importancia, é a melhor compreensdo das ligacBes entre os setores real e financeiro.
Vivemos num mundo em que os diversos setores estdo interligados. Assim, um chogue num
setor pode facilmente ser transferido para outro, em particular se as atuais politicas estiverem
mal desenhadas.

Neste artigo, fazemos uma pergunta principal. Quao sensivel é o crédito bancario aos racios de
capital? O efeito de altera¢Bes no capital dos bancos na concesséo de crédito é um fator deter-
minante da ligacdo entre as condi¢Bes financeiras e atividade real. A quantificacdo desta rela¢gdo
tem sido uma das questdes de investigacdo mais importantes a seguir a recente crise financeira.
Quando o Troubled Asset Relief Program (TARP) passou a injetar capital nos bancos através do
Programa de Compra de Capital (CPP), o impacto do programa sobre a atividade real recaiu, em
grande parte, sobre o efeito dessas inje¢des na concessao de crédito bancario. Mais recente-
mente, esta questdo voltou a surgir a luz das propostas anunciadas pelo Comité de Basileia de
Supervisdo Bancaria de elevar as exigéncias de capital dos bancos e limitar os racios de alavan-
cagem - (Berropside e Edge, 2010).

E expectavel que o impacto da capitalizacdo na concessdo de crédito dependa da atual posicio
de capital dos bancos. Se um banco estiver suficientemente bem capitalizado ou tiver acesso aos
mercados financeiros, uma reducdo do capital (por exemplo, devido ao aumento da materiali-
zacao do risco de crédito) ndo tem de ser acomodada por uma reduc¢do dos ativos. Por outro
lado, um banco que ndo se encontre suficientemente capitalizado e que tenha dificuldade em
angariar novos fundos, tera de gerir os seus ativos para que mantenha um racio de alavanca-
gem constante, de forma a ndo violar os requisitos de capital regulamentar. Para estes bancos,
0 impacto do capital na concessao de crédito devera ser maior do que para os seus homaologos
suficientemente bem capitalizados.
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Neste artigo, analisamos essencialmente a forma como os requisitos de capital afetam a conces-
sdo de crédito ("bank capital channel”?.

O canal de capital do banco opera de acordo com um conjunto reduzido de hipdteses, estando
estas bem resumidas em Gambacorta e Mistrulli (2004). A hipdtese principal é a de que existem
imperfeic6es no mercado de capitais para os bancos. Em segundo lugar, tém de haver diferen-
cas de maturidade entre ativos e passivos, expondo dessa forma o banco ao risco de taxa de
juro. Por dltimo, tem de haver um impacto direto dos requisitos de capital regulamentar sobre
a concessao de crédito. A intuicdo é simples: quando as condi¢cBes econdmicas sdo adversas,
0s bancos tipicamente acumulam perdas nos seus ativos. Dadas as diferencas de maturidade
entre ativos e passivos, os lucros dos bancos caem levando a um declinio nos fundos préprios
do banco. Se, a priori, 0 banco estivesse suficientemente bem capitalizado, entdo este ndo teria
de reduzir os seus ativos. No entanto, se o0s niveis de capital do banco forem baixos, violando
0s requisitos de capital regulamentar, o banco podera ter que reduzir a concessdo de crédito
de forma a aumentar os racios de capital. Esta teoria, obviamente, pressupde imperfeicdes no
mercado de capitais.

2. Revisao da literatura

Ndo existem muitas estimativas recentes sobre o impacto dos requisitos de capital na con-
cessdo de crédito nos Estados Unidos. Hancock e Wilcox (1993, 1994) estimaram modelos
onde relacionam mudanc¢as no crescimento dos empréstimos banco-a-banco a medidas de
procura de empréstimos e de nivel de capital. Estes autores medem as altera¢es no cresci-
mento de crédito em resposta ao excesso/insuficiéncia do capital relativamente a um deter-
minado limiar. Berger e Udell (1994) usaram equag¢8es que relacionam a taxa de crescimen-
to de varios ativos bancarios com medidas de capital dos bancos. Por fim, Bernanke e Lown
(1991) desenvolveram equagdes que ligam o crescimento dos empréstimos bancarios aos
racios de capital dos bancos e ao emprego para o estado de New Jersey. Fora dos Estados
Unidos também existem estudos que procuram quantificar a relacdo entre o capital dos ban-
cos e concessdo de crédito. Peek e Rosengren (1997), Puri, Rocholl e Steffen (2010) utilizam
pedidos de empréstimo dos Landesbanks Alemdes para examinar o efeito que choques sobre
o capital dos mesmos tém na oferta de crédito, através da comparacao do desempenho de
bancos afetados e ndo afetados. Gianetti e Simonov (2010) utilizam dados japoneses para
realizar um estudo semelhante acerca dos resgates de diferentes bancos. Estes estudos cor-
roboram um papel relevante do capital como determinante dos volumes de crédito, embora
nao comparem explicitamente as magnitudes dos efeitos encontrados com o0s esperados
aluz da teoria de alavancagem constante*. Outro grupo de estudos utiliza dados de empréstimos
ao nivel do par empresa-banco. Aqui se incluem Jimenez, Ongena e Peydro (2010), que usa dados
para Espanha, e, Albertazzi e Marchetti (2010), que usa dados italianos. Estes artigos encontram
efeitos significativos de reduzidos niveis de capitalizacdo e de escassez de liquidez na oferta de
crédito. Elliot (2010), com base em técnicas de simula¢do, encontra pequenos efeitos dos racios
de capital nos volumes e custos dos empréstimos para os bancos norte-americanos. De Nicolo
e Lucchetta (2010 ) usam dados agregados para os paises do G7 e concluem que os choques na
procura de crédito sdo os principais dinamizadores dos ciclos de crédito bancario. Por ultimo,
mas ndo menos importante, Berropside e Edge (2010) utilizam dados sobre holdings bancarias
norte-americanas e encontram também um efeito moderado do capital bancario sobre o crédito.
Neste estudo, pretende-se realizar um exercicio similar usando dados para os bancos comerciais
nos Estados Unidos. De notar que este ndo é um artigo sobre o impacto da regulacdo bancaria.
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O objetivo é simplesmente estudar a magnitude da relacdo entre os racios de capital dos bancos
e as taxas de crescimento do crédito.

3. Descricao dos dados

Os dados sdo provenientes principalmente da base de dados “Call Report” da Reserva Federal
de Chicago. Trata-se de um painel ndo balanceado de cerca de nove mil bancos comerciais nos
EUA, num periodo de 60 trimestres, a partir de 1996:T1 até 2010:T4. Para as variaveis macro, foi
utilizada a base de dados FRED (“Federal Reserve Economic Data"). De seguida, analisa-se algumas
estatisticas descritivas. Graficos 1-3 mostram como a distribuicdo dos racios de capital mudou
durante o periodo da amostra. Neste estudo, usamos trés medidas diferentes de racios de capi-
tal, ou seja, o racio de adequacdo de capital (CAR), o racio Tier 1 (Racio T1) e o racio de alavanca-
gem (ETA). O racio de adequacdo de capital € a soma do Capital Tier 7 e Tier 2 dividido pelos ativos
ponderados pelo risco, sendo definido como:

Capital Tierl + Capital Tier2

Ativos Ponderados Pelo Risco

CAR =

O capital Tier 1 ¢ a medida principal da solidez financeira dos bancos do ponto de vista dos regu-
ladores. E constituida maioritariamente por acdes ordinérias e resultados ndo distribuidos. O
capital Tier 2 representa capital adicional, tais como reservas de reavaliacdo, divida subordinada,
entre outros. O denominador é uma medida dos ativos presentes no balan¢o dos bancos ajus-
tados pelo risco. O Racio Tier 1 € o capital Tier 7 normalizado pelos ativos ponderados pelo risco.
E definido como:

Capital Tierl
Ativos Ponderados Pelo Risco

Racio T1 =

Por fim, o racio de capitais proprios sobre ativos (racio de alavancagem) é o capital préprio (cal-
culado pela diferenca entre ativos totais e passivo total) dividido pelo total de ativos. Este racio
ndo é ajustado pelo risco, ao contrario dos outros dois. E definido como:
Capital prdprio

Total Ativos

Racio T1 =

Os graficos abaixo mostram a distribuicdo dos racios de capital, no Ultimo trimestre de 1996,
2002, 2007 e 2010. Por outras palavras, observa-se uma fotografia em quatro pontos diferen-
tes no tempo. O eixo horizontal mostra os racios de capital, enquanto o eixo vertical mostra o
numero de bancos. Pela observacdo dos graficos®, é evidente uma alteracdo na distribuicdo ao
longo do tempo. Existe um aumento da massa de probabilidade perto da cauda esquerda da
distribuicdo a medida que se avanca para o fim do perfodo de amostra, ou seja, 2010:T4. Por
outras palavras, observou-se um aumento do nimero de bancos a reportar racios de capital
mais baixos ao longo do tempo, independentemente da métrica utilizada.

O quadro 1 apresenta uma visdo global de toda a amostra. Removeram-se as observac¢des
onde a taxa de crescimento dos empréstimos (AEmp) é superior a 50%, podendo isso indicar
uma fusdo ou aquisicdo. Removeram-se também as observacdes para os casos onde o racio
de adequacdo de capital (CAR) é superior a 25%. A motivagdo nestes casos € que em niveis de
capitalizacdo tdo elevados, ndo esperamos encontrar uma relacdo significativa entre os racios
de capital e empréstimos. Adicionalmente, os bancos que reportam racios muito elevados de
capital sdo normalmente bancos muito pequenos. Importa referir que esta remogdo de obser-
vagdes ndo altera a nossa andlise. Ficamos, no entanto, com mais de trezentas mil observacdes.
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Analisando a média simples, existem sinais de que o banco médio estd adequadamente capi-
talizado, independentemente do racio usado. No entanto, precisamos ter em conta que existe
bastante heterogeneidade entre os bancos da amostra, como os graficos 1 a 3 demonstram. A
taxa de crescimento trimestral dos empréstimos (AEmp) foi de 2,25%, em média. Os emprésti-
mos englobam os empréstimos imobilidrios, empréstimos comerciais e industriais, empréstimos
pessoais e empréstimos agricolas. Na andlise de regressdo, esta é a nossa variavel dependente.
Esta medida de crédito tem sido amplamente utilizada por investigadores, e permite-nos com-
parar 0s nossos resultados com outras estimativas. A taxa dos fed funds (FFR) foi de 3,46%, em
média. A média de empréstimos vencidos (NPL) é de cerca de 0,28% do total de empréstimos.
O output gap foi calculado com base num filtro HP com parametro de alisamento A=1600, para
dados do PIB real. A variavel dimensdo é o logaritmo natural do ativo total. FFR e Output Gap sao
as variaveis de controlo do ciclo macroeconémico. Estas ajudam a controlar para fatores que
afetam a procura de crédito. NPL e Dimensdo sdo variaveis especificas de cada banco e tém sido
amplamente utilizadas noutros estudos semelhantes®.

Agora que temos uma viséo geral dos dados, podemos avancar para 0 nosso modelo empirico
de forma a quantificar a relacdo entre os racios de capital e a concessdo de crédito. Serdo usa-
das vérias medidas de racios de capital nesta analise. Iremos tentar perceber se a relagdo difere
entre bancos com capital elevado e baixo. Por dltimo, vamos também verificar se existem dife-
rencas de comportamento nos periodos pré-crise e durante a crise.

Grafico 1 « Distribuicdo CAR

15

10
|

Densidade

5
|

15

10
|

Densidade

5
|

o

Fonte: Cdlculos do autor.

1996 T4 2002 T4
B,
297
s
2
]
.15 o ° 70 c
CAR CAR
2007 T4 2010 T4
3 d|
8
i
§H
o]

o




Artigos

4. Metodologia empirica

Estimamos uma equacdo para avaliar a relacdo entre a taxa de crescimento dos empréstimos e 0
capital dos bancos. Como discutido anteriormente, usaremos trés medidas diferentes de capital
do banco ou seja, o racio de adequacdo de capital, o Racio Tier 7 e o racio de alavancagem. O
modelo é estimado da seguinte forma:

%ALi,t =aK,,  +pBSC,, | +yMacro, | +v,,
O lado esquerdo da equacado é a taxa de crescimento trimestral de empréstimos. O lado direito
contém medidas de racios de capital dos bancos, algumas variaveis especificas de controlo dos
bancos e ainda alguns controlos adicionais ao nivel macro. Uma dificuldade prende-se com o fac-
to de o banco decidir os niveis de resultados retidos (que fazem parte do capital) e niveis de cré-
dito de forma simultanea ao invés de sequencialmente. Existe portanto a possibilidade de haver
alguma endogeneidade entre as variaveis bancarias. Todas as variaveis do lado direito estdo
defasadas para mitigar este problema. K , € oracio de capital do banco 1 no periodo t-1. BSC
€ composto de algumas variaveis especiﬂ/cas do banco. Nesta especificagdo base, utilizaremos a
dimensdo e o racio de crédito vencido. A dimensao, medida como o logaritmo natural do ativo
total, € usada para capturar o impacto da dimensao do banco sobre as taxas de crescimento dos

Grafico 2 « Distribuicdo Racio T1
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Quadro 1 « Estatisticas Descritivas

Grafico 3 « Distribuicdo ETA
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empréstimos. Os empréstimos vencidos, ponderados pelos ativos totais, sao simplesmente uma
medida do risco no balan¢o dos bancos.

As variaveis macro séo incluidas como controlo do ciclo econémico global. Uma vez que o foco
reside principalmente numa andlise do lado da oferta, a inclusdo das variaveis macro ajuda a
controlar por fatores do lado da procura. Usamos também a taxa dos fed funds e o output gap. O
termo de erro aleatdrio é v, O modelo é estimado assumindo efeitos fixos.

Vamos primeiro estimar a equacdo (1), usando as trés medidas diferentes de capital. Em seguida,
vamos dividir a amostra na mediana do racio de capital usado?’ e testar diferencas de comporta-
mento entre os bancos com niveis de capitalizacao altos e baixos, através da estimacdo da equa-
¢do (1) separadamente para os dois grupos. Para a medida CAR, a mediana é de 14%, enquanto
para o Racio Tier 1, a mediana é de 8%, e para a ETA, a mediana é de 9%. Este é um exercicio
interessante porque o atual nivel de capitalizagcdo deve afetar a maneira pela qual os racios de
capital afetam os empréstimos.

De forma a enfatizar ainda mais o Ultimo ponto, iremos fazer um terceiro exercicio. Iremos esti-
mar a equacdo (1) apenas para os bancos no quartil inferior. O percentil 25 para o racio Tier 1 é
de 7,8%, para CAR é de 12,1%, enquanto para ETA é de 8,1%. Estes séo 0s bancos para os quais a
relacdo entre os racios de capital e os empréstimos devera ser particularmente forte.

Por ultimo, faremos também uma andlise pré-crise vs. durante a crise com o objetivo de testar
diferencas nos coeficientes das regressées nas duas amostras. Com este intuito, iremos dividir a
amostra no final de 2006. Por outras palavras, as observa¢8es de 1996:T1 até 2006:T4 represen-
tam a sub-amostra para o periodo pré crise, enquanto as observa¢des a partir de 2007:T1 até
2010:T4 representam o periodo durante a crise.

5. Resultados

Os resultados sdo apresentados nos quadros (2) a (5). O quadro 2 apresenta os resultados
da estimacgdo de efeitos fixos usando trés medidas diferentes de capital. Verifica-se uma rela-
¢do moderada das taxas de crescimento dos empréstimos sobre os racios de capital. A partir
das regressdes, um aumento de um ponto percentual no racio de capital esta associada a um
aumento na taxa de crescimento entre 0,12% e 0,19%. Estas magnitudes sdo reduzidas, dado
que um aumento de um ponto percentual no racio de capital é bastante substancial®.

Os sinais dos respetivos coeficientes sdo os esperados. Os bancos poderdo ter incentivos a
emprestar menos, dado niveis elevados de NPL. Para os maiores bancos, a taxa de crescimento
dos empréstimos parece ser menor. Este resultado pode ser explicado pelo facto dos grandes
bancos serem suficientemente diversificados e tém outras atividades além da concessdo de cré-
dito, tal como a negocia¢do de valores mobiliarios.

No quadro 3, podemos ver os resultados comparando bancos com niveis de capitalizacao alto vs.
baixo. Para esta analise, a amostra foi dividida com base na mediana para as diferentes medidas
de capital. Os bancos acima da mediana serdo referidos como bancos de capitaliza¢do elevada
e vice-versa. Do quadro, observa-se que os coeficientes para os bancos menos capitalizados sdo
maiores, independentemente da medida de racio de capital escolhida. Para um incremento de
1% no indice de capital, a taxa de crescimento dos empréstimos aumenta entre 0,13% e 0,17%
para 0os bancos com capitalizacdo elevada. Este intervalo, para os bancos menos capitalizados,
é de 0,28% a 0,45%. Isto é intuitivo. Em resposta as mudancas nos niveis de capital, bancos
bem capitalizados ndo terdo que ajustar 0s seus ativos tanto quanto 0s seus homalogos menor
capitalizados.
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Quadro 2 « Estimacdo por efeitos fixos

(1) (2) (3)
A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos
Récio Tier 1 CAR ETA
Variaveis EF EF EF

Racio Tier 1 0.193***

(0.019)
CAR 0.127***

(0.010)
ETA 0.160%**
(0.016)

NPL -1.388*%** -1.403%** -1.395%**

(0.142) (0.143) (0.143)
Dimensdo -0.022%** -0.021%%* -0.023%**

(0.001) (0.001) (0.001)
FFR 0.001*** 0.000%** 0.007***

(0.000) (0.000) (0.000)
Output Gap 0.173%** 0.199%** 0.184***

(0.018) (0.018) (0.017)
Constante 0.258*** 0.248*** 0.270%**

(0.011) (0.011) (0.010)
Observacoes 293,832 293,832 293,832
Estatistica F 776.46%** 788.90*** 769.54***
NUmero de Bancos 9,108 9,108 9,108

Fonte: Calculos do autor.
Notas: Desvios-padrdo robustos dentro de parénteses *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Quadro 3 « Niveis de capitalizacdo (dois pontos) Alto vs. Baixo

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos
Tier 1 Alto Tier 1 Baixo CAR Alto CAR Baixo ETA Alto ETA Baixo
Variaveis EF EF EF EF EF EF
Récio Tier 1 0.175%** 0.452%**
(0.021) (0.061)
CAR 0.134%** 0.286%**
(0.012) (0.033)
ETA 0.148%** 0.309#%**
(0.021) (0.047)
NPL -1.283%** -1.322%** -1.366%** -1.267%** -1.218%** -1.396%**
(0.208) (0.093) (0.102) (0.210) (0.170) (0.168)
Dimensdo -0.023*** -0.022%** -0.018%** -0.025%** -0.023%** -0.025%**
(0.001) (0.001) (0.002) (0.001) (0.001) (0.001)
FFR 0.000%** 0.000 0.0071*** -0.000 0.000** -0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Output Gap 0.157%** 0.240%** 0.120%** 0.317%** 0.149%** 0.284%**
(0.020) (0.033) (0.025) (0.024) (0.023) (0.026)
Constante 0.265%** 0.248*** 0.205%** 0.289*%** 0.269*%** 0.296***
(0.013) (0.018) (0.019) (0.013) (0.016) (0.014)
Observacoes 206,531 87,301 149,120 144,712 162,063 131,769
Estatistica F 465.07%** 292.39%** 290.86%** 505.70%** 307.41%** 425.16%**
NUimero de Bancos 8,635 6,049 7,898 7,030 8,110 7,007

Fonte: Calculos do autor.
Notas: Desvios-padrdo robustos dentro de parénteses “** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.



Quadro 4 « Quartil inferior por racio de capital
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1 (2) (3)
A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos
Réacio Tier 1 CAR ETA
Variaveis EF EF EF
Récio Tier 1 0.544%**
(0.071)
CAR 0.585%**
(0.075)
ETA 0.488%**
(0.059)
NPL -1.220%** -1.126%** -1.384%**
(0.096) (0.248) (0.075)
Dimensdo -0.022%** -0.028%** -0.026%**
(0.002) (0.001) (0.001)
FFR 0.000 -0.001*** -0.001*
(0.000) (0.000) (0.000)
Output Gap 0.266%** 0.396%** 0.3471%**
(0.037) (0.032) (0.035)
Constante 0.247%** 0.302%** 0.302%**
(0.020) (0.017) (0.018)
Observagoes 73,518 74,354 75,400
Estatistica F 248.21%*%* 338.19%** 352.23%**
NUmero de Bancos 5,637 5,305 5,633
Fonte: Cdlculos do autor.
Notas: Desvios-padrdo robustos dentro de parénteses *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
Quadro 5 « Analise pré vs. pés-crise
Q)] (2) (3) (4) (5) (6)
A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos A Empréstimos
Récio Tier 1 Récio Tier 1 CAR CAR ETA ETA
Variaveis Pré-crise Crise Pré-crise Crise Pré-Crise Crise
Rdcio Tier 1 0.194%** 0.460%**
(0.026) (0.038)
CAR 0.153*** 0.350%**
(0.013) (0.024)
ETA 0.127%%* 0.426%**
(0.021) (0.031)
NPL -1.492%** -0.745%** -1.499*** -0.793*** -1.506%** -0.748***
(0.244) (0.094) (0.245) (0.096) (0.247) (0.095)
Dimensdo -0.020%** -0.047%** -0.018%** -0.052%** -0.0271%** -0.050%**
(0.001) (0.004) (0.001) (0.004) (0.001) (0.004)
FFR 0.001*** 0.007*** 0.007*** 0.007*** 0.001*** 0.001***
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Output Gap 0.097%** 0.149%** 0.122%** 0.160%** 0.127%%%* 0.142%**
(0.032) (0.017) (0.031) (0.017) (0.031) (0.017)
Constante 0.230%** 0.5371*** 0.212%** 0.579*** 0.250%** 0.572%**
(0.017) (0.051) (0.016) (0.049) (0.016) (0.049)
Observagoes 217,991 75,841 217,991 75,841 217,991 75,841
Estatistica F 239.01%** 45931 *** 256.84%** 456.41%** 223.67%%* 471.29%**
NUmero de Bancos 8,524 6,028 8,524 6,028 8,524 6,028

Fonte: Cdlculos do autor.

Notas: Desvios-padrdo robustos dentro de parénteses *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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O quadro 4 apresenta os resultados obtidos da equacdo (1) sobre os bancos no quartil inferior,
por racios de capital. Vamos agora focar-nos nos coeficientes de racios de capital. As magnitudes
sdo notavelmente superiores aos apresentados nos quadros 2 e 3, e sdo também significativas
ao nivel de 1% de confianca. Este resultado confirma a nossa hipdtese inicial de que o impacto
da capitalizacao nos empréstimos ¢é de fato dependente da posicao de capital dos bancos. Os
bancos no quartil mais baixo sdo os mais proximos dos requisitos minimos de capital. No entan-
to, poderia ser 0 caso que esses bancos facam a gestdo dos seus ativos de forma a manter um
nivel constante de ativos sobre capital préprio. Esta teoria explicaria assim os coeficientes com
magnitude elevada.

O quadro 5 apresenta os resultados de nossa analise pré-crise vs. durante a crise. Importa lem-
brar ao leitor que os anos 1996-2006 sdo definidos como pré-crise, enquanto os anos 2007-2010
sdo chamados de durante a crise.

A partir da tabela observa-se que, para todas as medidas de capital usadas, a sensibilidade de
resposta dos empréstimos aos racios de capital aumentou substancialmente. Para o periodo de
pré-crise, o coeficiente de regressado varia entre 0,12% e 0,19%. No periodo da crise, o intervalo
varia entre 0,35% e 0,46%. Este resultado sugere que com o aumento dos niveis de capitalizagdo,
0s bancos possam mais facilmente conceder crédito.

6. Conclusao

Neste artigo, encontramos um impacto moderado do nivel de capital bancario na provisdo de
crédito para os EUA. Para um aumento de 1% nos racios de capital, a taxa de crescimento do
crédito é inferior a 0,20%. Esta relacao é mais forte para os bancos com niveis de capitalizacao
inferior. Para enfatizar este ponto, demonstramos que 0s bancos no quartil inferior apresentam
maior sensibilidade do crédito aos racios de capital. Por fim, mostramos que a capacidade de
resposta do crédito aos racios de capital aumentou no periodo de crise, quando comparado com
perfiodo de pré-crise. No entanto, importa realcar novamente que esta analise se foca exclusiva-
mente nos EUA. Nao podemos assim esperar resultados semelhantes para outros paises com
enquadramentos legais diferentes.

Notas

1. Gostaria de agradecer os comentdrios de Nuno Alves, Antonio Antunes, Diana Bonfim, Isabel Correia, Lufsa Farinha, Sonia Felix, José Antonio Ferreira
Machado, Carlos Robalo Marques e Pedro Prego. As opinides expressas neste artigo sao da responsabilidade dos autores, ndo coincidindo necessaria-
mente com as do Banco de Portugal ou do Eurosistema. Eventuais erros e omissdes sao da exclusiva responsabilidade dos autores.

2. Departamento de Estudos Econdémicos, Banco de Portugal.

3. Outro canal relevante é o canal do crédito bancério (“bank lending channel). Contudo, este artigo ndo pretende focar-se nesta tematica, visto que esta
para alem do seu objetivo. Para uma discussdo mais aprofundada acerca do canal do crédito bancdrio ver Gambacorta e Mistrullo (2004).

4. Adrian e Shin (2010) mostram como bancos comerciais nos EUA poderdo estar a gerir ativamente os seus ativos de forma a manter um nivel de
alavancagem constante.

5. Fonte: Karmakar e Mok (2013)
6. Ver Tabak et a/ (2011).
7. Este célculo é replicado para CAR, o rdcio Tier 7 e ETA.

8. Foram estimadas especificacdes alternativas em que se usam desfasamentos adicionais dos récios de capital, sendo que os resultados se mantiveram
inalterados.
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