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Sumario executivo

A emissdo de gases de efeito de estufa (GEE) é a causa principal das altera¢Bes climaticas.
Tratando-se de uma externalidade negativa, o funcionamento dos mercados ndo é suscetivel de
garantir uma afetacdo eficiente dos recursos, pelo que se torna necessaria a ado¢do de medidas
corretivas. Assim, a resposta as alteracdes climaticas €, em primeiro lugar e principalmente, uma
responsabilidade dos governos, por disporem da legitimidade e dos instrumentos mais eficazes
para lidar com as causas do problema.

A magnitude e a transversalidade do processo da adaptacdo das economias as alteragdes
climaticas requerem uma resposta a escala global, o que justifica a coordenacdo de politicas e de
medidas de mitiga¢do a nivel supranacional. A nivel nacional toda a sociedade deve contribuir para
este esfor¢o coletivo.

As alterac¢Bes climaticas constituem uma nova fonte de risco para a economia. O papel do setor
financeiro é critico, pela materialidade dos riscos das alteragdes climaticas e do seu potencial
efeito nos balangos e nos modelos de negdcio das instituicBes. Da mesma forma, as altera¢8es
climaticas influenciam a execu¢do dos mandatos dos Bancos Centrais e autoridades de supervisdo
que, no ambito das suas atribui¢des, desempenham um papel primordial na preserva¢do da
estabilidade financeira e da resiliéncia das institui¢des supervisionadas.

O Banco de Portugal, enquanto entidade responsavel pela preservacao
da estabilidade do sistema financeiro nacional, apresenta neste relatorio
uma analise exploratoria do potencial impacto dos riscos climaticos -
fisicos e de transicao - no sistema bancario portugués.

A exposicdo do setor bancario aos riscos fisicos depende da distribui¢do geoespacial das areas
afetadas pelos eventos de risco fisico e dos ativos localizados nessas zonas. Os resultados
apontam para uma exposi¢do mais significativa do setor bancario nacional - através do crédito
concedido - a empresas vulneraveis ao stress hidrico, ao stress térmico e a incéndios. A exposi¢do
do setor bancério a eventos com o nivel de risco mais elevado (severo) é bastante limitada, sendo
apenas relevante no caso do stress térmico. A interacdo da exposi¢cao do setor bancario as
empresas que apresentam maior vulnerabilidade a materializacdo dos riscos fisicos com a
qualidade de crédito ndo evidencia riscos acrescidos de concentragdo.

Os indicadores que traduzem a exposi¢cdo do setor bancario aos riscos de transi¢do, em fungdo
do nivel de emiss&es de GEE dos setores de atividade, apresentam uma tendéncia de reducdo no
periodo mais recente. Estes indicadores colocam Portugal numa posicdo intermédia no contexto
da drea do euro.

O risco de crédito médio dos setores que tenderdo a ser, pela atividade desenvolvida, afetados
negativamente pelo processo de transi¢do climatica é préoximo, mas inferior, ao risco de crédito
da carteira de empréstimos as SNF. Assim, ndo se observa uma concentracdo de empréstimos
com maior risco de crédito nos setores que tenderdo a ser afetados negativamente pelo processo
de transicdo climatica.

A consideragdo da interagdo dos riscos fisicos com os riscos de transi¢do, aponta para uma maior
concentra¢do na classe de maior risco de crédito das empresas afetadas, simultaneamente, pelo
risco de transicdo e pelos eventos de stress térmico ou stress hidrico, face ao total do crédito as
empresas. No entanto, a exposi¢ao de crédito do setor bancario a estas situa¢des é reduzida.
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A transicdo climatica pode afetar as familias detentoras de habitagdo através do aumento dos
precos da energia e da desvalorizagdo dos imdveis menos eficientes do ponto de vista energético.
Estes efeitos podem implicar riscos para o sistema bancario associados a carteira de crédito a habitacdo.

A andlise desenvolvida permite concluir que as situa¢Bes de maior vulnerabilidade face ao
aumento dos precos da energia estdo concentradas nos escaldes de rendimento mais baixo, com
menores niveis de riqueza e com uma menor capacidade para alterar a composi¢do do seu
consumo, associada a racios mais elevados de despesas em energia. A estrutura do cabaz de
consumo sugere que as familias portuguesas poderdo estar menos expostas ao aumento dos
precos da energia do que, na média, as familias da area do euro.

Apenas uma pequena proporc¢do dos empréstimos bancarios a habitagdo com um maior grau de
risco - identificado como racios loan-to-value (LTV) superiores a 80% - esta afetada a imdveis com
uma eficiéncia energética mais baixa, o que tendera a mitigar possiveis impactos na exposi¢do dos
bancos a reducdo do valor destes imoveis.

Este relatorio utiliza, pela primeira vez, cenarios climaticos - Net Zero 2050,
Delayed Transition e Current Policies - para desenvolver uma analise de
riscos para o sistema bancario portugués. Os resultados desta andlise de
cenarios sao globalmente consistentes com os obtidos pelo BCE para a
area do euro, apontando para a existéncia de beneficios, sob a perspetiva
do sistema bancario, de uma atuacdo rapida na reducdo de emissoes.

Os cendrios de transi¢do climatica utilizados neste exercicio ndo constituem previsdes sobre a
evolugdo futura das varidveis que os compdem, mas sim proje¢des plausiveis, sob determinados
pressupostos, da sua evolugdo tendencial num horizonte de muito longo prazo. Neste sentido,
este exercicio constitui uma analise de custo-beneficio, no longo-prazo, de diferentes cenarios de
transicdo climatica, na perspetiva do risco de crédito das exposi¢8es do sistema bancario a SNF.

Em linha com a Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System (NGFS),
sdo considerados trés cendrios caraterizados por diferentes politicas climaticas: Net Zero 2050, em
que a redugdo das emissdes de GEE é imediata e consequente na concretizacdo dos objetivos
climaticos; Delayed Transition, em que a transi¢do climatica s6 se inicia em 2030, traduzindo uma
resposta abrupta e ndo antecipada, com efeitos disruptivos mas suficiente para a concretiza¢do
dos objetivos climaticos; Current Policies, sem quaisquer novas medidas que permitam uma
reducdo dos GEE para niveis que limitem a materializacdo acentuada dos riscos fisicos.

A anélise de cenarios é desenvolvida com um grande nivel de granularidade ao nivel da empresa,
incorporando elementos de diferenciacdo sobre (i) emissdes de GEE, (ii) a exposi¢do a eventos de
risco fisico tendo em conta a localizagdo geografica, e (iii) a situa¢do financeira da empresa.

Os resultados da andlise de cendrios apontam para a existéncia de beneficios, sob a perspetiva
do sistema bancario, de uma atua¢do rapida na reducdo de emissGes. Apesar de custos de
transicdo no imediato, verificam-se ganhos num horizonte de projecdo até 2050 no cenario Net
Zero 2050 - quando comparado com os cenarios Delayed Transition e Current Policies - em termos
de probabilidades de incumprimento, perdas em caso de incumprimento e, em resultado, nas
perdas esperadas. Por seu lado, o cenario Current Policies apresenta, também no horizonte de
2050, custos mais elevados do que o cenario Delayed Transition em termos daquelas trés variaveis.
Estes resultados sdo globalmente consistentes com os obtidos pelo BCE para a area do euro.

A analise desenvolvida apresenta algumas limitagdes, que sdo comuns a andlises semelhantes para o
espaco europeu. Existem varias possibilidades de desenvolvimento destes exercicios no futuro
como um aprofundamento da interagdo entre a evolu¢cdo da economia real e as alteragdes



climaticas, o reforco da granularidade ao nivel da empresa, a consideragdo da dinamica de entrada
e saida das empresas no horizonte de projecdo, e a incorporagdo de ajustamentos dinamicos na
evolu¢do do balanco das instituicdes de crédito.

Na sua qualidade de supervisor bancério integrado no Mecanismo Unico
de Supervisdao (MUS), o Banco de Portugal participa nos trabalhos de
aperfeicoamento do modelo de supervisao prudencial, por forma a que
0s instrumentos e as politicas de supervisao promovam uma maior
resiliéncia das instituicdes supervisionadas ao longo do processo de
transicao climatica.

O MUS é o sistema de supervisdo bancéria que integra o Banco Central Europeu (BCE) e as
Autoridades Nacionais Competentes (ANC) dos paises da area do euro, incluindo o Banco de
Portugal. O MUS tem como objetivos garantir a seguranca e a solidez do sistema bancario
europeu, promover a integracao e a estabilidade financeira na Europa e assegurar uma supervisdo
coerente, alicercada na partilha de conhecimentos entre as autoridades participantes e o BCE.

As instituicBes de crédito consideradas significativas estdo sujeitas a supervisdo prudencial do
BCE, correspondendo a 76% da atividade bancaria em Portugal. A supervisdo prudencial das
instituicBes de crédito consideradas menos significativas encontra-se atribuida ao Banco de
Portugal, num quadro de implementacdo descentralizada de competéncias que, em Ultima
instancia, sdo do BCE.

Os riscos climaticos e ambientais constituem uma das trés prioridades prudenciais do MUS para
o periodo de 2023 a 2025. Na atividade do MUS assume importancia particular, neste contexto, a
publicacdo de expetativas de supervisdo destinadas a promover uma adequada identificacdo,
quantificagdo e mitigagdo dos riscos climaticos e ambientais por parte das institui¢des de crédito.

Em novembro de 2020, o BCE apresentou um conjunto de expetativas de supervisdo, dirigidas as
institui¢Bes significativas, cobrindo quatro areas: modelo e estratégia de negdcio, governo interno
e defini¢do do nivel de risco, gestao do risco, e divulgacdo de informacdo.

De modo a garantir um tratamento consistente e equilibrado entre entidades supervisionadas, o
Banco de Portugal definiu, em abril de 2021, que as expectativas de supervisdo para a gestao dos
riscos climaticos e ambientais definidas pelo BCE deviam ser estendidas as instituicBes de crédito
menos significativas sob sua supervisdo direta, de forma proporcional a natureza, escala e
complexidade das suas atividades.

Quer o BCE, relativamente as institui¢8es significativas, quer o Banco de Portugal, no que se refere
as instituicdes menos significativas, realizaram exercicios de avaliagdo e de monitorizagdo das
praticas de identificagdo e gestdo dos riscos climaticos e ambientais, visando avaliar o alinhamento
das praticas das instituicBes com essas expetativas de supervisdo.

No que se refere as instituicdes significativas, as conclusdes das analises do BCE apontam para um
progresso gradual ao longo dos ultimos dois anos no cumprimento das expetativas de supervisao
dos riscos climaticos e ambientais. Como as praticas das instituicdes carecem ainda de maior
alinhamento com as expetativas de supervisao, o BCE estabeleceu que as praticas das instituicoes
significativas devem estar totalmente alinhadas com as expectativas de supervisao até final de 2024.

Em 2021, o Banco de Portugal concluiu - para um conjunto de instituicdes representativo de cerca
de 95% dos ativos das 24 instituicBes sob sua supervisdo direta - que estas institui¢des iniciaram,
igualmente, o processo de avaliacdo da relevancia destes riscos e que tinham iniciativas em curso
para definir uma estratégia de atua¢do para cumprir com as expectativas de supervisdo. Verificam-
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se desvios em relacdo as expectativas de supervisdo, sendo estes desvios mais pronunciados do
que no caso das institui¢des significativas. O Banco de Portugal estabeleceu que as praticas das
instituicdes menos significativas devem também convergir materialmente, até ao final de 2024,
com as expectativas de supervisdo

O BCE e o Banco de Portugal reconhecem que as limita¢8es de informacdo e a necessidade de
robustecer o quadro de analise dos riscos climaticos apresenta varios desafios (e.g. elevada
incerteza, horizontes temporais muito dilatados, ndo linearidades e auséncia de evidéncia
histérica de perdas). Estes desafios deverdo vir a ser progressivamente ultrapassados pelas
iniciativas em curso, a nivel do enquadramento regulatério e de politicas de supervisdo prudencial.



Introducao

Através do presente Relatério Anual sobre a Exposicdo do Setor Bancario ao Risco Climatico o
Banco de Portugal da cumprimento ao n.° 7 do artigo 35.° da Lei de Bases do Clima - Lei n.°
98/2021 de 31 de dezembro - que estabelece que as “entidades reguladoras e de fiscaliza¢do
apresentam um relatério sobre a exposicdo ao risco climatico dos respetivos setores, em
particular sobre o risco climatico do setor financeiro e segurador”. Este relatério analisa a
exposi¢do do setor bancario portugués aos riscos climaticos com referéncia ao ano civil de 2022.

A atividade do Banco de Portugal - na execucdo do seu mandato de preservacao da estabilidade
financeira - apresenta os seguintes objetivos para enderegar os riscos climaticos para o sistema
bancario portugués: (i) compreender os riscos financeiros decorrentes das alteracdes climaticas, (i) avaliar
a exposicdo e a resiliéncia do sistema bancario portugués a estes riscos, e (i) adequar os instrumentos e
atividades de supervisdo para, no ambito da participacdo do Banco no Mecanismo Unico de Supervisdo,
promover a resiliéncia do setor bancario ao longo do processo de transicdo climatica.

O capitulo 1 deste relatério descreve o papel dos Bancos Centrais — numa perspetiva de
preservacdo da estabilidade financeira - face aos riscos climaticos e apresenta a natureza destes
riscos bem como os principais desafios para o sistema financeiro. Refere, ainda, as principais
iniciativas de regulacdo e de supervisdo que estdo a ser desenvolvidos nos planos europeu e
mundial para compreender e mitigar os efeitos dos riscos climaticos no setor financeiro.

O Banco de Portugal, enquanto entidade responsavel pela preservacdo da estabilidade do sistema
financeiro nacional, procede a uma avaliagdo da exposicdo, da resiliéncia e do esforco de
adaptacdo do sistema bancario aos riscos climaticos.

O capitulo 2 procede a uma avaliagdo global dos riscos climaticos para o sistema bancario
portugués. Para o efeito sdo identificados os riscos decorrentes da exposi¢do do sistema bancario
as sociedades ndo financeiras (SNF) e ao crédito a habitagdo, com énfase no risco de crédito. O
relatério apresenta indicadores de exposicao do sistema bancario portugués aos riscos climaticos
- fisicos e de transicdo - e os resultados de cenarios climaticos. Tendo em conta que se trata da
primeira vez que um relatdrio desta natureza é produzido, este capitulo identifica também as
limitagdes e as oportunidades de desenvolvimento futuro destes exercicios.

Na sua qualidade de supervisor bancario integrado no Mecanismo Unico de Supervisdo, o Banco
de Portugal participa nos trabalhos de aperfeicoamento do modelo de supervisdo prudencial,
visando uma maior resiliéncia das instituicdes supervisionadas no decurso do processo de
transicdo climatica.

O capitulo 3 apresenta a estratégia de supervisdo do Mecanismo Unico de Supervisdo para os
riscos climaticos, descrevendo - para as instituicdes de crédito significativas e para as instituicbes
de crédito menos significativas - as principais atividades de supervisdo microprudencial. Reveste-
se de especial importancia a definicdo e o acompanhamento microprudencial das expetativas de
supervisdo definidas pelo Mecanismo Unico de Supervisdo para a identificacio e gestéo dos riscos
climaticos por parte das instituicdes supervisionadas.

Introdugéo






1 Enguadramento

1.1 Preservacdo da estabilidade financeira na
presenca de riscos climaticos

A emissdo de GEE é a causa principal das altera¢gdes climaticas (IPCC (2023). Constitui uma
externalidade negativa, na medida em que o emissor de GEE sujeita os restantes agentes
econdmicos aos seus efeitos, sem incorrer nos custos totais decorrentes dos impactos gerados
pela sua atividade (i.e., o valor privado da produc¢do dos bens/servicos ndo tem em conta os custos
sociais e ambientais causados pela respetiva produ¢do).

Tratando-se de uma externalidade negativa, o funcionamento dos mercados ndo é suscetivel de
garantir uma afetacdo eficiente dos recursos, pelo que se torna necessaria a ado¢do de medidas
corretivas. Assim, a resposta as alteragdes climaticas &, em primeiro lugar e principalmente, uma
responsabilidade dos governos, por disporem da legitimidade e dos instrumentos (politicas publicas)
mais eficazes para lidar com as causas do problema.

A dimensdo e a transversalidade dos impactos e desafios inerentes a este processo
transformacional das economias requerem uma resposta a escala global - apesar de os impactos
poderem ser muito diferenciados entre geografias - o que justifica a coordenacdo de politicas e
de medidas de mitigacdo a nivel supranacional. A nivel nacional toda a sociedade - entidades
publicas, comunidade cientifica, universidades, empresas, consumidores e setor financeiro - deve
contribuir para o esforco coletivo de adaptacgdo as alteragdes climaticas

O papel do setor financeiro é critico, quer pela materialidade dos riscos decorrentes das
altera¢Bes climaticas e do seu potencial efeito nos balangos e nos modelos de negdcio das
instituicBes do setor, quer pelo volume significativo de financiamento necessario para assegurar a
transi¢do para uma economia hipocarbdnica em linha com os compromissos politicos assumidos.

Os riscos associados as alterac8es climéaticas constituem uma nova fonte de risco para a economia
em geral, comportam indimeras especificidades e influenciam a robustez e a resiliéncia das
instituicdes de crédito por via de canais de transmissdo de natureza micro e macroeconémica. De
uma forma mais geral, os riscos ambientais englobam a vertente dos riscos associados as
alteragdes climaticas, mas também outros fenédmenos, como os riscos decorrentes da perda de
biodiversidade (que afetam a capacidade do ecossistema em fornecer servicos essenciais a
sobrevivéncia humana). Este relatorio referir-se-a predominantemente a “riscos climaticos”, ja que sdo
estes que estdo incorporados nas andlises desenvolvidas.

O reconhecimento do impacto dos riscos climaticos no setor financeiro justifica a adaptagdo do
enquadramento regulatério a nivel internacional, o que se afigura complexo dado que requer uma
abordagem holistica baseada numa rigorosa identificacdo dos riscos e em informacdo fidvel.

Nesse contexto, as altera¢des climédticas influenciam a execu¢do dos mandatos dos Bancos
Centrais e autoridades de supervisdo que, no ambito das suas atribui¢es, tém um papel a
desempenhar na mitigacdo das consequéncias dessas altera¢8es, nomeadamente ao nivel da
preservacdo da estabilidade financeira e da resiliéncia das institui¢Bes supervisionadas.

O Banco de Portugal, enquanto entidade responsavel pela preservagdo da estabilidade do sistema
financeiro nacional, estd a desenvolver iniciativas para melhorar o conhecimento dos riscos
financeiros decorrentes das altera¢8es climaticas e, dessa forma, ter uma avaliagdo mais completa
da exposi¢do, da resiliéncia, e do esfor¢o de adaptacdo do sistema bancario a esses riscos.

Enquadramento
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O Banco de Portugal, na sua qualidade de supervisor bancério integrado no MUS, participa nos
trabalhos de aperfeicoamento do modelo de supervisdo prudencial, por forma a que os
instrumentos e as politicas de supervisdo promovam uma maior resiliéncia das instituicbes
supervisionadas ao longo do processo de transicdo climatica. Assume importancia particular,
neste contexto, a publicacdo de expetativas de supervisdo destinadas a promover uma adequada
identificacdo, quantificacdo e mitigacdo dos riscos climaticos por parte das instituicBes de crédito.

1.2 A natureza financeira dos riscos climaticos

As altera¢Bes climdticas constituem uma nova fonte de risco para a economia. Os riscos
associados as alteragdes climaticas sdo de natureza muito variada (NGFS (2019), BCBS (2021)):
elevada incerteza nos efeitos das altera¢8es climaticas, elevada complexidade nos mecanismos
de transmissdo destes efeitos para a economia real, para o sistema financeiro e entre diferentes
geografias, dependéncia direta das politicas econdémicas que forem sendo adotadas, dilatados
horizontes temporais de concretizacdo destes efeitos ao longo dos quais o risco se pode ir
acumulando. Dadas as especificidades destes riscos, as altera¢gdes climaticas constituem uma
fonte potencial de risco sistémico, com possiveis consequéncias materiais para as institui¢cdes de
crédito e para o sistema financeiro (ECB/ESRB (2022), BCBS (2021a)).

Os riscos financeiros resultantes das altera¢8es climaticas sdao usualmente associados a duas
grandes categorias (NGFS (2019):

e Riscos fisicos: associados a ocorréncia de catastrofes naturais com maior frequéncia e
intensidade (designados de riscos agudos, como por exemplo ondas de calor, incéndios,
tempestades) ou aos efeitos de longo-prazo progressivamente induzidos pelas altera¢ées
climaticas (designados por riscos crénicos, como sejam as mudangas nos padrfes de
precipita¢do, acidificacdo e subida do nivel da dgua do mar); estes riscos sdo suscetiveis de
gerar custos econémicos de natureza variada com repercussdes no sistema financeiro (e.g.,
pagamento de indemnizac¢bes por empresas seguradoras; redu¢do do valor de colaterais
recebidos no ambito de opera¢des bancarias; menor capacidade dos clientes bancarios
cumprirem o servico da divida, caso tenham redug8es nos seus rendimentos ou registem
perdas patrimoniais).

De acordo com a metodologia definida pelo Painel Intergovernamental sobre Alteracdes
Climaticas (IPCC), a informacdo utilizada para a avaliagdo do impacto deve ter em conta trés
eixos principais: (i) a probabilidade de ocorréncia do evento de risco que possa causar a perda
de vida e/ou outros danos (hazard), (ii) a exposi¢do, ou seja, a distribuicdo geoespacial da
populacdo e dos recursos naturais e econdmicos que possam ser adversamente afetados, e
(i) a vulnerabilidade, que depende das caracteristicas da populagdo e dos recursos em
determinada unidade territorial, bem como da sua capacidade de resisténcia, adaptabilidade
e de recuperagdo do impacto do evento de risco fisico através, por exemplo, da
implementagdo de estratégias de mitigacao.

e Riscos de transi¢do: relacionados com a incerteza quanto a trajetéria de ajustamento e a
velocidade de transicdo (“orderly” vs “disorderly transition”) para uma economia
sustentavel de baixo carbono, incluindo (i) ado¢do de modificagdes regulamentares ou
tributarias relativamente as taxas sobre o carbono e a fixa¢cdo de limites de emissdes
de CO2, (ii) altera¢des tecnoldgicas traduzidas na transi¢do para fontes de energia menos
poluentes com impacto nos precos das diversas fontes de energia e (ii) alteracdo das
preferéncias dos consumidores com reflexo na procura. Em graus distintos, estas altera¢des
poderdo afetar a viabilidade de certas atividades/contrapartes, conduzir a variagdes abruptas
no valor de ativos dando, igualmente, origem a ativos improdutivos (stranded assets), com



implicacBes materiais no sistema financeiro, sendo estas tanto maiores quanto mais
disruptivo for este processo.

Os riscos financeiros associados aos riscos fisicos e de transicdo podem ser exacerbados por
riscos de litigdncia (NGFS (2021a)), ou seja, por a¢8es judiciais relacionadas com fatores climaticos.
A transmissdo destes riscos ao sistema financeiro pode ocorrer de forma direta, no caso em que
as proprias instituicBes de crédito sejam alvo de processos judiciais (por exemplo por possiveis
omissBes ou incorre¢Bes na divulgagdo de informagdo relacionada com riscos climaticos nos
produtos financeiros comercializados, por incumprimentos nos compromissos de alinhamento da
atividade com os objetivos do Acordo de Paris, por violagdo do dever fiduciario, ou por serem
considerados “poluidores indiretos” ao financiarem determinados projetos com elevada emissdo
de GEE). A transmissdo ao sistema financeiro pode também ocorrer de forma indireta, por via da
exposicdo a contrapartes que sejam objeto de ac¢Bes judiciais decorrentes de alegada
responsabilidade na falta de prevencdo ou indevida mitigagdo de riscos resultantes de um evento
extremo, que as altera¢des climaticas tenham tornado mais provavel.

As altera¢Bes climaticas influenciam a robustez e a resiliéncia das instituicdes de crédito por via
de canais de transmissdo de natureza micro (e.g. impacto na rendibilidade das contrapartes,
desvalorizagdo de ativos, custos legais e de compliance) e macroeconémica (e.g. impacto na
produtividade, PIB, taxa de desemprego), manifestando-se nas categorias de riscos prudenciais
“tradicionais” (e.g. risco de crédito, de mercado, operacional e de liquidez) (NGFS (2020).

A probabilidade de ocorréncia e a magnitude da exposi¢do de cada instituigdo de crédito a cada
um destes canais de transmissdo - e, por conseguinte, aos riscos financeiros associados as
alteragdes climaticas - sdo afetadas por fatores de natureza variada (BCBS (2021)):

o Raz8es de ordem geogréfica, traduzindo heterogeneidade, ao nivel da exposi¢do aos riscos
climaticos (consoante a localizagdo geografica e caracteristicas topograficas, sera expectavel
que certas regiBes/paises sejam mais afetados, por exemplo, por tempestades severas, secas
mais frequentes ou chuvas mais intensas);

o Caracteristicas do sistema financeiro em que a instituicdo opera, nomeadamente em aspetos
como a dimensdo, o modelo de negdcio e o nivel de sofisticacdo da atividade, o que podera
influenciar o nivel e o tipo de exposi¢do a ativos/atividades mais vulneraveis aos riscos das
alteragdes climaticas;

e  Carater potencialmente amplificador exercido sobre os riscos a que as instituicdes de crédito
estdo expostas, decorrentes inter alia (i) das interdependéncias/intera¢8es entre diferentes
riscos fisicos e entre diferentes riscos de transicdo e/ou entre ambos (e.g. quanto mais
desfazado no tempo for o periodo de transicdo, mais significativa tenderd a ser a
materializa¢do tanto dos riscos fisicos, como dos riscos de transi¢do, fruto de uma adaptacao
mais abrupta) e (ii) dos mecanismos “tradicionais” de amplificagdo (e.g. diminui¢do/restri¢des
autoimpostas da concessado de crédito a certas entidades ou sectores de atividade que pode
prejudicar o processo de transicdo e a viabilidade de certas contrapartes; a reducdo, por parte
das seguradoras, da cobertura de seguros, ou a introducdo de ajustamentos significativos
nos prémios dos seguros, a certas regides/eventos/atividades que pode conduzir a um nivel
maior de riscos se tornem ndo-seguraveis, deixando empresas e particulares mais vulneraveis
a perdas decorrentes da materializacdo de eventos extremos); a interacdo - feedback loop -
entre o risco de crédito dos bancos e do respetivo soberano;

e Medidas de mitigacdo que podem ser adotadas pelas institui¢cdes de crédito para diminuir ou
compensar a exposi¢do aos riscos financeiros relacionados com o clima (e.g. diversificacdo,
instrumentos para transferéncia/cobertura do risco, politicas de precos e de colateralizacao,
alienagdo de ativos).
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1.3 Desafios para o sector bancario e iniciativas de
regulacdo e supervisao

1.3.1 A altera¢do de paradigma

A amplitude e a intensidade das transformac8es e impactos associados as altera¢des climaticas e
a transi¢cdo para uma economia hipocarbdnica marcam uma alteragdo de paradigma no sistema
financeiro, desafiando as metodologias e praticas “tradicionalmente” utilizadas na identificagdo,
mensuragdo e gestao dos riscos. As especificidades desta (nova) fonte de riscos financeiros requerem
também uma altera¢do de paradigma na abordagem dos reguladores e supervisores a avaliagdo da
robustez e resiliéncia das instituicGes face aos riscos a que estdo, ou poderdo vir a estar, expostas.

No centro deste processo de adaptagdo que impende sobre o setor financeiro estao, em grande
medida, a compreensdo e incorporagdo das dimensBes do risco financeiro associadas a
fenémenos que sdo, tipicamente, do dominio da ciéncia do clima. Destaque-se, em especial, o que
se refere a incorporag¢do da dimensdo prospetiva que permita captar as especificidades dos riscos
climaticos (e.g. elevada incerteza, ndo-linearidade e horizontes longos de eventual materializa¢do)
tanto pelas instituicdes na definicdo das suas estratégias/politicas e na adaptacdo do seu modelo
de negdcio, como pelos reguladores na revisao do atual quadro prudencial e pelos supervisores
na monitorizagdo e acompanhamento da atividade das instituicdes.

E neste pano de fundo que est4 a ter lugar a discussdo do enquadramento europeu de regulacso
e supervisdo prudencial aplicavel as instituicdes de crédito tendo em vista incorporar os riscos
climaticos e ambientais. A complexidade e a magnitude dos desafios em causa requerem uma
abordagem holistica, sequencial e prudente dos reguladores e supervisores a todas as vertentes
desse enquadramento, focada no risco para as instituicdes e para o sistema bancario.

Dada a natureza abrangente dos riscos climaticos, existem dimensdes sistémicas que vao para
além dos riscos idiossincraticos das instituicdes e que podem ndo ser acauteladas devidamente
pela regulacdo microprudencial. Neste contexto, encontra-se também em discussdo o potencial
contributo da politica macroprudencial para a preservacdo da resiliéncia do sistema financeiro,
designadamente, na mitigacdo de potenciais efeitos adversos que possam decorrer de choques
exdgenos a mais longo prazo. Para esse efeito, é necessaria uma estreita articulagdo entre as
politicas micro e macroprudencial, de modo a garantir uma atua¢do coerente e eficaz face aos
novos desafios.

Importa acautelar a consisténcia nas adaptacdes a efetuar nas varias vertentes, tendo presente
os desenvolvimentos a nivel internacional neste dominio, bem como salvaguardar que as medidas
a adotar ndo induzem a transferéncia (e/ou acumulagdo) dos riscos climaticos para outras areas
do sistema financeiro fora do perimetro de supervisdo bancaria.

A agenda da sustentabilidade e do financiamento sustentdvel tem vindo assim a desenvolver-se
em mudltiplas frentes e através de um mosaico de iniciativas enquadradas em Planos de Acdo
seguenciais e graduais, tais como os definidos, entre outros, pela Comissdo Europeia, pela
European Banking Authority (EBA), pelo Financial Stability Board (FSB), pelo Basel Committee on
Banking Supervision (BCBS), pela Network of Central Banks and Supervisors for Greening the
Financial System (NGFS) e pelo Banco Central Europeu (BCE).



1.3.2 Principais iniciativas de regulacdo e supervisdo

No cumprimento dos seus mandatos, os reguladores e supervisores enfrentam varios desafios de
adaptacdo as altera¢des climaticas e as suas possiveis consequéncias. Apresentam-se, de seguida,
0s principais desafios agrupados em sete categorias, mapeando-as com as iniciativas
desenvolvidas a nivel global para Ihes dar resposta.

Taxonomia

Para alcancar os objetivos do Pacto Ecoldgico Europeu é fundamental que os investimentos sejam
direcionados para projetos e atividades sustentdveis do ponto de vista ambiental, o que
pressup8e um entendimento claro e consistente do que se considera “sustentavel”. A defini¢do
de um sistema de classificagdo - ou taxonomia - comum a toda a UE, que proporcione clareza
quanto as atividades que podem ser consideradas “sustentdveis” no plano ambiental, foi
consagrada pela Comissdo Europeia no seu “Plano de Acgdo: Financiar um crescimento
sustentavel” (mar¢o 2018) como “a medida mais importante e urgente”, constituindo um alicerce
para o desenvolvimento subsequente de outras iniciativas centrais (COM(2018) 97 final).

O Regulamento da Taxonomia® - que constitui um instrumento de transparéncia e ndo um
instrumento de avaliagdo do risco - entrou em vigor em 12 de julho de 2020 e (i) introduziu
altera¢Bes a divulgacdo de informacBes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos
servicos financeiros, (i) estabeleceu seis objetivos ambientais e condi¢Bes que uma atividade
econdmica tem de satisfazer para ser considerada ambientalmente sustentavel e (iii) impos novos
requisitos de divulgacdo as entidades sujeitas a obrigacdo de publicar informag¢des ndo-financeiras
relativamente a atividades econdémicas consideradas ambientalmente sustentdveis. A sua
operacionalizacdo assenta em Regulamentos Delegados destinados ao aprofundamento de
matérias especificas e que sdo de implementagdo sequencial.

O primeiro Regulamento Delegado da Comissdo Europeia emitido ao abrigo do Regulamento da
Taxonomia? vigora desde janeiro 2022. Este instrumento legal estabelece os critérios técnicos
para definir as atividades que contribuem significativamente para a mitigacdo das alteracdes
climaticas e a adaptacdo as mesmas, que sdo os primeiros dois objetivos ambientais de entre os
seis fixados no Regulamento da Taxonomia.

Em marco de 2022, a Comissdo adotou um Ato Delegado Complementar sobre o Clima3, aplicavel
a partir de janeiro de 2023, que estabelece (i) a inclusdo, mediante condi¢des muito especificas,
de atividades de producdo de energia nuclear e de producdo de energia a partir de gas féssil na
lista de atividades econdmicas abrangidas pela Taxonomia da UE e, portanto, consideradas
ambientalmente sustentaveis, e (i) requisitos de divulgacdo especificos relativamente a essas
atividades econémicas.

T Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de junho de 2020 relativo ao estabelecimento de um regime para a promocao
do investimento sustentavel, e que altera o Regulamento (UE) 2019/2088.

2 Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comissdo de 4 de junho de 2021 que completa o Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e
do Conselho mediante o estabelecimento de critérios técnicos de avaliacdo para determinar em que condicdes uma atividade econdmica é qualificada
como contribuindo substancialmente para a mitigacdo das alteracdes climaticas ou para a adaptacdo as alterafes climaticas e estabelecer se essa
atividade econdmica ndo prejudica significativamente o cumprimento de nenhum dos outros objetivos ambientais.

3 Regulamento Delegado (UE) 2022/1214 da Comissdo de 9 de marco de 2022 que altera o Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 no respeitante as
atividades econdmicas em determinados setores energéticos e o Regulamento Delegado (UE) 2021/2178 no respeitante a divulgacdo piblica especifica
relativa a essas atividades econémicas.
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O esperado alargamento do ambito do Regulamento da Taxonomia as atividades que prejudicam
significativamente o ambiente (taxonomia de atividades brown) podera ser um contributo
relevante para uma maior clareza de conceitos e avaliagdo dos riscos pelo sistema financeiro.

Dados

A existéncia de dados que permitam a afericdo destes riscos € essencial na resposta aos desafios
suscitados pelas alteracdes climaticas. Dispor de informagdo fidvel, granular, comparavel e
relevante sobre sustentabilidade ambiental é crucial em mUltiplas dimens@es: para (i) identificar,
avaliar e quantificar corretamente os riscos (incluindo a quantificacdo de eventuais diferenciais de
riscos entre exposi¢Bes “green” e “non-green”); (ii) evoluir das analises iniciais de diagndstico de
exposi¢cdes para avaliagdes de risco mais abrangentes; (iii) compreender a interacdo entre as
alteracBes climaticas e a economia; (iv) sustentar a formulagdo de politicas; (v) cumprir os
mandatos das autoridades (incluindo dos Bancos Centrais); (vi) prevenir praticas de greenwashing.

Varias iniciativas tém vindo a ser promovidas nesta vertente, a nivel internacional, com o intuito
de (i) identificar a informacao sobre sustentabilidade considerada relevante para fins de analises
de estabilidade financeira, supervisdo e reporte; (ii) identificar lacunas na informacdo (data gaps)
atentos os dados eventualmente j& disponiveis, em larga medida assentes em praticas de
divulgacBes ao mercado; (i) reforcar a qualidade e granularidade da informacdo, e (iv) definir
indicadores prospetivos dos riscos financeiros, ancorados em informacdo rigorosa de base
cientifica para monitorizar eficazmente o cumprimento dos objetivos europeus no dominio de
sustentabilidade.

Refira-se, a titulo de exemplo, o relatério publicado pela NGFS, em julho de 2022, sobre a
identificacdo e a mitigacdo de lacunas nos dados relativos as alteragdes climaticas (NGFS (2022).
O documento integra um “diretdrio” que sistematiza os varios tipos de fontes de dados climaticos
considerados necessarios para diversas finalidades econdémicas e financeiras, por parte de
diferentes utilizadores, facilitando também a identificacdo de possiveis lacunas (quando os tipos
de dados necessarios para construir determinada métrica ndo estdo disponiveis). Para efeitos
desta inventariagdo, que pretende ser um “catalogo vivo” de fontes de dados disponiveis
relacionados com o clima, foram identificados 1262 tipos de dados (agrupados em 10 categorias:
“contabilidade”, “ativo”, “clima”, “estatisticas gerais”, “dados geoespaciais’, “data de referéncia”,
"impacto biofisico”, “tecnologia”, “emissdes” e “outros”), 329 combina¢bes de métricas e
metodologias e 748 ligacbes a fontes de dados potencialmente Uteis. As conclusdes deste
Relatério apontam para que as maiores lacunas de dados sdo ao nivel do “impacto biofisico”,
"emissBes” e "dados geoespaciais”, situagdo que limita a utilizacdo de métricas relacionadas com
a vulnerabilidade aos riscos fisicos e de transicdo.

No plano europeu, referéncia para a publicacdo pelo BCE, em janeiro de 2023, de um primeiro
conjunto de indicadores estatisticos relacionados com o clima - indicadores experimentais e
indicadores analiticos - que inclui também informacdo sobre riscos de transi¢ao e riscos fisicos
para Portugal. Esta iniciativa, que se enquadra no plano de a¢ao do BCE, de julho de 2021, para
incluir consideragdes sobre as altera¢8es climaticas na sua estratégia de politica monetaria, é
apresentada como um work in progress e tem por objetivos contribuir para uma melhor avaliagao
do impacto dos riscos climaticos no setor financeiro e também para a monitorizagdo da evolugdo
do mercado de finangas sustentaveis. O relatério do BCE sublinha o cuidado que deve haver na
leitura e interpretacdo daqueles indicadores por estes apresentarem ainda varias insuficiéncias.

Divulgacdes

A necessidade de se dispor de dados fidveis sobre sustentabilidade - como referido acima - para
se dar resposta a esta alteracdo de paradigma no sistema financeiro, esta diretamente relacionada
com um outro desafio que lhe é complementar: a divulga¢do de informacdo pelos agentes
econoémicos. Ndo basta “apenas” que os dados sejam relevantes e tenham qualidade, é igualmente



importante aumentar a informac¢do que é divulgada e assegurar a facilidade de acesso e
disseminagdo dessa informagdo aos seus potenciais utilizadores.

Tendo em vista a disponibilizagdo de mais e melhor informagdo sobre sustentabilidade ambiental,
é fundamental assegurar a passagem de um enquadramento de divulgacdes voluntarias e
baseado em recomendac®es e praticas de mercado, para um regime de requisitos obrigatdrios
minimos de divulgagdo, assente em normas harmonizadas de reporte. Do conjunto de iniciativas
relevantes para este propdsito, destacam-se:

e A Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) publicada em 16 de dezembro de 20224,
que (i) revé e reforca as regras de divulgacdo de informacgdo sobre sustentabilidade nas suas
trés vertentes, ambiental, social e de governacao (ESG - environmental, social and governance),
colocando a informacdo sobre sustentabilidade em pé de igualdade no relatério de gestdo com
ainformacdo financeira (i.e. a sustentabilidade como novo pilar do desempenho das empresas);
(i) visa melhorar a qualidade, granularidade e comparabilidade da informacdo publica a reportar
por forma a responder as necessidades (crescentes) dos investidores; (jii) alarga o ambito de
entidades reportantes, estabelecendo requisitos obrigatérios de divulgagdo a todas as grandes
empresas, cotadas e ndo cotadas, e a todas as PME cotadas (incluindo instituicdes de crédito)
na acecdo da Diretiva Contabilistica, mediante critérios de proporcionalidade; (iv) estabelece o
principio da dupla materialidade na informagdo a reportar; (v) imprime uma visdo de longo de
prazo nos planos de transicdo que terdo que ser elaborados pelas empresas; (vi) mandata o
European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) para desenvolver Normas Europeias de
reporte de informacdo sobre sustentabilidade (European Sustainability Reporting Standards, ESRS).
Esta diretiva tera de ser transposta pelos Estados-membros até 6 de julho de 2024.

e A especificagdo por parte da EBA, através de uma proposta de normas técnicas de
implementacdo (ITS - Implementing Technical Standards) que submeteu a Comissao Europeia
em janeiro de 2022 e foram aprovadas em novembro de 20225, dos requisitos de divulgacédo
publica de informagdo ESG, aplicaveis a instituicbes de crédito de grande dimensdo com
valores mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado regulamentado de qualquer
Estado-Membro, em sede de Pilar 3. A determina¢do de requisitos obrigatérios de
divulgacdo (e.g. niveis de emissBes de CO2, eficiéncia energética, exposi¢do a setores e
contrapartes mais vulneraveis aos riscos climaticos, Green Asset Ratio) constitui um importante
estimulo de promogdo da disciplina de mercado e convergéncia gradual para os objetivos de
sustentabilidade - desde que assente na divulga¢do de informacdo fidvel e com base cientifica
(science based). As primeiras divulgacBes deverdo ser efetuadas em 2023 (com referéncia a
informagdo de 31 de dezembro de 2022), e de forma faseada consoante o tipo de informacdo.

Para assegurar o acesso e a disseminacdo da informagdo, promovendo a criacdo de repositérios
de dados em formatos consistentes, uma iniciativa relevante neste dominio, ainda que com
origem na Capital Markets Union, consiste na proposta de Regulamento visando a criacdo do
European Single Access Point (ESAP), adotada pela Comissdo Europeia em 25 de novembro de
2021. Tem como principais objetivos: (i) constituir uma plataforma centralizada de acesso a
informacgBes publicas financeiras e de sustentabilidade sobre empresas da UE e produtos de
investimento da UE; (ii) facilitar o acesso, pesquisa e disseminac¢dao de informacgdo publica
relevante; (iii) proporcionar acesso publico a informacdo em formato digital; (iv) contribuir
para uma maior visibilidade das empresas junto dos investidores e alargamento das suas

4 Diretiva (UE) 2022/2464 do Parlamento Europeu e do Conselho de 14 de dezembro de 2022 que altera o Regulamento (UE) n.® 537/2014, a Diretiva
2004/109/CE, a Diretiva 2006/43/CE e a Diretiva 2013/34/UE no que diz respeito ao relato de sustentabilidade das empresas.

5 Regulamento de Execucdo (UE) 2022/2453 da Comissdo de 30 de novembro de 2022 que altera as normas técnicas de execugdo estabelecidas no
Regulamento de Execucdo (UE) 2021/637 no que respeita a divulgacdo dos riscos ambientais, sociais e de governagdo.
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fontes de financiamento; (v) apoiar os investidores na tomada de decis@es informadas de
investimento; (v) melhorar a avaliagdo de risco.

Cenarios climaticos

A antevisdo das implicacbes potenciais das altera¢des climaticas para as instituicdes
supervisionadas e para a estabilidade financeira requer a utilizagdo de técnicas de modelizagdo
destinadas a projetar os impactos sobre a situacdo financeira dos bancos e respetivas
contrapartes em diferentes cenarios, 0 que apresenta varios desafios.

Para além das questdes relacionadas com a escassez e qualidade da informacao (e.g. niveis de
emissdes de CO2 por setor e entidade) e com a taxonomia, a integragdo de fatores climaticos nos
modelos tradicionais de proje¢es econémicas e analises de cendrios encerram dificuldades praticas,
desde logo pelas proprias carateristicas desses fatores (e.g. associados a horizontes temporais muito
longos, a ndo linearidade dos impactos e a ndo existéncia de experiéncia historica relevante).

Os principais desafios no que se refere a analise de cendrios e realizacdo de testes de esforco
(stress tests) sdo os seguintes: (i) necessidade de recorrer a cenarios de mais longo prazo que
ponham em evidéncia o trade-off entre riscos de transi¢do, incorridos no curto/médio
prazo, e riscos fisicos, que tendem a manifestar-se em horizontes temporais mais
longinquos; (ii) necessidade de recorrer a informacdo muito granular ao nivel da empresa, para
captar heterogeneidade no impacto dos riscos de transicdo, e ao nivel da localizacdo especifica
dos ativos fisicos das empresas (estabelecimentos ou unidades fisicas de producdo), para captar
a manifestacdo dos riscos fisicos. Acresce que, ndo tendo sido observado um ajustamento
semelhante no passado, é particularmente dificil assumir pressupostos sobre (i) a reconversao
progressiva de alguns setores de atividade para uma economia de baixo carbono, (ii) os ritmos de
transicdo, condicionados quer por desenvolvimentos tecnoldgicos quer por decis@es de politica
econdmica e (iii) a evolu¢do do balan¢o do setor bancario (dimensdo e composi¢do) perante o
investimento associado a transi¢do (por oposicdo a hipdtese de balanco estatico).

Apesar destas dificuldades, foram ja desenvolvidos importantes trabalhos que quantificam o
impacto de varios cenarios de transicdo energética no setor financeiro, com particular destaque
para os cenarios climaticos desenvolvidos pela NGFS desde 2019. Estes cenarios tém sido objeto
de importantes desenvolvimentos e atualiza¢Bes anuais, constituindo um referencial comum
tanto por reguladores e supervisores como para instituicdes de crédito.

A NGFS comecou por divulgar, na Fase |, cenarios macrofinanceiros e climaticos para grandes
blocos geograficos (junho de 2020). Com a Fase Il (junho de 2021) passou a estar disponivel
informacdo para um conjunto alargado de paises, incluindo cada um dos paises da Unido
Europeia. Em setembro de 2022, a NGFS divulgou a mais recente atualizagdo destes cenarios
climaticos, Fase lll, que aprofunda, alarga e enriquece a versao anterior e apresenta, em relacdo a
fase anterior, (i) uma maior granularidade geografica, (ii) um maior detalhe setorial dos cenarios,
que incorpora uma maior diferenciagdo setorial dos riscos climaticos de transicao, e (iii) a inclusao
dos riscos fisicos agudos.

Andlise de riscos e vulnerabilidades

Um maior conhecimento sobre a tematica das altera¢Bes climaticas - tendo por base dados fiaveis,
comparaveis e com base cientffica (science based) - requer a identificacdo e avaliagdo da materialidade
dos diferentes fatores de risco com potencial impacto no sistema financeiro, como um todo, nas
instituicBes de crédito, individualmente, bem como no plano das préticas de supervisdo.

F fundamental proceder ao mapeamento dos canais de transmissdo e intensidade dos riscos que
se colocam a economia e, em particular, ao sistema financeiro. Atendendo as especificidades
destes riscos, importa aprofundar as andlises de diagndstico e de quantificacdo das exposicdes



a0s riscos e evoluir na avaliagdo da resiliéncia de longo-prazo das institui¢Bes face a cenarios
alternativos de combinag¢8es de riscos fisicos e de transi¢do.

A este respeito, ao nivel europeu, importa referir as iniciativas do Banco Central Europeu (BCE) no
ambito da realizagdo de stress tests e analises de cenarios climaticos. Em 2021, o BCE conduziu um
stress test de avaliagdo de impactos da transicdo climatica e dos riscos fisicos no conjunto da
economia e sistema bancario, com um horizonte de 30 anos, de indole macroprudencial e com uma
abordagem top-down. Em 2021 e 2022, realizou uma bateria de stress tests climaticos de supervisdo,
com uma abordagem bottom-up (conforme descrito no capitulo 3 do presente Relatério).

No plano nacional, 0 Banco de Portugal apresentou a primeira avaliacdo da exposi¢do do sistema
bancario portugués a sociedades ndo financeiras sensiveis aos riscos de transi¢cdo, em junho de
2021, num Occasional Paper (Marques e Carvalho (2021)) e no Relatdrio de Estabilidade Financeira
de junho de 2022. No Relatdrio de Estabilidade Financeira de novembro de 2022, foi publicada uma
analise exploratéria da exposi¢ao do sistema bancario aos riscos climaticos de transicdo inerentes
a carteira de crédito a habitag¢do. O Relatorio de Estabilidade Financeira de maio de 2023 apresentou
0s primeiros resultados da avaliagdo da exposicao do sistema bancario a empresas localizadas em
areas vulneraveis a materializagdo de riscos fisicos, cuja analise se encontra, de uma forma mais
desenvolvida, nas sec¢Bes 2.1.1 e 2.1.3 deste Relatdrio.

Integracdo das consideracdes climaticas no enquadramento de regulacdo e supervisdo

Os desafios da adaptagdo do enquadramento prudencial as consideragdes climaticas sdo muito
significativos. Desde logo, porque implicam (i) a “interpretacao” e integra¢do na nomenclatura
prudencial da taxonomia dos riscos associados as alterac¢8es climaticas, e (i) a identificacdo dos
canais de transmissdo desses riscos ao sistema financeiro, nomeadamente na manifestacao desses
riscos nas categorias de risco existentes no enquadramento prudencial e nas atividades de supervisao
(e.g. risco de crédito, risco de liquidez, risco de mercado e risco operacional).

Acresce que o papel das politicas prudenciais na agdo global para a transi¢do para uma economia
hipocarbdnica requer resposta a trés questdes fundamentais: (i) em que medida as regras atuais
ja permitem captar os riscos financeiros decorrentes dos riscos climaticos, (ii) quais as possiveis
insuficiéncias do atual enquadramento regulatério; (i) que altera¢fes devem ser implementadas,
e a que niveis, para melhorar a integra¢do dos riscos climaticos na resiliéncia das instituicBes e na
preservacdo da estabilidade financeira.

Vérias iniciativas foram desenvolvidas no plano europeu e outras estdo em curso nestes dominios,
enquadradas essencialmente no Plano de A¢do da Comissdo Europeia (COM(2018) 97 final) na
dimensdo “Incorporar a sustentabilidade nos requisitos prudenciais’, destacando-se as seguintes:

e Ao nivel da EBA, os desenvolvimentos relevantes e sequenciais nos trés pilares da regulacdo
prudencial, conforme mandatos previstos sobretudo na Capital Requirements Directive (CRD)®
e no Capital Requirements Regulation (CRR)? e descritos no seu Plano de Ac¢do sobre
Sustentabilidade e Financiamento Sustentavel (de dezembro 2019 e atualizado em dezembro
de 2022) onde se inclui, para além dos ITS em sede de Pilar 3 acima referidos: (i) ao nivel do
pilar 2, a publicagdo, em junho de 2021, do relatério sobre a gestdo dos riscos ESG pelas
instituicBes e a sua inclusdo na revisdo e avaliacdo efetuadas pelas autoridades competentes
(SREP); (i) em sede de pilar 1, a colocagdo em consulta publica, entre maio e agosto de 2022,

6 Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituiGes de crédito e a
supervisdo prudencial das instituicGes de crédito, que altera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE.

7 Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para as instituicGes
de crédito e que altera o Regulamento (UE) n.® 648/2012.

Enquadramento
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de um Discussion Paper (EBA (2022)) com uma reflexdo inicial sobre em que medida se justifica
um tratamento prudencial especifico para exposi¢des relacionadas com ativos ou atividades
substancialmente associados a objetivos ambientais e/ou sociais, ou ainda sujeitos a impactos
de fatores ambientais e/ou sociais.

e A proposta de revisdo das regras bancarias da UE (CRD e CRR), adotada pela Comissdo
Europeia em 27 de outubro de 2021 e cuja “abordagem geral” do Conselho da UE foi aprovada
em 8 de novembro de 2022, que, entre outras matérias, regula as normas prudenciais
aplicaveis as instituicdes de crédito. As novas regras, que visam essencialmente finalizar a
implementacdo na UE das reformas dos standards do BCBS, contribuirdo para que os bancos
da UE se tornem mais resilientes a potenciais chogques econdémicos, a0 mesmo tempo que
procuram contribuir para a transicdo para a neutralidade climatica. Em matéria de
sustentabilidade, a proposta de revisao contempla uma ampla integracdo das considerac8es
ESG nos requisitos prudenciais aplicaveis as instituicdes de crédito nas varias vertentes da
sua atividade (e.g. governo interno, capital interno, estratégias e politicas de gestdao dos
riscos), bem como determinac@es dirigidas aos reguladores e supervisores.

No plano internacional, destacam-se também os trabalhos em curso no BCBS, centrados na
avaliacdo de eventuais insuficiéncias no enquadramento prudencial atual, para se poderem
considerar melhorias a adotar. O referido Comité realizara trabalhos adicionais nas trés grandes
vertentes, abrangendo, simultaneamente, normas prudenciais, supervisdo e divulgacBes ao
mercado. Enquadrado nessa abordagem holistica, o BCBS publicou, em junho de 2022 (BCBS
(2022)), 18 principios gerais que visam promover a melhoria da gestdo de risco dos bancos e as
praticas dos supervisores no que respeita aos riscos financeiros associados ao clima.

Internalizacdo das considerag8es ambientais por parte das institui¢des

Os reguladores e supervisores tém intensificado a mensagem de que as instituicGes devem
incorporar os riscos climaticos e ambientais na gestdo e no desenvolvimento da sua atividade,
ndo podendo ficar a aguardar pela conclusdo da atualizagdo formal do quadro de regulagdo
prudencial. Deve prevalecer uma visdo de mais longo-prazo (tal como é referido, por exemplo, no
Plano de A¢do da EBA, de dezembro de 2019 - (EBA (2019)).

Neste plano, destaca-se a publicagdo, em novembro de 2020, do Guia do BCE (ECB (2020)) que
define expetativas de supervisdo para a identificagdo e gestdo dos riscos climaticos e ambientais,
para as instituicdes de crédito significativas do Mecanismo Unico de Supervisdo - matéria que é
desenvolvida no capitulo 3 do presente Relatdrio.

Assim, ainda que persistam desafios, nomeadamente em termos de dados e de metodologias, as
instituicdes deverdo fazer o melhor uso possivel da informacgdo disponivel e, se necessério, de
proxies, recorrendo a toda a informacgdo relevante recolhida no ambito da interagdo com as suas
contrapartes, para avaliar a resiliéncia estratégica da atividade em diferentes cenarios de
alterac¢Bes climaticas e de transicdo energética.

Apesar dos progressos alcancados nas diversas frentes, o conhecimento dos riscos financeiros
associados as alterag8es climaticas e as iniciativas de politica necessarias para Ihes fazer face,
encontram-se ainda numa fase inicial embora em franco desenvolvimento.



2 Avaliacdo dos riscos climaticos
para o sistema bancario

2.1 Exposicdo do sistema bancario aos riscos
climaticos

2.1.1 Riscos climaticos fisicos: exposi¢do a sociedades ndo financeiras

Do ponto de vista da estabilidade financeira, importa avaliar o impacto, direto e indireto, das
perdas associadas a materializa¢do do risco fisico nas instituicdes de crédito e de que forma esse
impacto pode assumir um caracter sistémico. Os riscos fisicos referem-se ao impacto econémico
e financeiro decorrentes do aumento da frequéncia e da intensidade dos desastres naturais
associados as alteragdes climaticas.

Estes podem ser subdivididos em riscos agudos, que se referem aos impactos da ocorréncia de
eventos climaticos extremos, e.g. incéndios, ondas de calor, inundagdes ou tempestades como
furacdes, ou riscos crénicos, associados a transformacées graduais do clima, como altera¢Bes na
temperatura, na precipitacao, periodos de seca, subida do nivel da dgua do mar e erosdo costeira.

A estimacdo do impacto dos riscos fisicos na economia e no sistema financeiro é complexa e os
seus resultados sujeitos a grande incerteza. Em particular, salienta-se a ndo-linearidade da relagao
entre o aumento da temperatura média global e os eventos de risco fisico (e.g. pontos de inflexao),
ou a possibilidade de uma mesma localizacdo estar exposta a varios fendmenos de riscos fisicos,
bem como a intera¢do entre estes e a atividade econdémica (e.g. impacto na produtividade do
trabalho). A utilizacdo de horizontes muito longos (e.g. de varias décadas) contribui também para
a complexidade na estima¢do dos efeitos decorrentes da materializagdo dos riscos fisicos. A
necessidade de dados com elevada resolucdo espacial para a avaliagdo do impacto dos riscos
fisicos traduz-se também em desafios acrescidos na obten¢do da informacdo.

A distribuicdo geoespacial dos riscos fisicos a nivel global é heterogénea. No caso do territério
portugués considerou-se a identificacdo dos principais impactos associados as alteragdes
climéticas no ambito do Programa de A¢do para a Adaptagdo as AlteragBes Climaticas (P-3AC)8.
Os trabalhos decorrentes da elaboracdo do P-3AC permitiram identificar como principais
impactos e vulnerabilidades o aumento da temperatura maxima e da suscetibilidade a
desertificagdo, a subida do nivel da agua do mar, bem como o aumento da frequéncia e
intensidade de eventos extremos como incéndios rurais, ondas de calor, perfodos de seca e de
escassez de agua, de precipitacdo extrema e de galgamento e erosdo costeiros.

Assim, a presente sec¢do foca-se na andlise da exposi¢do do setor bancério aos riscos fisicos
associados a exposi¢do a SNF, tendo em conta a potencial materializagdo de seis fenédmenos ou
eventos climaticos. Destes, trés sdo riscos cronicos - stress térmico, stress hidrico e subida do nivel

8 Aprovado pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 130/2019, de 2 de agosto. Este programa tem como obijetivo a implementacdo de medidas de
adaptacdo no territorio portugués e define as linhas de acdo direta sobre o territdrio e as infraestruturas e de a¢do transversal. Maior detalhe disponivel
em:  https://apambiente.pt/clima/programa-de-acao-para-adaptacao-alteracoes-climaticas-p-3ac e https://apambiente.pt/clima/projetos-em-
adaptacao.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancario
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da agua do mar - e trés eventos climaticos extremos, ou riscos agudos - inundac¢oes, incéndios e
furacBes e tufes®. A exposicdo do setor bancério é avaliada através do crédito concedido a
empresas via empréstimos e titulos de divida.

Mecanismos de transmissao dos riscos fisicos ao setor bancario

A materializagdo dos riscos fisicos pode acarretar custos econémicos e financeiros significativos.
O impacto resultante da ocorréncia de eventos extremos (riscos agudos) pode traduzir-se na
destrui¢ao dos ativos fisicos das empresas, como, por exemplo, edificios e infraestruturas, e na
perturbacdo das cadeias de fornecimento e nos mercados onde transaciona, causando a
disrupcdo, parcial ou total, da sua atividade. As altera¢Bes graduais decorrentes dos riscos
crénicos refletem-se também na deterioracao das condi¢Bes de vida e na salde da populagdo e
tendem a levar a perda de produtividade do trabalho. A necessidade de fazer face a estes efeitos,
por exemplo com a reconstru¢ao ou substitui¢do dos ativos destruidos, podera refletir-se também
num aumento do passivo das empresas.

Paralelamente, as estratégias de adaptagdo as altera¢8es climaticas traduzem-se em investimento
e custos acrescidos para os agentes econdmicos. O investimento necessario para a adaptacdo e
mitigagdo dos impactos decorrentes das altera¢Bes climaticas, bem como a contratacdo ou
refor¢o dos seguros para mitigagdo das perdas tém impacto nos custos da atividade das empresas
e poderdo resultar no aumento das necessidades de financiamento dos agentes econémicos.

Estes efeitos transmitem-se ao setor bancario, uma vez que afetam a posi¢do financeira das
familias e das empresas e a respetiva capacidade de cumprir o servico da divida, bem como o
valor dos ativos dados em garantia (colaterais) nos empréstimos (Grafico 2.1).

Para além do impacto sobre o risco de crédito, a materializagdo dos riscos fisicos, pode refletir-se
também nas restantes categorias dos riscos prudenciais como riscos de mercado, de liquidez e
operacional do setor bancario (BCBS (2021a) e Capitulo 1). No caso do risco de mercado, as perdas
resultantes dos eventos de risco fisico podem conduzir a corre¢des abruptas do pre¢o dos ativos
ou da valorizagdo das empresas mais expostas, conduzindo a desvaloriza¢cdo das carteiras das
instituicBes de crédito. No risco de liquidez destaca-se a possibilidade de as empresas e familias
efetuarem levantamentos significativos dos seus depdsitos e de linhas de crédito contratadas para
fazer face as perdas. O risco operacional pode advir da exposi¢cdo dos bancos aos riscos fisicos,
quer através da sua rede de agéncias, quer pela localizagcdo dos centros de decisdo e centros de
dados préprios ou dos seus fornecedores. Neste Ultimo caso, o risco podera assumir uma natureza
sistémica, na medida em que exista uma concentrac¢do da localizagdo dos equipamentos, comum a
varias instituicdes do setor bancario, que comprometa a continuidade das suas operagdes.
Adicionalmente, pode ainda ter impacto em termos de riscos reputacionais e de litigancia.

9 FuracBes e tufdes fazem parte do conjunto de tempestades conhecidas como ciclones tropicais. Se estes forem observados no Atlantico Norte, Pacffico
Norte central e a leste do Pacffico Norte sdo denominados de furacGes. No caso de ocorrerem no Pacffico Noroeste sao conhecidos como tufges.



Grafico 2.1 * Canais de transmissao do risco fisico para o setor bancario
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Dados

A utilizagdo de dados com granularidade suficiente para captar as diferencas territoriais na
exposi¢do dos riscos fisicos é crucial para uma avaliagdo correta do seu impacto. A identificagcdo
da distribuicdo geoespacial, quer das areas afetadas pela materializagdo dos eventos de risco
fisico, quer dos ativos localizados nessas zonas é uma condicdo necessaria para esta andlise. A
distribuicdo geografica das unidades de producdo ou ativos das empresas permite uma avaliagdo
mais correta do impacto potencial dos riscos fisicos. No entanto, a obtencdo da localizagdo da
atividade das empresas é particularmente desafiante, pelo que a generalidade das analises tem
considerado apenas a localiza¢cdo da sede da empresa, o que limita a validade das conclusBes
(vide a titulo de exemplo, ECB/ESRB (2021) e Alogoskoufis et al. (2021)).

Esta seccdo analisa a exposicdo do setor bancario aos riscos fisicos através do crédito as
empresas. Sdo utilizadas as localiza¢Bes, a partir da morada da sede, das 50 000 empresas que
apresentavam as maiores posi¢8es, em termos de montante vivo de empréstimos concedidos na
Central de Responsabilidades (CRC) do Banco de Portugal em dezembro de 2021 (doravante
identificadas como “empresas”) 1. Aos empréstimos foi adicionado o montante de titulos de divida
emitidos pelas empresas e detidos pelo setor bancario, obtidos através do Sistema Integrado de
Estatisticas de Titulos (SIET) do Banco de Portugal para o mesmo periodo. No caso das empresas
que pertencem a grupos econémicos, o crédito foi apurado numa légica consolidada de grupo,

10 Ainformacao da morada da sede foi obtida com recurso a base de dados Moody's Orbis Bureau Van Dijk. Para um conjunto muito residual de empresas
(0,6% do total) ndo foi possivel obter a informacdo de uma morada valida, pelo que se considerou o cddigo-postal para efeitos de localizacdo. Este
conjunto de empresas é também utilizado na analise da sec¢do 2.2..

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancario
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tendo sido distribuido por cada uma das empresas constituintes através da importancia do seu
volume de negdcios para o total'.

O crédito considerado para a avaliagdo da exposi¢do do setor bancario aos riscos fisicos ascende
a 63 mil milhdes de euros no caso do montante vivo dos empréstimos da CRC (cerca de 81% do
total de empréstimos as SNF) e 11 mil milhdes de euros no caso dos titulos de divida detidos pelo
setor bancario (aproximadamente 74% do total dos titulos de divida de SNF reportados no SIET).
Note-se que, para o conjunto destas empresas, cerca de 90% (correspondentes a 73% do total do
crédito analisado) possui apenas um estabelecimento (sede), pelo que a hipdtese assumida para
a localizagdo ndo deverd ser limitativa das conclusdes.

A geolocalizacdo da morada das sedes das empresas (latitude e longitude) permitiu associar a
informagdo de riscos fisicos. Esta baseia-se nos indicadores ou scores da Moody’s Climate on
Demand (Moody’s COD, anterior Four Twenty Seven)'?, uma base de dados que avalia o potencial de
exposicdo da localizagdo das empresas a riscos fisicos como stress térmico, stress hidrico,
incéndios, inundag¢des, subida do nivel da dgua do mar e furacBes e tufbes (ciclones tropicais)
(Quadro 2.1). Estes indicadores combinam varios tipos de informacdo - proveniente de modelos
climaticos, bases de dados climaticos (utilizadas em alguns casos de forma suplementar) e de
simula¢es com recurso a dados histéricos. No caso da informacdo dos modelos climaticos é
considerado pela Moody’s COD o cenario Representative Concentration Pathway (RCP) 8.5, que
constitui 0 cendrio mais gravoso em termos de emissdes e em que se assume que Ndo sdo
desenvolvidos esforcos para limitar as emissées de gases de efeito de estufa’. A informacédo é
sintetizada sob a forma de scores, numa escala de 0 a 100, incorporando o nivel de exposi¢do ao
risco fisico face a sua distribuicdo num territério global.

Na andlise sdo considerados os indicadores de risco que integram a informagdo, incluindo as
projecdes dos modelos climéticos, até 2050. Note-se que a utilizagdo da distribuicdo de eventos
passados na avaliagdo da exposicdo a riscos fisicos ndo constitui necessariamente a melhor
representacdo da sua materializagdo atual ou futura, pelo que a utilizagdo de informacgdo
prospetiva, ainda que sujeita a elevada incerteza, possui uma importancia crucial neste tipo de
analise. Apenas a avaliagdo dos riscos de furacdes e tufBes (ciclones tropicais) se baseia
exclusivamente em informacdo histérica, tendo em conta a indisponibilidade de proje¢8es neste
caso. Outros indicadores combinam dados histéricos com proje¢des, como por exemplo o risco
de inundacdes. A escolha de um horizonte longo permite analisar os efeitos da materializagdo dos
riscos fisicos, especialmente no caso de acumulag¢do de riscos crénicos. A escolha deste periodo
assegura também a coeréncia com outros exercicios incluidos neste relatério (secgdo 2.2).

™ Uma vez que a CRC é reportada em base individual, esta hipdtese assume que a gestdo do financiamento nestes casos ocorre ao nivel do grupo
econdmico, procurando captar o crédito concedido as empresas especializadas em obter financiamento para o grupo. A informagdo do SIET inclui ainda
as emissdes efetuadas pelas empresas ndo residentes pertencentes ao grupo econdmico, sendo os montantes dos tftulos de divida alocados segundo a
mesma 6gica utilizada para os empréstimos da CRC.

12 A Moody's COD (anterior Four Tweenty Seven) é uma base de dados que disponibiliza indicadores de riscos fisicos para um conjunto de eventos de risco
fisico, maior detalhe disponivel em:
https://www.moodysanalytics.com/microsites/climate%20on%20demand?utm_medium=cpcdutm_campaign=climateondemand&utm_source=google&
utm_term=europe . Para uma descricdo complementar desta informagdo, consultar também ECB/ESRB Report Climate-related risk and financial
sttability — Data Supplement:
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2021/esrb.climateriskfinancialstability202107_annex~35e1822ff7.en.pdf?fe8cacf5c2844527a
9c43678bde76442.

'3 05 RCP descrevem diferentes trajetdrias para as emissdes e concentragdo de gases de estufa, emisses de poluentes do ar e ocupacdo do solo até
2100. Maior detalhe pode ser consultado no relatorio IPCC (2014). Note-se que o RCP 8.5 é mais gravoso do que o considerado no cendrio “Current
Policies” da NGFS, sendo que este (ltimo estard préximo do RCP 6.0 no final de 2100.


https://www.moodysanalytics.com/microsites/climate%20on%20demand?utm_medium=cpc&utm_campaign=climateondemand&utm_source=google&utm_term=europe
https://www.moodysanalytics.com/microsites/climate%20on%20demand?utm_medium=cpc&utm_campaign=climateondemand&utm_source=google&utm_term=europe

Os scores de risco fisico sdo classificados pela Moody’s COD em cinco niveis de risco, consoante o
impacto do risco fisico em determinada localizagdo. As dreas que ndo se encontram expostas a
determinado risco ou cuja exposicdo aos riscos fisicos ndo é significativa sdo categorizadas como
“sem risco” ou de “risco baixo”, respetivamente. O nivel “risco médio” reflete, de um modo geral para
0 conjunto dos eventos analisados, alguma possibilidade da localizagdo ou area em causa poder
ser afetada pela materializagdo do risco fisico. No caso do nivel de “risco alto”, é observadaja alguma
exposi¢do ao risco fisico, com tendéncia a aumentar no futuro. O “risco severo” traduz por um lado,
uma exposicao significativa ao risco fisico, e por outro lado, uma intensificacdo consideravel,
indicando um elevado potencial para a materializacdo do impacto negativo para as empresas
localizadas nessa localizagdo (Quadro 2.2). Os dois ultimos niveis (alto e severo) representam assim
uma maior vulnerabilidade a materializagdo do risco.

A partir da combinagdo entre a informagdo dos riscos fisicos associados a localizagdo das
empresas e do crédito concedido (empréstimos e titulos de divida) obtém-se a quantificacdo da
exposi¢do ao risco fisico do setor bancéario. A exposi¢do do setor bancario ao nivel do risco fisico
através do crédito concedido a empresas é calculada a partir da seguinte férmula:

i=1 ;3.
Y 50,000 Crédito empresa, . «

i=1 .
o000 Crédito empresa;

Exposicdo a crédito de empresasy s =

Onde i — empresa, f — risco fisico e s — nivel do risco fisico.

Este exercicio pretende obter uma estimativa da exposi¢ao do setor bancario ao risco fisico para
um conjunto alargado de fendmenos climaticos, bem como a identificacdo de potencial
concentragdo da exposicdo aos riscos, tendo em conta a sua relevancia para as empresas. Note-se
que, a validade das conclus@es esta condicionada pelos dados de riscos fisicos considerados na analise,
sendo que evolugBes a este nivel tenderdo a garantir maior robustez da quantificacdo apresentada.
Deste modo, os resultados devem ser vistos como preliminares. Esta andlise é um contributo
importante para a discussdo e identificagdo das necessidades de adaptagdo do balan¢o do setor
bancario, com o objetivo de mitigar os impactos negativos associados a materializagdo destes riscos.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancario



Quadro 2.1 + Sintese dos riscos fisicos e dos potenciais impactos na atividade das empresas

Evento

Descricao

Impacto potencial na atividade das
empresas

Stresshidrico (WS)

Alteragées na procura e
disponibilizacdo de recursos
hidricos

- Reducdo no fornecimento de agua

- Aumento do custo dos recursos
hidricos

- Erosdo da “licenca social para operar”
e/ou da reputacdo @

Stresstérmico (HS)

Aumento da temperatura

- Aumento dos custos com energia

- Intensificacdo do risco de quedas de
tensdo elétrica/apagbes

- SituacBes de stress na saude
humana/forca de trabalho

Incéndios (WF)

Alterag®es no potencial de
incéndio

- Perda permanente do valor do
patriménio

- Deterioragdo da salde humana
(qualidade do ar)

- Deterioragdo dos servicos dos
ecossistemas

- Interrupgdo da atividade

- Subida dos custos com seguros ou
perda da prote¢do por Seguro

Inundacdes (FL)

Alterac®es nas condi¢Bes de
precipitagdo e na dimensdo e
intensidade das inundacdes

- Danos na propriedade e nos edificios
- Infraestruturas comprometidas
- Interrupgdo da atividade

Subida do nivel da dgua do
mar (SLR)

Intensificacdo das tempestades,
acentuadas pela subida do nivel da
agua do mar

- Danos na propriedade e nos edificios
- Perda permanente do valor do
patrimoénio

- Custos de deslocalizagdo

FuracSes e tufées -
ciclones tropicais (HT)

Exposicdo a ciclones no passado

- Danos severos na propriedade e nos
edificios

- Perda permanente do valor do
patrimoénio

- Custos de deslocalizagdo
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Fonte: Moody’s COD. | Nota: (a) A “licenca social para operar” refere-se a ideia de que as empresas necessitam do apoio da sociedade e da
comunidade onde operam para manter a sua atividade, diminuindo também o seu risco reputacional. Este conceito assume relevancia em
algumas atividades como a indstria extrativa ou a agricultura intensiva.



Quadro 2.2 « Caracterizacdo dos niveis de risco fisico mais elevados (médio, alto e severo)

Niveis do risco
fisico/
Categorias de

Risco médio
Exposta a alguns riscos
com base na informacdo

Risco alto

Exposta ao risco e o
nivel de exposicdo é

Risco severo

Exposta de forma significativa
aos riscos passados e/ou aos
riscos projetados para o futuro,

. - histérica ou projetado - .
risco fisico crescente indicando um elevado potencial
para o futuro : )
para impacto negativo
Stresshidrico (WS) | Alteragdes na procura e O stress hidrico podera | Competicdo pelos recursos
fornecimento dos recursos | ser ja elevado no hidricos ja é muito elevada e
hidricos tenderdo a causar | perfodo e os recursos | podera existir falha no
competigdo por estes hidricos ja estdo a fornecimento de dgua no futuro.
recursos no futuro. diminuir.
Stress  térmico | Observado aquecimento; | Alterac8es nas Localizagbes expostas a algumas
(HS) variagBes das temperaturas maximas | das maiores variagdes nas
temperaturas maximas superiores a média temperaturas maximas a nivel
estdo em linha com a global. global.
média global.
Incéndios (WF) Potencial de incéndio Potencial de incéndio Elevado potencial de incéndio e
moderado, com algum alto e/ou grande; elevada existéncia de
grau de variagdo na existéncia de combustivel para incéndios;
severidade no futuro. combustivel para aumento de varias semanas com
incéndios; variacbes dias de elevado risco de
significativas na incéndio.
severidade futura do
potencial de incéndio e
dos dias com elevado
risco.
Inundagdes (FL) Alguma vulnerabilidade a Vulneravel a alguma Vulneravel a uma elevada

inundag®es baseada em
registos histéricos ou na
intensificacdo da
precipitagdo no futuro.

inundagdo durante
eventos de
precipitagdo ou de
inundacdo fluvial.

frequéncia e/ou maior
severidade de eventos de
precipitagdo ou de cheias fluviais
pelo menos uma vez durante um
perfodo de 100 anos.

Subida do nivel da
agua do mar (SLR)

Localizagdo costeira e com
ligagdo ao oceano;
inundacgdo possivel.

Vulneravel a algum
grau de inundagdo
costeira, embora a
variacdo na frequéncia
das inundagdes seja
pequena.

Historicamente ndo foram
observadas inundagdes nesta
localizagdo, mas é vulneravel a
inundagdes costeiras.

FuracGes e tufées
(HT)

Localizagdo exposta a
ciclones tropicais
frequentes e/ou severos
com base nas observa¢Ges
historicas.

Localizagdo situada
nas trajetorias
regulares dos ciclones
tropicais.

Localizagdo situada nas
trajetérias regulares dos ciclones
tropicais; eventos severos sao
comuns.

Fonte: Moody/s (0D (adaptado). | Notas: Os niveis de risco fisico incluem ainda as classes “sem risco” e “risco baixo”.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancario



2023

o do Setor Bancério ao Risco Climético

DOSICa

f

5

Banco de Portugal * Relatério Anual sobre a Ex

Exposicao do setor bancario através do crédito concedido a empresas mais afetadas por
riscos fisicos

A exposi¢do do setor bancario as empresas mais afetadas por riscos fisicos depende em grande
medida da distribuicdo territorial dos riscos fisicos, e da localizagdo das empresas e dos seus
ativos. Amaioria das empresas consideradas nesta analise localiza-se na zona litoral norte e centro
de Portugal continental, com as (sedes das) grandes empresas localizadas essencialmente nas
zonas metropolitanas de Lisboa e Porto (mapas em Anexo).

A distribuicdo dos riscos fisicos associados a localizagdo das empresas é bastante heterogénea
tendo em conta os seis fendmenos climaticos analisados. Considerando as empresas localizadas
em zonas com exposi¢do a materializacdo do risco fisico, identificadas pelos niveis médio, alto e
severo de acordo com a informacdo da Moody's COD (mapas em Anexo), podemos concluir que:

O risco de stress hidrico apresenta maior intensidade nas empresas localizadas no centro
e sul de Portugal continental, com alguma relevancia também na ilha da Madeira.

A exposicdo ao stress térmico estende-se ao longo do territério de Portugal continental e
arquipélagos dos Acores e Madeira com varios graus de intensidade. O nivel médio
concentra-se essencialmente na regido de Lisboa e Vale do Tejo, sul litoral do territério
continental e nas ilhas. Os niveis alto e severo observam-se principalmente nas zonas
norte e centro e Alentejo interior.

Em relacdo aos incéndios, o nivel médio de risco tem maior incidéncia sobre a regido de
Lisboa e Vale do Tejo e os distritos do Porto e de Braga e arquipélagos dos Acores e da
Madeira. O nivel alto encontra-se espalhado pelo territério nacional, com expressdo
residual nas areas identificadas anteriormente. Ndo existem empresas com exposi¢do
classificada como risco severo.

Relativamente as inundag¢des, os niveis médio e alto exibem uma maior expressdo na
zona litoral norte do territério continental e arquipélago da Madeira (nivel médio). No
caso do nivel severo existe apenas uma exposi¢ao muito residual na regido do Minho.

O risco de subida do nivel da dgua do mar aponta para vulnerabilidade elevada (risco
severo) em empresas localizadas em alguns pontos da costa do pals.

Em relagdo aos furaces e tufdes, é identificada uma exposicdo residual a empresas localizadas
em areas com nivel médio no distrito de Viana do Castelo e no arquipélago dos Agores.



Grafico 2.2 « Exposicdo do setor bancario as Quadro 2.3 * Exposicdo do setor bancario as
empresas afetadas por riscos fisicos empresas afetadas por riscos fisicos
| Em percentagem do total do crédito as empresas | Em percentagem do total do crédito as empresas

WS HS WF FL SLR HT
100 9 - - — Sem 2 0 0 2 50 6
risco
80 A
Risco 0 6 4 59 48 91
60 1 baixo
40 1 Risco 27 37 55 15 0 3
20 médio
04 Risco 66 37 41 23 0 0
WS HS WF FL SLR HT alto
M Risco severo M Risco altio ™ Risco médio M Risco baixo M Sem risco Risco 5 20 0 0 2 0
severo
Total 100 100 100 100 100 100

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s COD. | Notas: O total do crédito inclui o montante vivo dos empréstimos reportado na CRC, bem como os
titulos de divida detidos pelos bancos obtido através do SIET para o conjunto das 50 000 empresas objeto da andlise. Os eventos de risco
considerados sdo stress hidrico (WS), stress térmico (HS), incéndios (WF), inundagdes (FL), subida do nivel da dgua do mar (SLR) e furacdes e
tufdes (HT). A soma das percentagens pode ndo corresponder ao total devido a arredondamentos

A exposi¢do do setor bancdrio, avaliada através do crédito as empresas, revela alguma
concentragdo a empresas localizadas em zonas com potencial de materializa¢do do risco fisico,
com predomindncia nos niveis médio e alto (Gréfico 2.2 e Quadro 2.3)™. A exposicdo aos riscos
fisicos é determinada com base na importancia do crédito as empresas associado as categorias
de risco médio, alto e severo. Esta é particularmente significativa nos eventos de stress hidrico,
stress térmico e incéndios, com um peso do crédito as empresas superior a 90% do total. Embora
apresentem composi¢des distintas entre os diferentes niveis de risco, destaca-se a concentra¢ao
nos riscos médio e alto e, consequentemente, 0 maior peso de crédito associado as empresas
localizadas em dreas vulneraveis a materializagdo do risco fisico. Observa-se também alguma
expressdo da exposi¢do ao risco de empresas localizadas em areas suscetiveis a ocorréncia de
inundagdes, com 38% do total de crédito as empresas. A exposicdo aos riscos fisicos relacionados
com a subida do nivel da dgua do mar ou dos furacBes e tufdes é reduzida, refletindo a natureza
mais especifica associada a este tipo de eventos.

Considerando apenas a categoria de risco mais elevada (nivel severo), a exposi¢do do sistema
bancéario aos eventos incluidos na andlise seria bastante limitada, a exce¢do do stress térmico.
Neste caso, cerca de 20% do total do crédito pertence a empresas localizadas em zonas onde se
espera que a variagdo das temperaturas maximas seja das mais elevadas a nivel global (Quadro
2.3). O nivel severo associado ao stress hidrico e subida do nivel da dgua do mar apresenta um
peso bastante diminuto, com aproximadamente 5% e 2% do total do crédito as empresas,
respetivamente, sendo imaterial nas restantes situagdes.

14 Note-se que existem diferencas nas fontes de informagdo e/ou horizontes utilizados, bem como na metodologia adotada e no ambito considerados
nas publicacBes Alogoskoufis et al. (2021), ECB/ESRB (2021) e ECB (2023), que impedem uma comparacdo direta com os resultados obtidos nesta seccdo.
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Quadro 2.4 * Exposicdo do crédito bancario a empresas com exposi¢do ao risco fisico
(niveis médio, alto e severo (A)) e a empresas mais vulneraveis a materializacdo do risco
fisico (niveis alto e severo (B)) por setor de atividade | Em percentagem do crédito as empresas

WS HS WEF FL SLR HT
Total
»N B 1An B A’ B MW B A B KAB B
Ind. transf. 25 26 19 27 43 26 25 28 24 13 14 18 0
Comércio 20 20 17 20 18 19 18 21 22 18 16 22 0

constreath. | 5 12 a6 |12 8 |12 14|10 1|12 13|10 75

imob.

Alojamentoe | g 8 5|7 3|8 10| 7 8|28 2|6 25

rest.

Outros 35 |35 42 |35 28|35 33|34 35|29 31|43 0

Total ‘100‘96 70‘94 58‘97 41‘39 24‘2 2‘3 o‘

Fonte: Banco de Portugal e Moody's Climate on Demand. | Notas: Os eventos de risco considerados sdo stress hidrico (WS), stress térmico (HS),
incéndios (WF), inundacdes (FL), subida do nivel da dgua do mar (SLR) e furacdes e tufSes (HT). (A) corresponde a soma da exposi¢do
associada aos niveis médio, alto e severo e (B) a soma da exposicdo dos niveis alto e severo, esta Ultima associada as empresas mais
vulnerdveis a materializagdo do risco fisico. Os valores sdo sombreados a cor cinzenta sempre que o peso do crédito as empresas em
determinado evento de risco e setor de atividade é superior ao peso total do setor na carteira de crédito as empresas. Identificacdo dos setores
de atividade: IndUstria transformadora (Ind. transf.), Comércio, Construcdo e atividades imobilidrias (Constr. e ativ. imob.), Alojamento e
restauracdo (Alojamento e rest.) e a categoria remanescente dos Outros.

O impacto da materializagdo dos riscos fisicos nos diferentes setores de atividade reflete a sua
dependéncia de recursos, como energia ou dgua, e das condi¢des de trabalho (com efeito sobre
a produtividade). Por exemplo, setores como a construcdo, por inclufrem muitas vezes atividades
desenvolvidas ao ar livre, estao particularmente sujeitos as condi¢des atmosféricas e aos recursos
hidricos disponiveis. Outras atividades como a industria transformadora e o comércio dependem
da sua capacidade de manter os espac¢os devidamente climatizados, conduzindo a um aumento
do consumo de energia no caso da subida (ou descida) da temperatura.

A distribuicdo do crédito a empresas localizadas em zonas mais vulneraveis & materializacdo dos
riscos fisicos ndo difere significativamente da estrutura do total do crédito as empresas (Quadro
2.4). Deste modo, tendo em conta o total da exposicao aos niveis médio a severo, observa-se um
maior peso do crédito concedido a setores como a ‘indUstria transformadora’, ‘comércio’ e
‘construcdo e atividades imobilidrias’ cujas atividades poderdo ser particularmente afetadas no
caso de materializagdo dos riscos fisicos. No caso da subida do nivel da dgua do mar, existe uma
maior incidéncia do crédito ao setor do ‘alojamento e restaura¢do’, embora a exposi¢do associada
a este evento climatico seja reduzida. No entanto, se considerado apenas o crédito concedido as
empresas localizadas nas areas mais vulneraveis a materializagdo do risco fisico (niveis alto e severo),
destacam-se também a concentracdo da exposicao ao setor da ‘indUstria transformadora’ no stress
térmico e dos setores de ‘construgdo e outras atividades imobiliarias’ e ‘alojamento e restaura¢ao’
nos furacBes e tufdes, ainda que neste Ultimo, a exposi¢do do setor bancario seja residual.



Interagdo da exposicao do setor bancario a riscos fisicos com risco de crédito

E também relevante avaliar a interacdo entre a exposicdo aos riscos fisicos e a qualidade do
crédito das empresas baseada na probabilidade de incumprimento da empresa, com base nas
notac&es de crédito disponiveis no Sistema Interno de Avaliagdo de Crédito do Banco de Portugal
(SIAC) com referéncia aos valores da Informagdo Empresarial Simplificada (IES) de 2020. Na sua
versdo atual, no calculo das probabilidades de incumprimento, o modelo do SIAC ndo incorpora os riscos
decorrentes das altera¢Bes climaticas. Esta andlise foca-se nos eventos para os quais foi identificada uma
maior exposicao de crédito do setor bancario a empresas mais vulneraveis a materializagdo do risco
fisico (niveis de risco alto e severo), ou seja, stress hidrico, stress térmico e incéndios.

Grafico 2.3 * Exposicdo do crédito bancario a empresas localizadas em areas mais
vulneraveis a materializacdo dos riscos fisicos (niveis alto e severo) por classe de risco
| Em percentagem do crédito as empresas

100 4

40+

48,8 51,5 50,0
0 | 48,0

O T T 1
Total crédito as empresas WS HS WEF

Classe 1(menorrisco) M Classe2  m Classe 3 (maiorrisco) []  Total de crédito 3s empresas

Fontes: Banco de Portugal e Moody/’s Climate on Demand. | Notas: Os eventos de risco considerados sdo siress hidrico (WS), siress térmico (HS)
e incéndios (WF), em linha com a identificagdo das maiores exposices do setor bancdrio aos eventos de risco fisico objeto de andlise. Os
valores identificados no topo de cada barra correspondem a percentagem do total de crédito as empresas em cada uma das categorias de risco
fisico identificadas, enquanto os valores identificados nas barras estdo associados ao peso de cada classe de risco no total do crédito associado
a categoria de risco fisico em andlise. O risco de crédito, medido pela probabilidade de incumprimento, tem por base notaces de crédito
disponiveis no Sistema Interno de Avaliacdo de Crédito do Banco de Portugal (SIAC). A classe de menor risco (classe de risco 1) corresponde as
empresas com probabilidade de incumprimento (PD) a um ano inferior ou igual a 1%; a classe de risco 2 corresponde as empresas com PD a
um ano superior a 1% e inferior ou igual a 5% e a classe de maior risco (classe de risco 3) corresponde as empresas com PD a um ano superior
a 5%. Este indicador ndo inclui o impacto decorrente de alteracdes climaticas.

A intera¢do da exposi¢ao do crédito do setor bancdrio as empresas que apresentam maior
vulnerabilidade a materializagdo dos riscos fisicos (associados a stress hidrico, stress térmico e
incéndios) com a qualidade de crédito ndo evidencia riscos acrescidos de concentragdo. O peso
do crédito as empresas que apresentam as maiores probabilidades de incumprimento (classe 3)
encontra-se em linha com o valor para o total da carteira em todas as categorias de risco fisico,
sendo muito ligeiramente superior no caso do evento de stress hidrico e inferior nas restantes
situagdes (Grafico 2.3).
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LimitacGes da andlise e desenvolvimentos futuros

Estes resultados devem ser interpretados como estimativas iniciais da exposi¢do do sistema
bancdrio aos riscos fisicos através do crédito concedido as empresas. O recurso a informagdo da
Moody's COD permitiu obter uma avaliagdo da exposi¢do do sistema bancario para um conjunto
alargado de riscos fisicos. No entanto, a estimacdo dos efeitos dos riscos fisicos na economia e no
sistema financeiro é complexa. A incorporacdo de outras fontes de informacdo, incluindo a
componente climatica com recurso a dados e robustecimento das metodologias adotadas,
podera ter impacto nas conclusBes aqui identificadas.

A localizagdo é um fator fundamental na andlise do impacto dos riscos fisicos. Nesta analise
utilizou-se a morada da sede como proxy para a localiza¢cdo do conjunto das empresas analisadas.
Em Portugal, a grande maioria das empresas possui apenas um estabelecimento, em linha com a
prevaléncia de pequenas e microempresas. No entanto, a localizagdo dos estabelecimentos das
empresas - fator mais relevante para as empresas com maior dimensdo - é essencial para a
avaliacdo da sua exposicdo e, consequentemente do setor bancario, a riscos fisicos. Este aspeto
sera desenvolvido e incorporado em futuras analises do Banco de Portugal.

A utilizagdo de balango estatico dos bancos e das empresas neste horizonte de proje¢do dos riscos
fisicos (2050), podera traduzir-se numa sobreavaliagdo da exposi¢do ao risco, uma vez que se espera
que os bancos vdo adaptando a sua politica de concessdo de crédito as empresas, refletindo inter
alia, a materializacdo das altera¢des climaticas, nomeadamente os riscos de transi¢do e riscos fisicos
e 0s processos de adapta¢do ou mitigacdo implementados pelas empresas.

O Banco de Portugal continuard a acompanhar este tema com recurso a outras fontes de
informagdo, nomeadamente tendo em consideracdo os cendrios da NGFS. Na andlise
apresentada, a avaliagdo centrou-se apenas na exposi¢do direta aos riscos fisicos, sendo que o
impacto de efeitos de segunda ordem, como a destruicdo de infraestruturas vitais (e.g. redes de
transportes) ou da cadeia de fornecimento podem também ter um impacto material na atividade
das empresas e na sua capacidade de servico da divida. Adicionalmente, a intera¢do entre riscos
fisicos também devera ser considerada, uma vez que a ocorréncia de varios eventos em
simultaneo poderd amplificar o impacto decorrente das alteragdes climaticas.

Finalmente, deverd ser incorporada informagado referente a existéncia de coberturas por seguro®
dos ativos dados como garantia nos empréstimos, ou de outras estratégias de adaptacdo e
mitigagdo do risco. No caso dos ativos imobilidrios, é necessario também avaliar a correlacdo da
sua localizagdo com a localizacdo dos estabelecimentos e a sua exposi¢do ao risco fisico. A
disponibilidade de informagdo com granularidade suficiente é, neste caso, essencial.

2.1.2 Riscos climaticos de transi¢do: exposi¢do a sociedades ndo financeiras

Como referido na secg¢do 1.2 os riscos de transi¢do estdo associados aos impactos de mudancgas
estruturais na economia resultantes da reduc¢do das emissBes de gases com efeitos de estufa
(GEE). Este processo podera reduzir a atividade econdémica em alguns setores, como os ligados a
extracdo e utilizacdo de combustiveis fdsseis, e constituir uma fonte de risco para as instituicdes
financeiras mais expostas a estes setores. O horizonte temporal alargado associado ao processo de

"5 Note-se que a informacdo da EIOPA sobre protection gap, apresenta, para Portugal, indices relativamente baixos, em termos europeus, da penetracao
de seguros em Portugal para este tipo de riscos. As perdas seguradas, baseadas em informagdo histdrica situam-se em 4% no caso de inundagges, 5%
no caso de incéndios e 62% no caso de tempestades, considerando a informacdo da EMDAT (2%, 5% e 8%, respetivamente no caso da fonte de informagdo
(atDat). Para maior detalhe consultar EIOPA (2023)



transicdo para uma economia de baixo carbono aconselha a realizacdo de andlises regulares ao seu
impacto sobre as SNF, em particular nos setores de atividade identificados como relevantes para a
politica climatica (CPRS).

O processo de transi¢do climdtica transmite-se diretamente a economia através de trés canais
(Gréfico 2.4): (i) alteracdes fiscais e regulamentares (e.g. impostos e limites as emissdes de GEE)
com vista a internaliza¢do do custo social do carbono por parte dos agentes econémicos;
(i) progressos tecnoldgicos que permitam uma maior eficiéncia energética, a utilizagdo de
energias renovaveis e a reducdo das emissoes; e (iii) altera¢do das preferéncias dos consumidores,
preterindo produtos cuja produgdo ou consumo tém associado um elevado nivel de emiss@es.

Estes trés fatores poderdo traduzir-se em impactos econémicos, como a obsolescéncia de ativos
produtivos e respetivos custos de reconversdo para tecnologias menos poluentes, e em variagdes
significativas dos pregos da energia. Os efeitos do processo de transi¢do deverdo transmitir-se ao
sistema financeiro através, entre outros, de um aumento do risco de crédito e de mercado dos
mutuarios, com possiveis efeitos distributivos devido as interliga¢8es entre agentes econdmicos.

Grafico 2.4 + Canais de transmissao entre os riscos climaticos de transi¢cdo e a estabilidade
financeira
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Fonte: Banco de Portugal e NGFS (2019), “A call for action: Climate change as a source of financial risk” (adaptado).

A monitorizagdo dos riscos climaticos para a estabilidade financeira requer a quantificacdo de
fatores de natureza climética e do seu impacto nas atividades produtivas e no sistema bancario. Esta
sec¢do apresenta duas perspetivas complementares para avaliar a exposicdo do sistema bancario
aos riscos climaticos de transicdo, por via dos empréstimos a sociedades ndo financeiras (SNF).
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Em primeiro lugar, apresentam-se dois indicadores que sob diferentes perspetivas, avaliam a
exposi¢do do sistema bancario aos riscos de transi¢cdo em fun¢do do nivel de emissdes de GEE
dos setores de atividade. A informacdo sobre as emissées diretas'® de GEE encontra-se disponivel
nas Contas de Emissdes Atmosféricas por setor de atividade, compiladas pelo Eurostat!”. Os
empréstimos bancarios a SNF estdo disponiveis na base de dados de informacdo bancaria
consolidada do BCE'8, permitindo deste modo comparar a situacdo do sistema bancério
portugués com a da area do euro.

Em segundo lugar, apresenta-se uma andlise conjunta da exposicdo do sistema bancario aos
setores mais relevantes para a politica climdtica e a sua classificagdo de risco de crédito. A
exposicdo do sistema bancario é medida pelos empréstimos bancarios a SNF em balan¢o no final
de dezembro de 2021, reportados na Central de Responsabilidades de Crédito (CRC). A
informacdo econdmico-financeira das SNF provém do reporte da Informacdo Empresarial
Simplificada (IES) e a classificacdo de risco de crédito é baseada na informacdo do Sistema Interno
de Avaliagdo de Crédito do Banco de Portugal (SIAC) em 2019.1°

Indicador 1 - Intensidade carbénica ponderada pelos empréstimos do sistema bancario a
SNF (CFALTL)

Este indicador?® corresponde ao somatério da intensidade carbénica de cada setor de atividade
ponderada pelo respetivo peso na carteira de empréstimos?' concedidos a SNF pelo sistema bancério:
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Na equagdo acima, a intensidade carbdnica IC;, corresponde ao racio entre as emissGes diretas
de GEE (em quilogramas equivalentes de CO2 - kg CO2e) e o valor acrescentado bruto (VAB, em
euros)do setor sno ano t.22 O récio Ly, /L, corresponde ao peso do setor s no periodo t na carteira
de empréstimos bancarios a SNF.

O CFALTL no perfodo 2014-2021 apresenta uma trajetéria de redugdo desde 2018 (Gréfico 2.5).
Nesse ano, a reducdo foi particularmente significativa, em resultado de uma redugdo da

16 As emissGes de GEE de uma empresa sdo divididas em trés categorias pelo Protocolo de Gases com Efeito de Estufa (WBCSD/WRI, 2004): emissGes
diretas, ou scope 1, causadas por fontes detidas ou controladas pela empresa (e.g. emissdes provenientes da queima de combustiveis fdsseis durante o
processo produtivo); as emissdes indiretas scape 2, associadas a eletricidade adquirida e consumida pela empresa, mas cujas emisses foram originadas
por fontes controladas por terceiros; e emissSes indiretas scape 3, correspondendo a todas as restantes emissdes indiretas, como as atribuiveis a0 consumo final dos
bens e servios produzidos (e.g. emissdes geradas pela utilizagdo de automaveis). Para mais informacdo, consultar https://ghgprotocol.org/corporate-standard.

"7 As Contas de EmissGes Atmosféricas disponibilizadas pelo Eurostat cobrem as emissdes diretas de GEE.

8 A informagdo utilizada para estes dois indicadores provém da Consolidated Banking Data (CBD) e encontra-se disponivel
https://sdw.ech.europa.eu/browse.do?node=9691144. Os empréstimos bancdrios a SNF na (BD tém uma granularidade setorial de NACE a um digito
sdo divulgados anualmente.

90 risco de crédito, medido pela probabilidade de incumprimento, tem por base notagGes de crédito disponiveis no Sistema Interno de Avaliagdo de
Crédito do Banco de Portugal (SIAC). Sobre o célculo das probabilidades de incumprimento das empresas, consultar Antunes et al. (2016).

20 Também designado por “loan-weighted carbon intensity” em ECB/ESRB (2021). Neste relatério adota-se a designacdo do FMI “Carbon footprint-
adjusted loans to total loans for deposit takers” (CFALTL) no Climate Change Indicators Dashboard, disponivel em https://climatedata.imf.org/.

21 A exposicao pode incluir também titulos de divida de SNF detidos pelo sistema bancario.

22 (s setores de atividade sao definidos de acordo com Nomenclatura Estatistica das Atividades Econdmicas (NACE, CAE em Portugal). Neste exercicio,
consideraram-se s setores ao nivel do NACE a um digito de modo que a informacdo fosse compativel com o nivel de granularidade dos empréstimos
bancdrios (ver nota de rodapé 18). As emissdes diretas de GEE e as intensidades carbnicas por setor de atividade encontram-se disponiveis em
https://ec.europa.eu/eurostat/web/environment/air-emissions. 0 VAB  dos  setores de atiidade econtra-se  disponivel  em
https://ec.europa.eu/eurostat/web/national-accounts/database.


https://ghgprotocol.org/corporate-standard
https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691144

intensidade carbodnica da economia (refletindo uma reducdo de emissGes de GEE e um aumento
do VAB das SNF) e da recomposicdo da carteira de empréstimos bancarios para setores menos
intensivos em carbono. Esta tendéncia de redugdo manteve-se até 2021, ano em que o efeito de
composi¢do da carteira do sistema bancario foi aproximadamente nulo.

Grafico 2.5 ¢ Intensidade carbdnica ponderada pelos empréstimos bancarios (CFALTL) -
Portugal, 2014-2021 | Em kg de CO2 equivalentes por euro
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Fontes: Banco Central Europeu (Consolidated Banking Data), Eurostat e calculos do Banco de Portugal. | Notas: O indicador de Intensidade
carbonica corresponde ao rdcio entre as emissdes de gases com efeito de estufa (GEE) e o valor acrescentado bruto (VAB).

A interpretagdo do indicador CFALTL deve ser feita em conjunto com a intensidade carbdnica da
economig, i.e. da intensidade carbdnica ponderada pelo VAB (ou seja, o total de emissdes diretas
do setor institucional das SNF sobre o seu VAB agregado). Um sistema bancario com um CFALTL
superior a intensidade carbdnica da economia apresenta, na sua carteira de empréstimos a SNF,
um peso dos setores de atividade mais intensivos em carbono que é superior ao peso desses
setores no VAB da economia.

Em 2021, a intensidade carbdnica da economia portuguesa ponderada pelos empréstimos
bancarios a SNF era superior a intensidade carbdnica ponderada pelo VAB (0,42 kg CO2e e 0,38
kg CO2e, respetivamente). Esta diferenga reflete um maior peso de setores mais intensivos em
emissdes de GEE (Agricultura, IndUstria, Transportes, Energia e Residuos) na carteira do sistema
bancario portugués, quando comparada com a composigao setorial do VAB da economia (Grafico 2.6).

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério



Banco de Portugal * Relatério Anual sobre a Exposicdo do Setor Bancario ao Risco Climatico | 2023

Grafico 2.6 * Peso dos setores de atividade nos empréstimos bancarios e no VAB e
intensidade carbonica (Portugal, 2021) | Em percentagem e kg de CO2 equivalentes por euro
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Fontes: Banco Central Europeu (Consolidated Banking Data) e Eurostat e cdlculos do Banco de Portugal. | Notas: A drea dos circulos é
proporcional a intensidade carbdnica dos setores de atividade em 2020. Os empréstimos por setor de atividade tém como referéncia o final
de 2021. O perfmetro dos setores de atividade corresponde a agregacdo por sec¢Bes da CAE: Agricultura — A; IndUstria — B e C; Energia e
Residuos — D e E; Construcdo — F; Comércio — G; Transportes — H; Alojamento e Restauracdo — I; os outros setores ( a S, excluindo a sec¢do L)
representam 42% do VAB e 20% dos empréstimos bancérios, em 2021.

O Gréfico 2.7 permite contextualizar, a nivel da drea do euro, os indicadores obtidos para Portugal.
A intensidade carbdnica da economia portuguesa ponderada pelo VAB, calculada pelo Eurostat, é
préxima, mas superior, a média%® do conjunto da drea do euro. Em termos de ordenagdo, Portugal
encontra-se numa posi¢ao intermédia, sendo o oitavo pafs, em 19,24 com maior intensidade carbonica.

Amador (2022) apresentou, para o periodo 1990-2019, uma analise de varios indicadores
agregados de energia?s para Portugal e para a area do euro tendo, como referéncia o ano de
2019, concluindo o seguinte: o grau de dependéncia energética, medido pela proporc¢do de
energia que uma economia tem que importar, é superior em Portugal em cerca de 10 pp (80% e
70%, respetivamente); o grau de intensidade energética, medido pelo consumo de energia por
unidade de valor acrescentado, situou-se cerca de 25% acima em Portugal; em termos de
contribui¢do energética, verificou-se um contributo das energias renovaveis superior em Portugal,
em cerca de 10 pp (contributos de 27% e de 16%, respetivamente).

Na area do euro, a generalidade dos paises apresentava, em 2021, uma intensidade carbdnica
ponderada pela carteira de empréstimos a SNF mais elevada do que quando ponderada pelo VAB,
incluindo Portugal (Grafico 2.7). O CFALTL para Portugal encontra-se acima do que se observa, em
termos médios, na area do euro. Em termos de ordenacdo, Portugal encontra-se numa posi¢ao
intermédia, mas, desta vez, abaixo da mediana (décimo terceiro, em 19 paises). Este resultado
reflete, para Portugal, uma maior proximidade da composi¢cdo da carteira de empréstimos a SNF

23 (alculada como o rdcio entre as emissGes diretas de GEE das SNF de todos os paises da AE sobre o VAB total desses paises.
24 Nesta andlise consideraram-se apenas os paises que compunham a drea do euro em 2021.

25 A emissdo de GEE pelas empresas resulta, geralmente, da utilizacdo (direta ou indireta) de combustiveis fosseis para gerar a energia que permite
realizar a sua atividade econdmica. Nesse sentido, a intensidade carbonica da economia estd diretamente ligada a sua intensidade energética, i.e. a
quantidade de energia consumida por unidade de produggo.



com a estrutura do valor acrescentado bruto da economia, o que pode ser medido pela diferenca
entre o CFALTL e a intensidade carbdnica da economia (i.e. a distancia horizontal de cada ponto
face a linha de 45 graus no Grafico 2.7).

Em conclusdo, o indicador CFALTL sugere que o sistema bancario portugués se encontra numa
posi¢do intermédia em termos de exposi¢do aos riscos de transi¢do, ndo sendo dos mais (nem
dos menos) expostos a este processo. Ainda assim, este indicador aponta para um impacto
proximo, mas superior ao observado, em termos médios, para o conjunto da area do euro.

Grafico 2.7 + Intensidade carbdnica da economia e ponderada pelos empréstimos bancarios
(adrea do euro, 2021) | Em kg de CO2 equivalentes por euro
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Fontes: Banco Central Europeu (Consolidated Banking Data), Eurostat e cdlculos do Banco de Portugal. | Notas: Os empréstimos por setor de
atividade tém como referéncia o final de 2021. O indicador de Intensidade carbdnica corresponde ao racio entre as emissdes de gases com
efeito de estufa (GEE) e o valor acrescentado bruto (VAB).

Indicador 2 - Intensidade carbdnica dos empréstimos do sistema bancario a SNF (LCl)

Este indicador corresponde ao racio entre as emissdes diretas de GEE das SNF (em quilogramas
equivalentes de CO2 - kg CO2e), E;, e 0s empréstimos bancarios a SNF L;:

E

LCl, =
tT L,

O LCI é uma medida da intensidade de emissdes de GEE das SNF em fun¢do da concessdo de
crédito: um menor volume de emissées por cada euro de empréstimos concedidos devera
corresponder a uma menor exposi¢do ao risco de transi¢cdo. O LCl varia inversamente com o
volume de empréstimos (denominador) e positivamente com as emissdes diretas de GEE.

A andlise deste indicador torna-se mais clara quando se procede a decomposicdo dos contributos
para a sua variagdo, i.e. entre emissdes de GEE e empréstimos bancarios. O LCl tem vindo a diminuir
desde o seu pico em 2017 (Gréfico 2.8). Avariagdo acumulada entre 2017 e 2021 traduziu sobretudo
a diminuigdo das emissdes de GEE e, a partir de 2021, também o aumento dos empréstimos as SNF.
O sistema bancario portugués apresenta, em 2021, um LCl superior a média da area do euro,
encontrando-se numa posicdo intermédia, préxima (oitavo) mas acima da mediana (Grafico 2.9).
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Gréfico 2.8 ¢ Intensidade carbdnica dos Grafico 2.9 ¢ Intensidade carbdnica dos
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Fontes: Banco Central Europeu (Consolidated Banking Data) e Eurostat. | Notas: O indicador da intensidade carbdnica dos empréstimos
corresponde ao rdcio entre as emissdes de gases com efeito de estufa (GEE) e os empréstimos bancarios.

Estes indicadores - CFALTL e LCl - captam a exposi¢do direta do sistema bancério aos riscos de
transi¢cdo, uma vez que sdo ambos fung¢do das emissdes diretas de GEE das SNF (totais ou
setoriais). Estes indicadores proporcionam perspetivas complementares sobre como esse risco
interage com a exposi¢cdo a SNF. No caso do CFALTL, o facto de depender apenas da composi¢do
da carteira de empréstimos bancarios a SNF, e ndo do seu volume total, torna-o particularmente
indicado para analisar a exposicdo relativa a cada setor de atividade, em conjunto com a sua
intensidade carbdnica. Em relacdo ao LCl, a andlise dos contributos para a sua variacdo permite
identificar altera¢®es da exposicdo absoluta tanto ao risco de transi¢do (variagdo das emissdes de
GEE) como ao risco de crédito (variagdo dos empréstimos).

Os indicadores CFALTL e LCI constituem uma forma de avaliar a exposi¢do do sistema bancario
aos riscos de transicdo. Ambos os indicadores colocam Portugal numa posicdo intermédia, no
contexto da area do euro, ainda que apontando para um impacto superior, em termos médios.

LimitacGes da andlise e desenvolvimentos futuros

Os indicadores de exposi¢cdo aos riscos de transicdo analisados (CFALTL e LCl) apresentam
algumas limita¢8es. O facto de recorrerem a informacdo agregada de emiss@es de GEE e de VAB
(e intensidades carbdnicas), i.e. ao nivel de cada pais, ndo permite captar situa¢8es especificas de
cada SNF. Tal como referido na sec¢do 1.2, a consideragdo de informagdo mais granular - isto &,
ao nivel individual de empresa - permitiria produzir uma medida mais precisa da exposi¢do dos
bancos aos riscos de transi¢do. Adicionalmente, a disponibilidade de informacdo sobre as
emiss@es indiretas (scopes 2 e 3) permanece como uma importante lacuna de dados, pelo que
estes indicadores apenas consideram as emissoes diretas (scope 1), ndo cobrindo, assim, 0s riscos
de transi¢do a montante ou a jusante da cadeia de valor de cada setor de atividade. Estes aspetos
serdo desenvolvidos e incorporados em futuras andlises do Banco de Portugal.

Analise de exposicao - Risco de crédito em setores relevantes para a politica climatica (CPRS)

Uma segunda forma para caraterizar a exposi¢do do sistema bancdrio aos riscos climaticos de
transi¢do baseia-se na andlise conjunta dos setores mais afetados no decurso deste processo e
da avaliagdo do risco de crédito das SNF. Para o efeito, os setores de atividade sdo agrupados de
acordo com a sua relevancia para o processo de transi¢ao climatica, de acordo com a defini¢do



apresentada por Battiston et al. (2017) (climate policy relevant sectors - CPRS). A identificacdo dos
CPRS toma em consideracdo os seguintes fatores: contribuicdo direta e indireta para as emissées
de GEE (e.g. producdo e distribuicdo de combustiveis fésseis ou de energias renovaveis); relevancia para
a politica climatica (e.g. sensibilidade da estrutura de custos a alteragdes regulatérias ou fiscais baseadas
nas emissdes de GEE); e importancia na cadeia de valor da energia (produgdo, utiliza¢do, consumo).

Esta metodologia conduziu a identificagdo dos seguintes CPRS: Agricultura, Combustiveis Fésseis,
Intensivos em Energia, Servi¢os de Utilidade Publica (Utlities), Imobilidrio, e Transportes. Os restantes
setores foram agrupados numa categoria residual (Outros). O nivel de detalhe dos setores de atividade
permite ainda desagregar alguns dos CPRS em subsetores, tendo em conta a sua linha de negécio.?6

A atividade destes subsetores podera ser influenciada - de uma forma negativa ou positiva - pelo
processo de transi¢do para uma economia de baixo carbono. Os CPRS negativamente afetados
referem-se aos setores que produzem ou utilizam combustiveis fésseis ou sdo mais intensivos em
energia. Para as empresas destes setores, 0 aumento do custo do carbono ou da energia devera
afetar diretamente os seus custos de producdo. Os CPRS positivamente afetados incluem os
setores que produzem ou utilizam energias renovaveis ou que tém uma baixa intensidade energética.
Finalmente existem setores para 0s quais O impacto é incerto: estes setores poderdo ndo ser
diretamente afetados por choques na taxa de carbono ou nos precos da energia, mas poderdo ser
indiretamente afetados pelos impactos nos setores mais expostos as consequéncias da transicao.

Os vérios CPRS representavam, em 2021, cerca de 59% do total de empréstimos a SNF (Grafico 2.10).
Os setores relacionados com a produg¢do de combustiveis fésseis, intensivos em emissées de GEE
ou na utilizagdo de energia, deverdo sofrer impactos mais negativos decorrentes do processo de
transi¢do climatica. Estes setores representavam cerca de 26% dos empréstimos bancarios a SNF,
dos quais quase 80% se referem aos setores intensivos em energia e de transportes. A exposi¢do
a empresas que poderdo beneficiar com o processo de transi¢do (e.g. empresas produtoras ou
utilizadoras de energias renovaveis) era residual (cerca de 1%). Finalmente, os setores onde o
impacto da transicdo é incerto (setores que poderdo ser afetados apenas de forma indireta pela
introducdo de um imposto sobre o carbono) representavam 31%.

O painel do lado direito do Gréfico 2.10 apresenta a discriminagdo dos setores cuja atividade é
negativamente afetada pelo processo de transi¢cdo climética. Estes setores correspondem
sobretudo aos CPRS Intensivos em Energia (como alguma IndUstria transformadora) e Transportes,
com cerca de 42% e 37% dos empréstimos a CPRS negativamente afetados, respetivamente.

26 para mais informagdo sobre a correspondéncia entre os setores de atividade de acordo com Nomendlatura Estatistica das Atividades Econdmicas
(NACE, CAE em Portugal) e os CPRS, consultar https://www.finexus.uzh.ch/en/projects/CPRS.html. Para uma andlise detalhada da exposicdo do sistema
bancdrio portugués a CPRS, ver Marques e Carvalho (2021).
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Grafico 2.10 « Empréstimos a SNF de setores relevantes para a politica climatica (CPRS), por
tipo de impacto (2021) | Em percentagem e em milhdes de euros

CPRS negativamente afetados
(Em percentagem do respetivo total)

O CPRS negativamente afetados = (PRS com impacto incerto W Transportes M Intensivos em Energia M Utilities
CPRS pasitivamente afetados = Outros W Agricultura W Combustivels Fossels

Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Os CPRS positivamente afetados correspondem aos subsetores Utilities (Renovavel) e Transportes
(Ferrovidrios); os CPRS negativamente afetados correspondem ao CPRS Combustiveis Fésseis, Agricultura (Vegetal, Animal e Outros), Intensivos
em Energia, Transportes (Rodovidrios, Aéreos, Aquéticos) e Utlities (Fossil, Resfduos, Agua e Saneamento); os CPRS com impacto incerto referem-
se a0 CPRS Imobilidrio e aos restantes subsetores de CPRS ndo inclufdos nas categorias anteriores.

O impacto dos riscos climéticos é propenso a ser amplificado caso as empresas tenham um maior
risco de crédito resultante de vulnerabilidades financeiras, como maior alavancagem ou menor
liquidez. Esta situagdo podera contribuir para uma acumulacdo do risco e para uma maior
probabilidade da sua materializagdo, o que justifica uma analise conjunta e regular da situacdo
financeira das SNF e das exposi¢des dos bancos aos setores mais sensiveis aos riscos de transicao.
Neste sentido, a analise nesta seccdo conjuga informacdo referente a exposicdo e ao risco de
crédito em setores relevantes para a politica climatica. Para o efeito sdo usadas duas abordagens
na identificacdo das SNF mais vulneraveis.

A primeira abordagem recorre as notag¢des de risco de crédito obtidas através do Sistema Interno
de Avaliagdo de Crédito do Banco de Portugal (SIAC). Em dezembro de 2021, o peso da classe de
maior risco e, em menor medida, de risco intermédio, era superior nos empréstimos concedidos
a SNF pertencentes a CPRS do que para o total de empréstimos a SNF (Grafico 2.11). Contudo,
este facto reflete, principalmente, os CPRS com impacto incerto. Os CPRS negativamente afetados
apresentam um maior peso da classe de menor risco. Este resultado indica que o risco de crédito
nos setores que tenderdo, pela atividade desenvolvida, a ser afetados negativamente pelo processo
de transicdo climatica se situa abaixo do risco de crédito da carteira de empréstimos as SNF.



Grafico 2.11 « Stock de empréstimos a SNF por classe de risco de crédito e por CPRS (2021)
| Em percentagem
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Stock de empréstimos liquidos de imparidades. O risco de crédito, medido pela probabilidade de
incumprimento, tem por base notacdes de crédito disponiveis no Sistema Interno de Avaliagdo de Crédito do Banco de Portugal (SIAC). As
classes de risco tém por base a probabilidade de incumprimento antes do impacto da crise pandémica. A classe 1 (menor risco) corresponde
as empresas com probabilidade de incumprimento (PD) a um ano inferior ou igual a 1%; a classe de risco 2 corresponde as empresas com
PD a um ano superior a 1% e inferior ou igual a 5% e a classe 3 (maior risco) corresponde as empresas com PD a um ano superior a 5%.
Atividade doméstica.

Na segunda abordagem, as SNF mais vulnerdveis sdo definidas como as que apresentam racios
de disponibilidades de caixa?’, rendibilidade?® e cobertura de juros?® abaixo do percentil 25 e
racios de alavancagem3° e endividamento3' acima do percentil 75. A informacao disponivel ndo
aponta para uma concentracdo de crédito em empresas mais vulneraveis entre as SNF dos CPRS
negativamente afetados. Com efeito, a fracdo dos empréstimos concedidos as empresas mais
vulneraveis dos CPRS negativamente afetados é préxima, mas inferior, a do total das empresas
(Quadro 2.5). Ja no que se refere aos CPRS com impacto incerto (que inclui a generalidade dos
subsetores da construcdo, atividades imobilidrias e alojamento), em todos os indicadores
analisados, a percentagem do saldo de empréstimos associado a empresas mais vulneraveis

situa-se acima da relativa ao total das SNF.

27 R4cio entre os ativos financeiros liquidos (caixa e depdsitos bancdrios) e o ativo total da empresa

28 Rcio entre o EBITDA (resultado antes de depreciacBes e amortizacdes, juros suportados e impostos) e os capitais proprios mais financiamentos
obtidos. Os financiamentos obtidos incluem empréstimos de instituicdes financeiras, de empresas participantes e participadas, titulos de divida e outros

financiamentos. O capital proprio e os financiamentos obtidos estdo valorizados de acordo com o respetivo valor contabilistico.
29 R4cio entre o EBITDA e gastos de financiamento.

30 Récio entre os financiamentos obtidos e a soma do capital prdprio com os financiamentos obtidos.

31 Rdcio entre divida financeira e o ativo de cada empresa.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério
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Quadro 2.5 * Stock de empréstimos a SNF por CPRS (2021) e por quartil dos racios
econdmico-financeiros | Em percentagem

CPRS negativamente | CPRS com impacto

afetados incerto CPRS Total SNF

< [p25,p >= < [p25,p >= < [p25,p >= < [p25,p >=
p25 750 p75 | p25s 7S p7s | p2s 7S p7s | p2s 75 p7s

Disponibilidades
de caixa

Rendibilidade 157 776 6,7 334 610 56 251 688 6,1 211 71,0 7.9
Racio de
cobertura de 228 672 100 | 365 562 73 299 616 8,5 255 645 100

juros

451 50,3 4,6 505 431 6,5 47,7 46,7 56 453 478 6,8

Récio de

46 612 342 | 55 449 496 | 50 523 427 | 56 570 374
alavancagem

Réacio de

. 41 50,0 459 52 353 595 4,6 416 538 5,0 47,4 476
endividamento

Fonte: Banco de Portugal. |Notas: Stock de empréstimos liquidos de imparidades. Para o cdlculo dos quartis de cada rdcio considerou-se a
informacdo da IES de 2019, ainda sem efeitos da crise pandémica, para as SNF que tinham empréstimos bancdrios em dezembro de 2021.
Os percentis onde se situam as SNF vulneraveis correspondem as células destacadas no quadro. Exclui as empresas que pertencem as seccdes
K, 0,Te U da Classificacdo portuguesas das Atividades Econdmicas (CAE) Rev.3. Sobre o agrupamento dos CPRS em positiva ou negativamente
afetados e com impacto incerto, ver Marques e Carvalho (2021) “Avaliacdo da exposi¢do do sistema bancdrio portugués a sociedades ndo
financeiras sensfveis aos riscos climdticos de transicdo”, Banco de Portugal Occasional Papers.

Em conclusdo, o risco de crédito médio dos setores que tenderdo a ser, pela atividade
desenvolvida, afetados negativamente pelo processo de transi¢do climatica é préximo, mas
inferior, ao risco de crédito da carteira de empréstimos as SNF. Assim, ndo se observa uma
concentracdo de empréstimos com maior risco de crédito nos setores que tenderdo a ser
afetados negativamente pelo processo de transi¢do climatica.

Limitacdes da andlise e desenvolvimentos futuros

No que diz respeito & andlise do risco de crédito das SNF por CPRS, deve referir-se que esta
classificagdo ndo fornece uma quantificagdo do risco de transicdo inerente a cada setor (ou
empresa), mas simplesmente uma indica¢do qualitativa do tipo de impacto que poderd enfrentar.
Por outro lado, as classes de risco aqui apresentadas ndo contemplaram fatores climaticos no seu
calculo, ndo refletindo, assim, os riscos de transicdo para as SNF. A andlise de cenarios
apresentada na sec¢do 2.2 deste Relatério procura ultrapassar estas limitagdes, desenvolvendo
meétricas quantitativas dos riscos climaticos na carteira de crédito a SNF.

2.1.3 Interacdo entre a exposi¢do a riscos fisicos e riscos de transi¢do: sociedades nao
financeiras

Uma vez que a atividade das empresas podera ser afetada simultaneamente por riscos fisicos e
riscos de transicdo, é importante considerar a interagdo entre estes riscos climaticos. Nesta seccao
considera-se que a atividade das empresas localizadas nas dreas mais vulneraveis a materializagdo
dos riscos fisicos identificadas na sec¢do 2.1.1. podera também ser influenciada, de forma negativa
ou positiva, pelo processo de transicdo para uma economia de baixo carbono, de acordo com a
classificagdo dos CPRS apresentada na sec¢do 2.1.2.



A exposicdo do setor bancdrio é avaliada através do crédito (empréstimos e titulos de divida)
concedido as empresas. Partindo da avaliagdo da exposi¢do do setor bancario a riscos fisicos
apresentada na secgdo 2.1.1., foram atribuidos os CPRS associados a atividade de cada uma das 50
000 empresas consideradas na analise, através do Codigo de Atividade Empresarial (CAE). Obteve-
se, assim, 0 montante de crédito associado a interacdo entre os dois tipos de risco climéatico32.

A andlise foca-se nos eventos de risco fisico para os quais foi identificada uma maior exposi¢do de
crédito do setor bancario a empresas mais vulnerdveis a materializagdo do risco (niveis alto e
severo identificados no Quadro 2.2), em particular, stresshidrico, Stresstérmico e incéndios.

Grafico 2.12 « Exposicdo do crédito bancario a empresas localizadas em areas mais
vulneraveis a materializacdo dos riscos fisicos (niveis alto e severo) por categoria de CPRS
| Em percentagem do crédito as empresas
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Fonte: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand. | Notas: Os eventos de risco considerados sdo stress hidrico (WS), stress térmico (HS)
e incéndios (WF), em linha com a identificagdo das maiores exposicdes do setor bancdrio ao eventos de risco fisico na seccdo 2.1.1. Os valores
identificados no topo de cada barra correspondem a percentagem do total de crédito as empresas em cada uma das categorias de risco fisico
identificadas, enquanto os valores identificados nas barras estdo associados ao peso de cada CPRS no total do crédito associado a categoria de
risco fisico em andlise. Os CPRS negativamente afetados (Neg. afetados) correspondem ao CPRS Combustiveis Fésseis, Agricultura (Vegetal, Animal
e Outros), Intensivos em Energia, Transportes (Rodovidrios, Aéreos, Aqudticos) e Utiliies (Fossil, Residuos, Agua e Saneamento); os CPRS
positivamente afetados (Pos. Afetados) correspondem aos subsetores Utilties (Renovavel) e Transportes (Ferrovidrios); os CPRS com impacto incerto (Imp.
Incerto) referem-se ao CPRS Imobilidrio e aos restantes subsetores de CPRS ndo incluidos nas categorias anteriores (Marques e Carvalho, 2021).

Os resultados indicam que, no caso do risco de stress térmico, existe uma concentragdo da
exposicdo conjunta ao impacto da materializagdo dos riscos fisicos e dos riscos de transigdo
(Gréfico 2.12). A exposicdo as empresas mais vulnerdveis ao stress térmico e aos CPRS
negativamente afetados corresponde a 24,6% do total do crédito as empresas3?, sendo que cerca
de metade (12,6% do total do crédito as empresas) pertence ao nivel severo do risco fisico, ou seja,
ao crédito concedido as empresas localizadas em dreas onde se estima que as varia¢Bes das
temperaturas maximas no horizonte da andlise sejam das mais elevadas a nivel global (Quadro 2.2).
Deste modo, observa-se um potencial de agravamento relacionado com a materializagdo dos

32 para maior detalhe sobre a metodologia associada a identificaco das empresas e dos riscos fisicos considerados na andlise consultar o ponto relativo
aos Dados da seccdo 2.1.1.
33 Quadro 8 do Anexo.
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riscos climaticos para estas empresas, que se poderdo traduzir em maiores perdas para o setor
bancéario.

Apesar de ndo evidenciar uma maior incidéncia conjunta aos riscos de transicdo e riscos fisicos, a
exposi¢do do sistema bancdrio aos riscos associados ao stress hidrico ou a incéndios face aos
CPRS negativamente afetados é, ainda assim, relevante. O peso do crédito as empresas mais
vulneraveis aos riscos de transicdo e aos riscos de stress hidrico ou de incéndios é inferior face ao
total do crédito as empresas, ndo indicando concentracdo de risco. Estas exposicdes
correspondem a 20,2% do total de crédito as empresas no caso do stress hidrico e a 10,8% do
total do crédito as empresas no caso dos incéndios34.

Por ultimo, avalia-se a qualidade do crédito das empresas sujeitas simultaneamente a riscos fisicos
e a riscos de transi¢do3>.

Grafico 2.13 < Exposicdo do crédito bancario a empresas localizadas em areas mais
vulneraveis a materializacdo dos riscos fisicos (niveis alto e severo) e aos riscos de transi¢do
(CPRS negativamente afetados) por classe de risco | Em percentagem do crédito as empresas
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Fonte: Banco de Portugal e Moody/’s Climate on Demand. | Notas: Os eventos de risco considerados sdo stress hidrico (WS), stress térmico (HS) e
incéndios (WF), em linha com a identificagdo das maiores exposicdes do setor bancdrio ao eventos de risco fisico na seccdo 2.1.1. Os valores
identificados no topo de cada barra correspondem a percentagem do total de crédito as empresas em cada uma das categorias de risco fisico
identificadas, enquanto os valores identificados nas barras estdo associados ao peso de cada classe de risco no total do crédito associado a
categoria de risco fisico em andlise. Os CPRS negativamente afetados (Neg. afetados) correspondem ao CPRS Combustiveis Fosseis, Agricultura
(Vegetal, Animal e Qutros), Intensivos em Energia, Transportes (Rodovidrios, Aéreos, Aquaticos) e Utilities (Fssil, Residuos, Agua e Saneamento); 0S
(PRS positivamente afetados (Pos. afetados) correspondem aos subsetores Utilities (Renovavel) e Transportes (Ferroviarios); os CPRS com impacto
incerto (Imp. incerto) referem-se ao CPRS Imobilidrio e aos restantes subsetores de CPRS ndo incluidos nas categorias anteriores (Marques e Carvalho,
2021). O risco de crédito, medido pela probabilidade de incumprimento, tem por base notacdes de crédito disponiveis no Sistema Interno de
Avaliacdo de Crédito do Banco de Portugal (SIAC). A classe de menor risco (classe de risco 1) corresponde as empresas com probabilidade de
incumprimento (PD) a um ano inferior ou igual a 1%; a classe de risco 2 corresponde as empresas com PD a um ano superior a 1% e inferior ou
igual @ 5% e a classe de maior risco (classe de risco 3) corresponde as empresas com PD a um ano superior a 5%. Este indicador ndo inclui o
impacto decorrente de alteraes climaticas.

34 Quadros 7 e 9 do Anexo.

35 A qualidade do crédito das empresas corresponde as probabilidades de incumprimento da empresa obtida a partir das notagGes de crédito disponiveis
no SIAC, com referéncia aos valores da Informacdo Empresarial Simplificada (IES) de 2020. Note-se que, na sua versdo atual, no calculo das
probabilidades de incumprimento, 0 modelo do SIAC ndo incorpora os riscos decorrentes das alteracges climdticas.



A exposi¢do de crédito as empresas mais vulnerdveis ao risco de transi¢do e aos riscos fisicos de
stress hidrico ou stresstérmico apresenta uma maior concentragdo na classe de menor qualidade
de crédito (Grafico 2.13). Esta andlise considera o crédito concedido as empresas localizadas em
areas mais expostas a materializacdo do risco fisico (niveis alto e severo) e, a0 mesmo tempo, que
pertencem aos setores mais expostos aos riscos de transicdo (CPRS negativamente afetados). No
caso dos eventos de stress hidrico e de stress térmico, o peso da classe de maior risco de crédito
é superior face ao peso que esta assume no total do crédito as empresas ou no crédito as
empresas negativamente afetadas pelos riscos de transi¢do, indicando a possibilidade de
acumulagdo de riscos para o setor bancario. No entanto, a exposi¢ao de crédito (em ambos os
casos de cerca de 5% do crédito total as empresas) é reduzida.

LimitagGes da analise e desenvolvimentos futuros

Esta secdo apresenta limitagdes que, em geral, j& foram identificadas anteriormente nos pontos
2.1.1 e 2.1.2. Dos pontos anteriormente identificados, destaca-se, no que diz respeito a avaliagdo
dos riscos fisicos, o facto da localizagdo das empresas considerar apenas a morada da sede e ndo
dos varios estabelecimentos, com impacto na identificacdo da sua exposi¢do total aos riscos
fisicos. Adicionalmente, a andlise beneficiaria da inclusdo de outros fatores, incluindo mitigantes,
que permitem uma melhor avaliacdo da exposicdo do setor bancario ao impacto da materializacdo
dos riscos fisicos. No caso dos riscos de transicdo, a classificagdo CPRS ndo reflete uma
quantificacdo do risco de transi¢do associada a cada setor de atividade, constituindo apenas uma
identificagdo qualitativa do tipo de impacto que a empresa podera enfrentar.

Finalmente, a interagdo entre riscos fisicos e riscos de transi¢cdo beneficiaria também da inclusdo
das possibilidades (i) de ocorréncia de varios fendmenos climaticos em simultaneo e (i) de se
verificarem efeitos amplificadores no decurso do processo de transi¢do para uma economia de
baixo carbono.

2.1.4 Riscos climaticos de transi¢do: exposicdo a particulares (crédito a habitagdo)

A detencdo de ativos imobilidrios pelas familias constitui a componente mais importante da sua
riqueza, a principal origem do seu endividamento e, nesta medida, um encargo para pagamento
de juros e de amortizacdo de capital. Esta se¢do analisa, de forma exploratdria, as implicagdes
para o sistema bancario da sua exposi¢cdo aos riscos climaticos de transi¢cdo associados a carteira
de crédito a habita¢do3®.

A transicdo climética pode afetar as familias detentoras de habita¢do através de dois canais. Por
um lado, através dos efeitos sobre o rendimento disponivel. E expectavel que a necessidade de
redugdo das emissdes de gases com efeito de estufa (GEE) conduza a um aumento do pre¢o das
licencas de emissdo de carbono, previsivelmente pela via fiscal, que se traduzira em precos de
energia mais elevados. Como resultado, e na medida em que os agentes econémicos tenham
dificuldade em substituir fontes de energia mais intensivas em carbono por outras fontes mais
baratas, o rendimento disponivel das familias serad afetado negativamente. Este cenario podera
dificultar e, no limite, comprometer, o pagamento regular dos encargos com o crédito a habita¢do
para algumas familias.

Por outro lado, o processo de transi¢do poderd ter efeitos no valor dos iméveis. A riqueza das
familias podera ser afetada por via dos impactos ambientais no valor dos imdveis, nomeadamente
se ndo houver capacidade para cumprir com requisitos mais exigentes de certificagdo energética
dos imdveis ou com os esforcos de redu¢do das emissdes associadas. A diminui¢do do valor dos

36 Esta secdo ndo analisa os riscos climaticos fisicos subjacentes a carteira de crédito a habitagdo.
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imdveis tem como consequéncia um efeito negativo sobre a riqueza das familias, reduzindo o
valor do colateral subjacente aos empréstimos a habitagdo.

Esta seccdo desenvolve uma abordagem para analisar a exposicdo do sistema bancério aos riscos
climdticos de transicdo subjacentes a carteira de crédito a habitagdo, a partir da identificacdo das
vulnerabilidades das familias em funcdo (i) do peso das despesas em energia no rendimento, e (i) da
eficiéncia energética dos imdveis, aproximada pelos gastos energéticos por metro quadrado e habitante.
Subsequentemente, esta informacdo € utilizada para avaliar a incidéncia dos riscos climaticos de transi¢do
na carteira de empréstimos bancarios, garantidos por iméveis, para habitagao propria e permanente.

Efeitos no rendimento disponivel das familias: despesas em energia

O Inquérito as Despesas das Familias (IDEF) constitui uma fonte de informagdo possivel para
avaliar o peso e composi¢do no or¢camento das familias das despesas suscetiveis de serem
afetadas no decurso do processo de transi¢do climatica. O IDEF mais recente foi realizado em
2015/16 e apresenta dados relativos ao ano de 2015.

As despesas das familias em energia, na habitagdo, sdo suscetiveis de aumentar com o processo
de transi¢gdo. Em 2015, a fatura energética média anual por agregado familiar na habita¢do
(despesa em eletricidade, gas e outros combustiveis) era de 1222€. As despesas com eletricidade
e gas representavam, respetivamente, 60% e 34% da fatura energética das habitacBes em
Portugal, sendo os restantes 6% em combustiveis liquidos e sélidos. A distribuicdo do racio das
despesas com energia sobre o rendimento apresentava uma média (mediana) de 10,3% (6,8%).
Para rendimentos mais baixos (quartil 1), o valor médio (mediana) era de 19,3% (13%) e a aba direita
da distribuicao era mais larga, justificada pela rigidez da procura destas despesas (Grafico 2.15).

O IDEF permite ainda ter uma ideia da dispersdo na distribuicdo das despesas com energia na
habitacdo para o mesmo nivel de rendimento. O Gréafico 2.16 apresenta a dispersdo das despesas
com energia na habita¢do por quintil de rendimento, o que sugere que ha varios outros fatores
que determinam estas despesas (como a composi¢ao do agregado familiar, o tipo de habitagao,
ou o grau de eficiéncia energética, entre outros).

Grafico 2.15 ¢ Distribuicdo do racio despesas  Grafico 2.16 * Despesas com energia na
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Fonte: Banco de Portugal e INE (IDEF). Fonte: Banco de Portugal e INE (IDEF).

A andlise do IDEF indica que sdo as familias com menor rendimento que tenderdo a ser mais
afetadas pela subida dos pregos da energia, ja que dedicam uma parte superior do seu orcamento
para fazer face a este tipo de despesas. Esta andlise sugere também que o nivel de rendimento capta
apenas uma parte da variabilidade do racio entre as despesas com energia e o nivel de rendimento.



Para a generalidade dos paises da drea do euro ndo se encontra disponivel uma analise préxima
da que se apresenta nesta se¢do, pelo que ndo é possivel fazer uma comparag¢do dos impactos
dos riscos climaticos de transi¢do na exposi¢do do sistema bancario ao crédito a habitagdo3”.
Refira-se, no entanto, que o peso dos bens energéticos no cabaz de consumo que serve de
referéncia para o célculo do Indice Harmonizado de Precos no Consumidor é menor em Portugal
(4,6%) do que na média da area do euro (6,1%). Este facto sugere que as familias portuguesas estdo
menos expostas ao aumento dos precos da energia do que a média das familias da &rea do euro.38

Efeitos no rendimento disponivel das familias com empréstimos garantidos por iméveis:
despesas em energia

O IDEF inclui outras varidveis que caracterizam os agregados familiares e as respetivas habita¢des,
0 que permite compreender de que forma os gastos energéticos variam com outros fatores
socioecondmicos. Em particular, o IDEF tem uma variavel bindria que identifica, para cada
agregado familiar, se a residéncia principal tem associado, ou ndo, um crédito a habita¢do. No
caso de existir um crédito, o IDEF ndo regista 0 montante desse crédito.

A CRC disponibiliza informagdo sobre o montante dos créditos (vivos) a habita¢do; contudo, ndo
tem informacdo sobre o rendimento dos mutuarios, nem sobre a drea do imdvel dado como
garantia. Para tentar cruzar a informacgdo da CRC com a do IDEF, esta anélise segue a metodologia
de Abreu et al. (2021), que recorre ao reporte da Instrucdo 33/20183°2 do Banco de Portugal para
- através da proxies - recuperar estas variaveis na CRC. A instru¢do 33/2018 contém informacdo
sobre quatro varidveis que a permitem relacionar com a CRC: data inicial do contrato, data de
vencimento do contrato, banco que concedeu 0 empréstimo e montante da operagdo.

Na Instrugdo 33/2018, o rendimento dos mutuarios é reportado com referéncia a uma data de
atualizacdo (rendimento atualizado) ou a data de origem do contrato (rendimento original). Assim,
de modo a apresentar o rendimento de todos os mutudrios em valores de um mesmo ano foi
aplicado um fator de atualizagdao proporcional a evolugdo dos salérios desde o ano de referéncia
do rendimento reportado e o ano de 2021.

A drea dos imdveis foi aproximada com recurso ao quociente entre o valor do imével reportado
na Instrugdo 33/2018 e o valor mediano da avaliagdo bancéria no concelho/NUTS2 onde se
localiza, com referéncia ao més e ano de avalia¢do. Nos casos em gque o imével tem uma data de
avaliacdo anterior a janeiro de 2011, o seu valor foi atualizado para 2021 utilizando os indices de
precos dos iméveis residenciais da Confidencial Imobilidrio°.

Com base na informacdo do IDEF, estimou-se uma regressdo que explica 0s gastos com energia
na habita¢do com base no rendimento anual, na dimens&o do agregado familiar4!, na dimensé&o
do imdvel, na sua localizacdo e num conjunto de varidveis binarias, entre as quais uma que
identifica as habita¢Bes que tém crédito a habita¢do associado. Os regressores incluidos no
modelo apresentam o sinal esperado e sdo, na sua maioria, estatisticamente significativos.

37 Vier, a este propdsito, “Box 2 - Finandial sector exposure to household transition risk — an application to Ireland” em ECB/ESRB (2022).

38 Sobre os pesos das categorias de despesa do IHPC, consultar o sitio do BCE.

39 Esta Instrucdo estabelece que as instituigGes de crédito e sociedades financeiras devem comunicar ao Banco de Portugal informacdo relativa as
caracterfsticas dos contratos de crédito regulados pelo DL n.° 74-A/2017, de 23 de junho, os respetivos colaterais e rendimento do(s) mutudrio(s), bem
como informagdo sobre os reembolsos antecipados, totais e parciais, e sobre as renegociacdes ocorridos nesses contratos de crédito.

40 A Confidencial Imobilidrio € uma empresa que se dedica a recolha de informagdo estatistica sobre o mercado imobilidrio em Portugal utilizada pelo
Banco de Portugal para acompanhar os precos da habitacdo, em conjunto com as estatisticas oficiais do INE.

41 Utilizando a escala de equivaléncia modificada da OCDE que atribui o valor de 1 ao primeiro adulto, o valor de 0,5 aos restantes membros adultos do
agregado familiar e o valor de 0,3 a cada crianca.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério


https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/escb/html/table.en.html?id=JDF_ICP_COICOP_INW

2
3

.
45

20

Banco de Portugal * Relatério Anual sobre a Exposicdo do Setor Bancério ao Risco Climatico

Recorrendo a estas variaveis, extrapolaram-se 0s gastos com energia para as familias com crédito
garantido por iméveis registado na CRC#2,

A distribui¢do do racio de despesas com energia sobre o rendimento nos empréstimos a
habita¢do sob andlise apresentava uma média (mediana) de 7% (5,8%). Observa-se que 36%
destes empréstimos foram concedidos a mutuarios com um racio de despesas com energia sobre
o rendimento superior a 6,6% (Grafico 2.17). Estes empréstimos estdo concentrados nos quintis
de rendimento inferior (1 e 2), o que ilustra a maior vulnerabilidade destas familias perante
aumentos do preco da energia dados, em geral, os seus menores niveis de riqueza e a menor
capacidade de alterar a composi¢do do seu consumo.

Esta andlise confirma assim que as situa¢ées de maior vulnerabilidade face a um aumento dos
precos da energia - e, por isso, 0s maiores riscos de incumprimentos nos créditos a habita¢do na
sequéncia desse aumento - correspondem a niveis mais baixos de rendimento. As politicas
governamentais que promovam o investimento na eficiéncia térmica das habita¢8es poderdo
contribuir, especialmente no caso de familias economicamente vulneraveis, para reduzir as
faturas energéticas e, deste modo, atenuar os impactos do aumento dos precos da energia que
se possam verificar no processo de transi¢do climatica.

Efeitos no valor dos imoéveis com empréstimos bancarios: eficiéncia energética das
habitac6es

O valor dos imdveis pode ser afetado se ndo houver capacidade para cumprir com requisitos mais
exigentes de certificacdo energética dos imdveis ou com os esfor¢os de reducdo das emissdes
associadas. A reducdo do valor dos imdveis tem como consequéncias uma reducdo do colateral
disponivel para o sistema bancério e um efeito riqueza negativo para as familias.

Pelo facto de a CRC ndo incluir informagdo sobre a certificagdo energética dos iméveis, foi
necessario recorrer a estimacdo de uma proxy para a eficiéncia energética dos imdveis. Este
procedimento ndo permite, No entanto, ultrapassar todas as limita¢gBes de informacdo (por
exemplo a ndo incorporagdo de informagdo sobre qualidade da constru¢do dos imoéveis ou
equipamentos associados a climatizacdo e a produgdo de dguas quentes sanitarias).

A intensidade energética dos imdveis foi aproximada pelos gastos em energia nas habita¢8es,
ajustadas pela dimensdo do agregado familiar, e pela drea do imével. Para incorporar aspetos que
influenciam a eficiéncia energética - como a sua localiza¢do e area - os agregados familiares (e os
respetivos imoveis) foram repartidas em diversas subamostras com base naquelas duas
varidveis#3, calculando-se o percentil 10 da intensidade energética em cada uma delas, o qual
podera ser entendido como o seu referencial de eficiéncia. De seguida, a intensidade energética
de cada habitacdo foi divida pelo referencial da subamostra a que foi atribuida, obtendo-se um
indicador normalizado e comparavel entre familias (iméveis) com caraterfsticas diferentes. Valores
mais altos deste indicador sdo, assim, associados a niveis de eficiéncia energética mais baixos.

Dos empréstimos a habitagdo sob andlise, 63% do montante estava concentrado nos quintis de
intensidade energética mais elevados (3, 4 e 5), isto é, tinham subjacentes imdveis com eficiéncia
energética mais baixa (Gréfico 2.18).44 Contudo, apenas 4% do montante de empréstimos a

42 No final de dezembro de 2021, a carteira de empréstimos garantidos por imdveis para habitagdo prpria e permanente representava cerca de 97%
do stock de empréstimos a habitacdo. Apesar de algumas limitagdes na informagdo caracterizadora dos agregados e habitacdes, foi possivel incluir nesta
andlise cerca de 65% desta exposicdo.

43 A localizado refere-se as NUTS2 (sete regides); a dimensdo do imével em metros quadsrados foi dividida em quintis.

44 De acordo com os dados da ADENE, 68% dos certificados emitidos entre 2014 e 2022 para edificios destinados a habitacdo tinham uma certificagdo
energética mais baixa (C, D, E, F).



habitagdo apresenta simultaneamente uma intensidade energética elevada e racios loan-to-value
(LTV) atuais superiores a 80%, mitigando eventuais impactos de redu¢do do valor dos imdveis com
menor eficiéncia energética na exposi¢cao dos bancos.

Grafico 2.17 « Empréstimos garantidos por Grafico 2.18 « Empréstimos garantidos por
imoveis, por racio entre despesas com energia  imoveis, por quintil de eficiéncia energética e
e rendimento e por quintil de rendimento por LTV atual (2021) | Em percentagem

(2021) | Em percentagem
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Fonte: Banco de Portugal e INE (IDEF). Fontes: Banco de Portugal e INE (IDEF). Notas: O indicador de eficiéncia

normalizado foi dividido em quintis em que o 1.° corresponde a um
nivel de eficiéncia mais alto; LTV atual apurado com base em dados
granulares da CRC ao nivel do empréstimo. Sempre que a data de
(ltima avaliagdo do imével é anterior ao 1.° trimestre de 2022, o valor
atual do mesmo € estimado com base no IPH do INE.

Esta andlise permite, assim, concluir que apenas uma pequena propor¢do dos empréstimos
bancérios apresenta simultaneamente um maior grau de risco - aqui identificados como racios
loan-to-value(LTV) atuais superiores a 80% - e uma eficiéncia energética mais baixa. F importante
acompanhar este indicador no futuro, bem como os efeitos futuros de possiveis fatores mitigantes
como (i) requisitos legais mais exigentes em termos de certificacdo energética, (i) condicdes mais
exigentes da oferta de crédito para novos empréstimos, e (i) incentivos que possam ser
desenvolvidos para uma melhoria da eficiéncia energética de imdveis mais antigos.

Limitag6es da andlise e desenvolvimentos futuros

A andlise desenvolvida evidencia as atuais insuficiéncias de dados na andlise quantitativa dos
riscos climéticos de transi¢do associados aos particulares. Este exercicio recorreu a combinagdo
de duas bases de dados (IDEF e CRC) de modo a estimar uma medida de eficiéncia energética
para os imoveis dados em garantia do crédito a habita¢do concedido pelo sistema bancario. Este
indicador adota o pressuposto de que as relagdes econométricas estimadas no ambito da
amostra do IDEF de 2015/2016 se aplicam aos mutuarios com crédito a habitagdo na CRC.

Adicionalmente, o IDEF mais recente foi realizado em 2015/16 e apresenta dados relativos ao ano
de 2015. Por esse facto, esta andlise ndo incorpora as alteracfes da composi¢do da despesa que
decorreram de alteragdes posteriores nos pre¢os relativos, no nivel de rendimento ou em outras
alteragdes estruturais. Reveste-se também de especial importancia o desenvolvimento de
iniciativas que permitam complementar a informagdo sobre os colaterais imobilidrios na dimensdo
da respetiva certificagdo energética.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério
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2.2 Andlise de cendrios climaticos: risco de crédito nas
sociedades nao financeiras

Esta sec¢do apresenta uma andlise dos riscos climaticos no sistema bancario portugués por via das
exposi¢des a sociedades ndo financeiras (SNF). Para este fim, consideraram-se os cenarios
climaticos de muito longo prazo, desenvolvidos pela Network for Greening the Financial System
(NGFS). Estes cenarios incorporam os riscos de transicdo e os riscos fisicos ao longo do horizonte
de projecdo (2020-2050). A anadlise permite obter trajetérias para as probabilidades de
incumprimento (PD, na sigla inglesa), para as perdas em caso de incumprimento (LGD, na sigla
inglesa) e para as perdas esperadas das SNF com recurso as variaveis macrofinanceiras e climaticas
dos referidos cenarios.

A modelizagdo incorpora - para os cendrios climaticos que se apresentam mais abaixo - elementos
de diferencia¢do ao nivel da empresa em fungdo: (i) das respetivas emissdes de gases com efeito
de estufa (GEE); (ii) da sua exposicdo a eventos de risco fisico tendo em conta a sua localizagao
geografica; (iii) de carateristicas da empresa (como o setor de atividade e dimensdo); e (iv) da sua
situagdo financeira no final de 2020. Esta andlise caracteriza-se, assim, por um grau elevado de
granularidade na informacéo utilizada.

Os exercicios de analise de cendrios e os testes de esfor¢o sdo importantes instrumentos de andlise
de risco do sistema financeiro e das instituicdes supervisionadas, sendo desenvolvidos
regularmente pelos supervisores financeiros. Nos Ultimos anos, a avaliagdo dos riscos climaticos
tem sido suportada por este tipo de analises por varias instituicdes de supervisao financeira a nivel
europeu. Alogoskoufis et al., (2021) desenvolveram o primeiro exercicio de analise de cenarios
climaticos, de natureza top-down, para a area do euro. Este exercicio do BCE caraterizou-se por um
grau de granularidade da informacdo sem precedentes - em termos de carateriza¢do geografica
dos riscos climaticos, do nimero de empresas e de institui¢des bancarias incluidas no exercicio -
e, ainda, pela considera¢do de um horizonte temporal de 30 anos. A analise apresentada nesta
seccdo segue, em linhas gerais, a abordagem metodoldgica deste exercicio.

Os cenarios de transicdo climatica ndo constituem previsdes sobre a evolugdo futura das varidveis
gue os compdem, mas sim projec8es plausiveis, sob determinados pressupostos, da sua tendéncia
num horizonte de muito longo prazo (até 2050). Deste modo, os resultados deste exercicio ndo sdo
previsdes do Banco de Portugal, nem é definida qualquer probabilidade para a sua materializagdo.

Dado o elevado grau de incerteza associado a proje¢des num prazo tdo alargado (2050), a andlise
dos resultados foca-se - mais do que nos valores estimados - nas diferengas relativas dos impactos
entre cendrios, ao longo do tempo e em termos setoriais. Este exercicio constitui, assim, uma
anadlise de custo-beneficio, no longo-prazo, de diferentes cendrios de transi¢do climatica, na
perspetiva do risco de crédito das exposi¢ées do sistema bancario a SNF.

Cendrios de transicdo dimdtica

Esta andlise considera trés dos cenéarios desenvolvidos pela NGFS (Grafico 2.19). Estes cenarios
distinguem-se entre si por apresentarem diferencas nas politicas climaticas e no progresso
tecnolégico, resultando em diferentes trajetdrias de redugdo das emissdes de GEE e,
consequentemente, da temperatura média global no final do século.#> O exercicio de simula¢do

45 Para a lista completa e a descrigdo dos cendrios desenvolvidos pela NGFS, consultar o portal de cendrios da NGFS.


https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/explore/

utiliza os cendrios da fase 2 da NGFS, publicados em junho de 2021.4¢ Esta op¢do assegura a
correspondéncia temporal com a informagdo usada para o total de emissdes de GEE das empresas e,
adicionalmente, permite a comparagdo com os resultados obtidos no exercicio de stress-test top-down
do BCE (Alogoskoufis et al., 2021).

Grafico 2.19 ¢ Cenarios climaticos da NGFS
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Fonte: Banco de Portugal e NGFS (2021b), “Climate Scenarios for central banks and supenvisors” (adaptado).

No cenério de transi¢do ordenada (Net Zero 2050), 0 aquecimento global é limitado a 1,5°C até 2100
cumprindo a meta do Acordo de Paris (2015) de limitar o aumento da temperatura média global a
2°C face ao periodo pré-industrial. Este objetivo é concretizado através de politicas climaticas
introduzidas de forma imediata (representadas por um aumento gradual do preco das emissBes
de GEE) e do progresso tecnoldgico (adogdo de energias renovaveis e tecnologia de captura de carbono),
0s quais permitem a reducado das emissdes liquidas de GEE#7 para zero até 2050 (Grafico 2.20). Assim,
0 ajustamento da sociedade para uma economia de baixo carbono comeca nos primeiros anos da
década de 2020-2030, conduzindo a uma materializagdo reduzida de riscos fisicos e de transicdo*e.

O cenério de transicdo tardia (Delayed Transitior) corresponde a uma transi¢ao climatica que apenas
se inicia em 2030, refletindo-se num aumento mais abrupto e significativo do preco do carbono e,
consequentemente, dos precos da energia. Este cendrio traduz-se em maiores riscos de transicao
para a economia, nomeadamente para as empresas. O adiamento da transi¢do significa também
um maior aumento da temperatura média global (+1,8°C), com a consequente maior incidéncia de
riscos fisicos no longo-prazo.

46 ANGFS divulga cendrios climaticos anualmente desde junho de 2020 (fase 1). A segunda versdo dos cendrios, utilizada neste exercicio, foi publicada em
junho de 2021 (fase 2). A fase 3 dos cendrios foi divulgada em setembro de 2022.

470 conceito de emisses liquidas corresponde a diferenca entre os GEE originados pelas atividades humanas deduzidas dos GEE retirados da atmosfera
por sumidouros naturais (e.g. solo, oceanos, florestas) ou artificais (e.g. tecnologias de remocdo e armazenamento de carbono).

48 Sobre os riscos climaticos fisicos e de transi¢do, consultar a seccdo 1.2 A natureza financeira dos riscos climaticos.
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No cendrio de politicas atuais (Current Policies ndo existe a implementagdo de politicas climaticas
até ao final do século para além das identificadas até junho de 2021 (e.g. o prego das emissGes de
GEE mantém-se estavel aos niveis atuais), conduzindo a um aumento da temperatura superior a
2°C (+3°C) e a consequente materializagdo significativa de riscos fisicos de uma forma crescente ao
longo do tempo.

Grafico 2.20 « Emiss8es de gases de efeito de estufa, projecdes para a Unido Europeia
| indice (2020=100)
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Fontes: Cdlculos do Banco de Portugal e NGFS. | Notas: Cendrios da fase 2, NGFS (2021b). Entre paréntesis o aumento estimado da
temperatura média global no final do século, relativamente ao periodo pré-industrial. O bloco da Unido Europeia ainda inclui o Reino Unido.

Canais de transmissdo

Atransmissdo dos riscos climaticos ao sistema bancario opera por via da materializagdo dos riscos
de transi¢do e dos riscos climaticos fisicos que impactam a situa¢do econdmica e financeira das
empresas e, por consequéncia, a qualidade crediticia das exposi¢des das institui¢des de crédito. O
processo de transmissdo, que se descreve de seguida, é especifico a cada empresa (de natureza
micro). Neste exercicio, consideram-se choques sobre a rendibilidade e o endividamento das SNF, os
quais se refletem na evolugdo das respetivas PD, LGD e perdas esperadas (Grafico 2.21). A narrativa
de cada cenario climatico determina a calibracdo da intensidade dos choques considerados.



Grafico 2.21 « Canais de transmissdo micro entre os riscos climaticos e a estabilidade
financeira
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Fontes: Banco de Portugal e Alogoskoufis et al. (2021). | Notas: “Rendibilidade” corresponde ao rdcio entre as receitas deduzidas dos custos
operacionais e o total de ativo das empresas. “Endividamento” corresponde ao rdcio entre a divida financeira da empresa e o total de ativos das
empresas.

Na vertente de riscos de transi¢do, séo considerados trés canais: (i) a via fiscal, sob a forma de um
imposto sobre as emissdes diretas de GEE de cada empresa; (i) 0 progresso tecnoldgico, que se
traduz na transi¢do para fontes de energia menos poluentes e no impacto dessa transi¢do na
variagdo dos precos das diversas fontes de energia; e (i) a alteracdo das preferéncias dos
consumidores, que determina varia¢cBes da procura em fun¢do do nivel de emissGes de GEE
associadas ao consumo dos bens produzidos. Os choques relacionados com os riscos de transi¢ao
incidem sobre os custos operacionais (por variacdes dos pregos das emissdes de GEE e dos custos
da energia), as receitas (por reducdo da procura em fungdo da intensidade carbdnica dos bens
produzidos pelas SNF) e o endividamento (por investimento em tecnologias menos poluentes, que
se assume com recurso a divida financeira).

Relativamente aos riscos fisicos, a sua materializa¢gdo diminui a produtividade do capital fisico das
SNF (riscos fisicos crénicos). As perdas de produtividade associadas ao aumento da temperatura
média sdo utilizadas como ponto de partida para inferir os impactos decorrentes das altera¢Bes
climaticas, refletindo-se no desgaste do capital fisico de cada empresa. Este choque é calibrado de
acordo com os desvios, face a média nacional em 2020, da temperatura do distrito em que a
empresa se localiza, bem como a exposicdo das empresas a subida do nivel da dgua do mar. Assim,
0 desgaste do capital fisico ao nivel da empresa traduz, para cada cendrio, as altera¢8es de longo-
prazo nos padr8es climaticos.

Os impactos relacionados com os riscos fisicos crénicos sdo ampliados pelos impactos esperados
de um conjunto de eventos climaticos extremos sobre o capital fisico das SNF (riscos fisicos agudos).
A materializagdo dos riscos fisicos agudos tem em consideracdo a exposi¢ao da localizagdo de cada
empresa a dois tipos de eventos: inundag¢des e incéndios. A informagdo foi sintetizada sob a forma
de scores, incorporando o nivel de exposic¢do ao risco fisico face a sua distribuicdo num territério
global, tal como descrito na sec¢do 2.1.1. Os impactos dos riscos fisicos incidem sobre as receitas
(diminuidas na extensdo do desgaste do capital fisico, i.e. uma diminui¢do da capacidade produtiva),
0s custos operacionais (aumento dos prémios de seguro dos ativos), o endividamento (ativos
danificados e ndo cobertos por seguro sdo repostos com recurso a divida financeira) e o valor dos
ativos fisicos identificados como colateral de empréstimos.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério
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Os dois choques relacionados com o nivel de cobertura por seguros procuram captar o papel
amplificador ou mitigador do setor segurador na propagagdo das perdas financeiras relacionadas
com as alteragBes climéticas. Nestes dois choques é considerada uma fragcdo de ativos cobertos
por seguros, com uma trajetéria de crescimento até 2050 calibrada com base em informacgdo
histérica sobre perdas econdémicas decorrentes de eventos climaticos extremos#?, bem como nas
narrativas dos cenarios da NGFS. Em particular, assume-se que o aumento da percentagem dos
ativos cobertos por seguros serad tanto maior quanto maiores forem as perdas por risco fisico
associadas a cada cenario. Deste modo, 0s custos com prémios de seguro tendem a aumentar ao
longo tempo a medida que uma maior fragdo dos ativos das SNF sdo segurados para fazer face ao
aumento da incidéncia de riscos fisicos (efeito amplificador). A reposicdo dos ativos danificados e
ndo cobertos por seguros implica um aumento da divida, mas apenas na parte dos ativos ndo
coberta por seguro, que é decrescente ao longo do horizonte de projecdo (efeito mitigador).

Os resultados apresentados nas sec¢Bes seguintes referem-se as 50 000 empresas com maior
exposicdo de empréstimos na CRC em dezembro de 2021. Os montantes de exposicdo de
empresas que fazem parte de grupos econémicos foram reafectados em func¢do do contributo para
as vendas totais do grupo, de forma a refletir a relevancia econémica da atividade das empresas.
Em dezembro de 2021, o total de empréstimos a estas 50 000 empresas corresponde a 79% do
total de empréstimos do sistema financeiro residente a SNF.

As estimativas das emissbes de GEE no horizonte de proje¢do e o grau de exposi¢do aos riscos
fisicos sdo consideradas ao nivel da empresa. As estimativas relativas as emissdes GEE foram
fornecidas pela Urgentem e s&o consistentes com os cendrios da fase 2 da NGFS.%° Tal como na
seccdo 2.1.1, a informagdo sobre o potencial de exposi¢do da localizagdo das empresas a
materializagdo de riscos fisicos agudos baseia-se nos indicadores da Moody’s COD.

Probabilidades de incumprimento

A proje¢do das PD das SNF engloba dois passos sequenciais. Em primeiro lugar, estimaram-se
relagdes histdricas entre as PD a um ano e os racios financeiros das SNF, bem como equac8es
relativas a evolucdo do ativo, das receitas e dos custos operacionais das SNF (fase de estimacdo).
Num segundo passo, estas variaveis contabilisticas foram projetadas num horizonte de longo-prazo
(até 2050) recorrendo as relagBes econométricas obtidas no primeiro passo e aos cenarios
climaticos da NGFS (fase de proje¢do). A materializagao de riscos climaticos de transicdo e fisicos,
ao nivel de cada empresa, resulta da aplicagdo do conjunto de choques de riscos de transi¢do e
fisicos, referidos anteriormente. Por fim, as proje¢des das varidveis permitem calcular os racios
financeiros no mesmo horizonte temporal e, por conseguinte, as PD.

A evolucdo tendencial da PD das SNF até 2050 depende das proje¢8es dos racios de rendibilidade
e endividamento, obtidos através das proje¢8es das receitas, custos operacionais e ativo. Em adi¢do
aos canais de impacto referidos na subseccdo Canais de transmissdo, a proje¢do destas variaveis
tem também em considera¢do o PIB nominal inferido dos cenérios da NGFS.5" A dinamica

49 A fragdo de ativos seguros foi calibrada com base na informacdo histérica de perdas econémicas relacionadas com eventos climaticos e cobertas por
seguro entre 1980 e 2020 para Portugal e outros pafses europeus, disponivel em https.//www.eea.europa.eu/ims/economic-losses-from-climate-related.
0 ponto de partida de cada cendrio corresponde ao valor histérico para Portugal, e a fragdo de ativos seguros evolui em cada cendrio de forma a convergir
para, respetivamente, o valor da média da UE27 no cendrio Net Zero 2050, o valor méximo entre os paises europeus (Dinamarca) no cendrio Current Policies,
e 0 percentil 75 de todos os paises europeus (Suica) no cendrio Delayed transition.

50 A Urgentem 6 uma empresa privada sedeada no Reino Unido, pertencente ao grupo ICE (sedeado no EUA), que fornece informacdo de emissdes de GEE
e indicadores de risco climdtico para empresas. Para mais informacdo sobre a atividade da Urgentem, consultar o sitio https://www.urgentem.net/.

51 s projecBes do PIB nominal foram calculadas com base nas projecdes de PIB real e inflacdo estimadas pela NGFS.


https://www.eea.europa.eu/ims/economic-losses-from-climate-related
https://www.urgentem.net/

introduzida pelas varidveis macrofinanceiras? dos cenérios da NGFS define a tendéncia dos
parametros de risco em cada cenario.

A evolugdo do PIB real nos cendrios Current Policies e Delayed Transition, face ao cendrio Net Zero
2050, ilustra os impactos econémicos da ndo realizagdo ou do adiamento da transi¢go climatica.>?
No cenario Delayed Transition, o PIB real podera ser, em 2050, 7% inferior ao que seria observado
no cenario Net Zero 2050, devido aos aumentos abruptos dos custos energéticos e a maior incerteza
que penaliza o consumo e o investimento. No cenario Current Policies os impactos negativos no PIB
real sdo crescentes ao longo do século, refletindo as perdas de produtividade causadas pelo
aumento da temperatura média global.

Probabilidades de incumprimento em cada cendrio dimatico

As projecBes dos racios financeiros e das PD das SNF para o final do horizonte do exercicio (2050)
indicam que, no cendrio Net Zero 2050, 0 ROA mediano serd superior e 0 endividamento mediano
inferior em relagdo aos outros dois cenarios. Por conseguinte, a PD mediana, serd superior nos
cendrios de transicdo tardia (Delayed Transition) ou de ndo transicdo (Current Policies), por
comparagao com o cenario de transicdo ordenada (Net Zero 2050) (Grafico 2.22). Em 2050, a PD
mediana estimada para o cenario Current Policies supera a PD mediana estimada para o cenario
Delayed Transition. Estes resultados ilustram os impactos de longo-prazo do adiamento ou da nao
ocorréncia do processo de transicdo climatica sobre a situagdo financeira e o risco de crédito das SNF.

No curto-prazo, i.e. até 2030, projetam-se maiores racios de rendibilidade e menores PD nos
cendrios Delayed Transition e Current Policies, relativamente ao cendrio Net Zero 2050, uma vez que
ndo existem choques relacionados com os riscos de transicdo naqueles dois cendrios. Esta
dinamica aponta, assim, para a existéncia de custos relacionados com o inicio do processo de
transi¢do climatica. Porém, os custos de uma transi¢do ordenada, face ao seu adiamento ou ndo
realizagdo, tenderdo a ser temporarios, tal como ilustra a evolugdo da situagdo financeira e da PD das
SNF nos cenarios Delayed Transition e Current Policies, em diferentes momentos e cadéncias, até 2050.

No cendrio Delayed Transition, o inicio abrupto do processo de transi¢do em 2030 traduz-se num
agravamento da situagdo financeira das SNF, apenas parcialmente revertido nos anos seguintes. O
ROA mediano mantém-se cerca de 2 pp abaixo do observado no Net Zero até 2050, em resultado
do forte aumento dos custos da energia e das emissOes diretas de GEE. Adicionalmente, as
preferéncias dos consumidores por produtos menos intensivos em carbono produzem um efeito
negativo sobre as receitas das empresas dos setores produtores de bens e servicos mais poluentes.
O racio de endividamento mediano distancia-se gradualmente do projetado para o cenario Net Zero
2050, atingindo um valor 1,3 pp superior em 2050, em consequéncia da materializagdo moderada
de riscos fisicos. Estes vdo fazer aumentar a divida das empresas através da hipdtese de trabalho
de se assumir que os custos de reposicdo do capital fisico sdo cobertos por emissdo de divida
adicional. A partir de 2030, a PD mediana no cenario Delayed Transition supera a observada no
cenario Net Zero 2050, mantendo-se o diferencial estadvel em torno de 0,2 pp até 2050.

No cenério Current Policies a auséncia de politicas de transi¢cdo com impacto financeiro nas SNF
reflete-se, até 2030, numa evolug¢do favoravel do ROA mediano e num aumento contido do racio

52 A trajetdria destas varidveis em cada cendrio ilustra os diferentes pressupostos incorporados nos modelos utilizados para os gerar, nomeadamente no
que diz respeito ao aumento da eficiéncia energética e dos custos da energia, a fiscalidade (e.g. impostos sobre emisses de GEE e utilizacdo dessa receita),
a incerteza e aos impactos da subida da temperatura na produtividade. Sobre os diferentes pressupostos adotados nas projecdes em diferentes cendrios,
consultar “NGFS Climate Scenarios for central banks and supervisors”, Junho de 2021.

53 Addo, B. et al, (2022) estimam o impacto das alteracBes climdticas no PIB portugués com recurso a um modelo IAM (Integrated Assessment Model). Os
autores concluem que uma politica 6tima de mitigagdo dos efeitos das emisses de carbono reduziria 0 aumento da temperatura em Portugal em cerca de
0,5°C, implicando perdas em termos de PIB, embora com beneficios liquidos em termos de bem-estar, face a uma politica em que nada é feito.
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de endividamento. No longo prazo, o aumento dos custos relacionados com o prémio de risco dos
ativos segurados coloca pressdo sobre a rendibilidade das SNF, devido a maior incidéncia de
eventos climaticos extremos. Em 2050, o0 ROA mediano situa-se 4,4 pp abaixo do nivel observado
no cenario Net Zero 2050. Simultaneamente, os danos sobre o capital fisico das SNF continuam a
aumentar, levando a uma subida significativa do racio de endividamento mediano a partir de 2030,
que em 2050 supera em 2,2 pp o valor registado no cenario Net Zero 2050. A PD mediana aumenta
continuamente ao longo do horizonte de projecdo, acompanhando o aumento gradual dos
impactos dos riscos fisicos. Em meados da década de 2030, a PD mediana do cenario Current Policies
ultrapassa a observada no cenario Net Zero 2050, situando-se 0,4 pp acima em 2050.

Grafico 2.22 « Diferenca do ROA, do racio de endividamento e da PD medianos face ao
cenario Net Zero 2050 | Em pontos percentuais
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Fonte: Banco de Portugal. | Nota: Apenas se consideram as diferencas nas PD estimadas para as 50 000 empresas selecionadas para o exercicio de
projecdo.

Estes cenarios permitem também avaliar os impactos dos riscos de transi¢do e dos riscos fisicos
nos diferentes setores da economia. Observa-se, para todos os cenarios e no final do horizonte de
projecdo, um agravamento transversal da PD mediana para todos os setores relevantes para a
politica climatica (CPRS). No cenario Delayed Transition, em meados da década de 2030, os setores
Combustiveis Fdsseis, Utilities, Transportes e, em menor medida, Intensivos em Energia e
Agricultura, registam um diferencial da PD mediana face ao cenario Net Zero 2050 superior ao
diferencial para a totalidade das SNF (Quadro 2.6). Estes setores estdo particularmente expostos a
uma transicdo climatica abrupta devido aos seus elevados niveis de emissées de GEE, diretas e
indiretas, e de intensidade energética.

No cenério Current Policies o aumento continuo do desvio da PD mediana face ao cenario Net Zeo
20500corre em todos os setores. Em 2050, os setores Combustiveis Fosseis, Agricultura, Transportes,
bem como os setores em Outros, apresentam maiores diferencas face ao cenario Net Zero 2050,
sendo também os setores com maiores aumentos absolutos da PD mediana em relagdo a 2020.



Quadro 2.6 « Diferenca da PD mediana face ao cenario Net Zero 2050, por CPRS
| Em pontos percentuais

L. Comb. ) Intensivos
Cendrio  Ano L Agricultura—+ Uilities  Tanspotes  Imobilidrio  Outros Total
Fosseis em Energia

2030 -0,99 -0,05 0,16 -0,19 -0,29 0,04 -0,01 -0,04
Delayed o040 144 024 012 0,23 0,51 013 0,19 0,21
Transition

2050 0,60 0,26 0,12 0,20 0,30 0,14 0,17 0,19

2030 -1,56 -0,16 0,10 -0,35 -0,56 -0,04 -0,14 -0,18
Current o040 024 018 0,11 018 005 018 0,13 0,10
Policies

2050 0,61 0,65 0,27 0,14 0,50 0,40 0,44 0,41
Por memoria:

PD mediana em

9 0 9 0 9 0 9 9
2020 0,7% 1,3% 0,7% 1,0% 1,6% 2,0% 1,3% 1,4%

Peso na exposicao

9 9 9 0 0 0 0 0
a SNF em 2021 3% 3% 5% 13% 15% 20% 41% 100%

Fonte: Banco de Portugal. | Notas: O “Peso na exposi¢do a SNF em 2021” considera o total de crédito das empresas, definido como a soma
dos empréstimos e dos titulos de divida emitidos pelas empresas e detidos pelas institui¢des de crédito. Apenas se consideram as diferengas
nas PD estimadas para as 50 000 empresas incluidas/consideradas no exercicio de projedo.

As projecBes apresentadas poderdo observar dindmicas distintas consoante os fatores de risco
(transi¢do ou fisicos) a que as empresas estdo mais expostas. A exposicdo aos riscos de transicao
encontra-se associada ao nivel de emiss@es de GEE e ao consumo de energia. Por sua vez, a
localizagdo geografica das atividades das empresas determina a exposi¢do aos riscos fisicos.

Resultados para as empresas mais expostas aos riscos de transicdo

Algumas empresas, pelas suas carateristicas especificas, encontram-se mais expostas aos riscos de
transicdo. Para este efeito, analisam-se, de seguida, as empresas que se encontram no decil
correspondente a maior intensidade carbdnica total>*, Este grupo inclui a quase totalidade do setor
Combustiveis Fésseis, um quarto das empresas do setor Intensivos em Energia e um terco das
empresas das Utilities. A exposi¢do do sistema bancario a estas estas empresas é significativa,
representando cerca de 19% do total de crédito concedido a SNF.

Estas empresas registam agravamentos da PD mediana superiores aos observados para o total da
amostra, no cendrio Deayed Transition. Por comparagdo com o cenario Net Zero 2050, o diferencial médio
da PD mediana das SNF mais expostas aos riscos de transicdo ao longo da década de 2030 - periodo
em que a materializacdo dos riscos de transicdo é mais severa - é de 0,4 pp, 0 que corresponde ao
dobro do observado para o total da amostra no cenario de transicdo tardia (Grafico 2.23). Este resultado
reflete variagdes mais significativas dos racios de rendibilidade e endividamento neste grupo de
empresas. No final do horizonte de projecdo, a PD mediana das empresas mais expostas aos riscos
de transi¢do aproxima-se da mediana da amostra total.

54 Emissdes totais de GEE, diretas e indiretas, por euro de receita.

Avaliacdo dos riscos climaticos para o sistema bancério



2023

Banco de Portugal * Relatério Anual sobre a Exposicao do Setor Bancario ao Risco Climatico

No cenério Current Policies por comparagdo com o cendrio Net Zero 2050, a PD mediana das
empresas mais expostas aos riscos de transi¢do é inferior a observada para a amostra total,
aproximadamente até 2040. Este resultado sugere uma vantagem relativa destas empresas neste
cendrio, uma vez que conseguem evitar os impactos significativos decorrentes da transicdo
climatica, relacionados com os seus elevados niveis de emissGes de GEE, diretas e indiretas.
Contudo, a PD mediana neste conjunto de empresas aumenta a um ritmo mais elevado do que na
amostra total, com o desvio face ao cenario Net Zero 2050 a superar o observado na amostra total
em 2050. Este resultado, sugere que, mesmo para as empresas mais poluentes, o cenario de auséncia
de transi¢do climatica pode ser menos favoravel, em termos de risco de crédito, no longo-prazo.

Grafico 2.23 « Diferenca do ROA, do racio de endividamento e da PD medianas face ao
cenario Net Zero 2050 para os 10% da intensidade carbénica mais elevados
| Em pontos percentuais
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Apenas se consideram as diferencas nas PD estimadas para as 50 000 empresas selecionadas para o exercicio de
projecdo. A intensidade carbdnica corresponde ao rdcio entre as emissdes totais de GEE e as receitas. As linhas a cheio correspondem as medianas
da amostra total de empresas e as linhas a pontilhado correspondem as medianas da amostra de empresas com os 10% de intensidade
carbonica mais elevados.

Resultados para as empresas mais expostas aos riscos fisicos

Algumas empresas, pelas suas caraterfsticas especificas, encontram-se mais expostas aos riscos
fisicos. Para este efeito, analisam-se, de seguida, as empresas no decil mais elevado de impactos
relacionados com os riscos fisicos. A exposi¢do a este grupo de empresas corresponde a 9% do
crédito total a SNF.

Estas empresas registam aumentos significativamente maiores da PD mediana nos cenérios Current
Policiese Delayed Transitionface ao cendrio Net Zero 2050, quando comparadas com a amostra total
(Gréfico 2.24). As empresas que se localizam em dreas com maiores aumentos da temperatura
média tenderdo a registar maiores perdas de produtividade e, consequentemente, menor
rendibilidade. Por outro lado, as SNF mais expostas a eventos climaticos como incéndios,
inundac¢des ou a subida do nivel das dguas do mar, irdo incorrer em maiores custos com prémios
de seguro, diminuindo a rendibilidade, e terdo maiores necessidades de reposicdo do capital
danificado, aumentando o endividamento.



As SNF mais expostas aos riscos fisicos registam, em 2050, uma PD mediana 4 pp superior no cenario
Current Policies e 1 pp superior no cendrio Daayed Transition, em relagdo ao cendario Net Zero 2050.
Este resultado sugere que o processo de transi¢do climatica poderd, a longo-prazo, ser mais
benéfico para estas empresas do que para a empresa mediana, em termos de risco de crédito. No
cenario Delayed Transition, a PD mediana comeca a diminuir no inicio da década de 2040, sugerindo
gue mesmo num cenario de transicdo tardia as empresas mais expostas aos riscos fisicos podem
beneficiar deste processo.

Grafico 2.24 « Diferenca do ROA, do racio de endividamento e da PD medianas face ao
cenario Net Zero 2050, no top 10% dos impactos dos riscos fisicos | Em pontos percentuais
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Apenas se consideram as diferencas nas PD estimadas para as 50 000 empresas selecionadas para o exercicio de
projecdo. As linhas a cheio correspondem as medianas da amostra total de empresas e as linhas a pontilhado correspondem as medianas da
amostra de empresas no fop 10% dos impactos dos riscos fisicos.

Perda em caso de incumprimento

O célculo das LGD, ao longo do horizonte de projecdo, reflete o efeito do desgaste fisico no valor
do colateral e a evolu¢do do valor de mercado dos colaterais. A estimativa das LGD toma como
ponto de partida o valor dos colaterais identificado para cada contrato de empréstimo. No
horizonte de proje¢do, o valor de cada colateral reduz-se por desgaste associado a materializa¢do
de riscos fisicos, de forma consistente com o descrito na subseccao Canais de transmissdo, e pela
variacdo do respetivo valor de mercado. A LGD impactada pelos efeitos climaticos corresponde a
parte do montante de empréstimos ndo coberta pelo colateral. Esta estimativa de LGD é depois
calibrada pelo valor das LGD reportadas pelas instituicbes de crédito, incorporando desta forma
uma estimativa da capacidade efetiva de recuperacdo dos colaterais.

Os resultados apresentados continuam a referir-se a amostra de 50 000 empresas com maior
exposi¢do de empréstimos. A LGD ao nivel de cada empresa corresponde a LGD média dos
diversos contratos de crédito, ponderados pelo montante de exposi¢do de cada contrato. No caso
de a empresa pertencer a um grupo econémico, a LGD estimada corresponde a média entre a LGD
associada aos contratos de empréstimos identificados para essa empresa e a LGD estimada para
o total de exposicdo identificada para o grupo econémico.
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Perda em caso de incumprimento em cada cenario

Os resultados obtidos indicam que as LGD se situam, em 2050, em valores superiores aos de 2020,
em qualquer um dos trés cenarios considerados (Grafico 2.25): o aumento médio é de 0,02 pp no
cenario Net Zero 2050, de 0,12 pp no cenario Delayed Transition e de 0,16 pp no cenario Current
Policies (aumentos de 0,07, 0,38 e 0,50 pp, respetivamente, no percentil 95 da distribui¢do).

As LGD dos cendrios Current Policies e Delayed Transition superam as LGD do cendrio Net Zero 2050
em todo o horizonte de projec¢do. Os valores mais elevados das LGD nesses dois cenarios face ao
cenario Net Zero 2050 traduzem o efeito combinado do aumento progressivo do efeito do desgaste
dos bens fisicos ao longo do horizonte de projecdo, em particular no cenario Current Policies, e da
evolugdo do valor dos colaterais - iméveis comerciais e residenciais - que é mais baixo no cenario
Current Policies e Delayed Transition, em todo o horizonte de projecao.

Com referéncia aos CPRS, e face a evolug¢do do cendrio Net Zero 2050, 0 aumento estimado das LGD
no cendrio Current Policies € mais pronunciado nos setores Combustiveis Fésseis e Imobilidrio
(Gréfico 2.26). Os aumentos menos significativos estdo associados aos setores dos Transportes e
Intensivos em Energia. As diferencas na composicdo de colateral dos empréstimos as empresas e
no impacto do desgaste do colateral fisico decorrente da sua localizacdo geografica - que define a
exposicdo a risco fisico - determinam a heterogeneidade entre setores de atividade.

O acréscimo médio da LGD estimada para o cendrio Current Policies supera, em todos os setores de
atividade, o acréscimo associado ao cendrio Delayed Transition. Esta diferenca é mais significativa no
setor Imobilidrio e nos Transportes, por oposicdo a menores diferencas da LGD entre o cenario
Current Policies e o cenario Delayed Transition no setor Intensivos em Energia e no setor da Agricultura.

Grafico 2.25 « Estatisticas descritivas da diferenca entre a LGD estimada em cada cendrio em
2050 e a LGD estimada no ponto de partida | Em pontos percentuais
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: O valor da LGD média ao nivel da empresa foi obtido como o valor médio das LGD das exposi¢des de crédito,
ponderado pelo montante de exposi¢do de cada contrato. Quando a empresa pertence a um grupo econémico, a sua LGD média tem em
consideragdo também a LGD média do grupo, refletindo a reafectacdo do crédito dentro do grupo econdmico realizada a fim de definir a amostra de
50 000 empresas consideradas neste exercicio. A "Mediana” corresponde a mediana das diferencas das LGD estimadas ao nivel da empresa entre
2050 e 2020, 0 “Valor médio” corresponde a média das diferengas das LGD estimadas ao nivel da empresa entre 2050 e 2020 e o “Intervalo P95-P5”
corresponde a diferenca entre o percentil 95 e o percentil 5 da distribuicdo das diferencas das LGD estimadas ao nivel da empresa entre 2050 e 2020.



Grafico 2.26 * Diferengas da mediana das LGD em 2050 face ao cenario Net Zero 2050, por
CPRS | Em pontos percentuais
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: A diferenca entre a mediana do cendrio Delayed Transition e a do cendrio Net Zero 2050 em 2050 é representado
pela barra azul. A diferenca entre a mediana do cendrio Current Policies e a do cendrio Net Zero 2050 em 2050 é representada pela soma da barra
azul e da barra amarela. Apenas se consideram as diferencas nas LGD estimadas para os contratos das 50 000 empresas selecionadas para o
exercicio de projedo.

Perda esperada

A perda esperada na exposi¢do de empréstimos das instituicdes de crédito

O valor da perda esperada para cada exposi¢cdo crediticia resulta da multiplicagdo da PD da
empresa, pela LGD e pelo do montante dessa exposi¢do. Os resultados que se apresentam de
seguida continuam a referir-se a amostra de 50000 empresas com maior exposi¢do de
empréstimos na CRC.

A proje¢do da perda esperada das exposic8es de crédito nos cendrios Delayed Transitione Current
Polidies situa-se, em 2050, acima do valor correspondente para o cendrio Net Zero 2050 em 14% e
32%, respetivamente. A evolucdo da perda esperada no horizonte de proje¢do evidencia que, numa
fase inicial - até 2030 no cenario Delayed Transition e até ao final da década de 2030 no cenario
Current Policies — a perda esperada projetada é maior no cenario Net Zero 2050. A partir de cada um
daqueles momentos temporais a perda esperada no cendrio Net Zero 2050 passa a ser inferior. Esta
evolugdo traduz o efeito dominante das PD estimadas na evolu¢ao da perda esperada nos trés cenarios.

A perda esperada projetada para 2050 nos cendrios Current Policies e Delayed Transition excede,
para todos os setores de atividade, os valores correspondentes para o cenario Net Zero 2050
(Gréfico 2.27). No cenario Current Policies as diferencas mais acentuadas face ao cenario Net Zero
2050 verificam-se nos setores da Agricultura e das Utilities. Por seu turno, o cenario Delayed
Transition apresenta uma perda esperada inferior a do cenario Current Policies em todos os setores
de atividade, com diferencas menos acentuadas nos setores Energia e Combustiveis Fosseis.

O contributo de cada setor de atividade para a diferenga global no montante de perda esperada
entre o cendrio Current Policiese o cenario Net Zero 2050depende do montante de exposi¢do desse
setor. Os setores Intensivos em Energia, Imobilidrio, Transportes e Outros explicam a maior parte
da diferenca no montante de perda esperada entre Current Policies e Net Zero 2050, no final do
horizonte de projecdo.
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Grafico 2.27 + Acréscimo na perda esperada na carteira de empréstimos em 2050 face ao
valor da perda esperada no cenario Net Zero 2050 | Em percentagem
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Valores ponderados pelo montante de empréstimos. Perda esperada definida como o produto entre a PD e
a LGD de cada uma das 50 000 empresas com maior exposi¢do de empréstimos em dezembro de 2021. A diferenca entre o valor da perda
esperada no cendrio Delayed Transition e a do cendrio Net Zero 2050, expressa como desvio percentual face ao valor do cendrio Net Zero 2050, é
representado pela barra azul. A diferenca entre o valor da perda esperada no cendrio Current Policies e a do cendrio Net Zero 2050, expressa como
desvio percentual face ao valor do cendrio Net Zero 2050, é representada pela soma da barra azul e da barra amarela.

A perda esperada no total de exposicao das institui¢des de crédito

A materializacdo dos riscos de transi¢do e dos riscos fisicos aumenta o risco de crédito dos
empréstimos, mas também das exposi¢des de titulos de divida - papel comercial e obriga¢des -
detidos pelas institui¢des crédito. Alguns destes titulos podem fazer parte do balan¢o dos bancos
sem necessidade de transacdo em mercado, traduzindo uma forma de concessdo de crédito com
algum grau de similitude a empréstimos.

Com referéncia as 50 000 empresas com maiores exposi¢des de empréstimos na CRC, estes titulos
totalizavam, em dezembro de 2021, 10,6 mil milhdes de euros, o que correspondia a 14% da
exposi¢do total de empréstimos e titulos de divida. A prevaléncia dos titulos de divida por setor de
atividade é muito heterogénea, variando entre 3% no total de crédito concedido ao setor Imobiliario
e 64% no setor dos Combustiveis Fésseis (Quadro 2.7). Por dimensdo de empresa, a relevancia dos
titulos de divida no total de crédito considerado é muito superior nas grandes empresas.

Como hipétese de trabalho vai-se considerar que a capacidade de recuperacao de titulos de divida
em caso de incumprimento serad semelhante a da exposi¢do de empréstimos, o que corresponde
a assumir a mesma LGD média para empréstimos e para titulos de divida.

Aincorporagdo da exposicdo de titulos de divida das empresas detidos pelas institui¢des de crédito
ndo altera de forma significativa os resultados anteriormente apresentados (Grafico 2.28). Verifica-
se, ainda assim, um aumento da perda esperada nos cenarios Current Policies e Delayed Transition
face ao cenario Net Zero 2050 no final do horizonte de proje¢do. Para este aumento contribuem de
forma mais acentuada os setores Intensivos em Energia e Combustiveis Fosseis, ainda que por
motivos distintos. No setor Intensivos em Energia, o aumento reflete um risco de crédito superior,
em média, na carteira de titulos. Por sua vez, nos Combustiveis Fésseis, os titulos contribuem para
um aumento significativo da exposi¢do de crédito considerada para este setor.



Quadro 2.7 « Estrutura do crédito total, por CPRS em dezembro de 2021 | Em percentagem

Empréstimos

Titulos de divida

Proporcdo face a exposicdo do setor CPRS

Agricultura 96 4
Imobiliario 97
Intensivos em Energia 78 22
Combustiveis Fésseis 36 64
Transportes 92 8
Utilities 70 30
Outros 85 15
Proporcdo face a exposi¢do da dimensao de empresa
Microempresas 99 1
Pequenas empresas 98
Médias empresas 91 9
Grandes empresas 63 37
Por meméria:
Proporcdo face a exposicdo total (empréstimos + titulos) 86 14

Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Titulos de divida incluem papel comercial e obrigacdes emitidas pelas SNF e detidas pelas instituicdes de
crédito em dezembro de 2021. As grandes empresas sdo a classe de dimensdo que detém maior propor¢do de titulos de divida em todos os
setores de atividade.

Grafico 2.28 * Acréscimo na perda esperada na carteira de crédito em 2050 face ao valor da

perda esperada no cenario Net Zero 2050 | Em percentagem
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Fonte: Banco de Portugal. | Notas: Valores ponderados pelo montante de exposicdo, definida como a soma de empréstimos e titulos de divida na
carteira das instituicdes financeiras em dezembro de 2021. Perda esperada definida como o produto entre a PD e a LGD de cada uma das 50 000
empresas com maior exposicdo de empréstimos em dezembro de 2021. A diferenca entre o valor da perda esperada no cendrio Delayed Transition
e ado cendrio Net Zero 2050 expressa como desvio percentual face ao valor do cendrio Net Zero 2050 é representado pela barra azul. A diferenca
entre o valor da perda esperada no cendrio Current Policies e a do cendrio Net Zero 2050 expressa como desvio percentual face ao valor do cendrio
Net Zero 2050 é representada pela soma da barra azul e da barra amarela, com excegdo do setor Combustiveis fésseis onde a relagdo se inverte.
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Comparacao com os resultados ao nivel da area do euro

A comparagdo entre os resultados obtidos para Portugal e os resultados obtidos pelo BCE para a
area do euro deve ter em conta varios aspetos. Em particular, devem ser consideradas as diferengas
na estrutura econdmica das empresas, na composicao da exposicao de crédito, nas fontes
estatisticas e ainda as diferencas metodoldgicas na adaptacdo do exercicio para Portugal.

Em termos qualitativos, os resultados obtidos para Portugal sdo globalmente consistentes com os do
FEconomy-wide dimate stress test do BCE para a area do euro (Alogoskoufis, e a/, 2021). Estima-se que
as PD, as LGD e as perdas esperadas superem, em 2050, nos cenarios Delayed Transition e Current
Policies, os valores estimados no cenario Net Zero 2050. Também como estimado para a area do euro,
a rendibilidade das empresas no cenario Net Zero 2050 supera, em 2050, a dos restantes cenarios,
enquanto, por seu turno, o endividamento é inferior. As trajetérias destas varidveis ao longo do
horizonte de projec¢do sdo, em linhas gerais, préximas nos dois exercicios. Da mesma forma, os
resultados obtidos para Portugal séo ainda qualitativamente préximos dos obtidos para a area do
euro para as empresas mais vulneraveis a materializagdo dos riscos de transicao e dos riscos fisicos.

Refira-se, ainda, que os resultados obtidos em ECB/ESRB (2022)%5 para a diferenca entre as perdas
esperadas dos cenarios Current Policies e Net Zero 2050, para o conjunto do sistema bancario da
area do euro, tém, no final do horizonte de projecdo, a mesma ordem de grandeza dos
apresentados neste relatério para o sistema bancario portugués.

Limitacdes do exercicio

A projecdo de cendrios climéticos envolve um conjunto significativo de pressupostos num ambiente
de grande incerteza, que aumenta consideravelmente para horizontes tdo alargados como os
considerados. Os cendrios da NGFS constituem um marco muito importante na uniformiza¢do dos
pressupostos, critérios e horizonte temporal dos impactos das altera¢des climaticas na economia
e na estabilidade financeira. Existem, naturalmente, algumas limitacBes na analise desenvolvida
neste relatério e varios desafios para o desenvolvimento de exercicios futuros.

Os modelos de interagdo entre a economia e o sistema climatico adotam, naturalmente, numerosos
pressupostos sobre aspetos muito variados como os niveis de concentragdo de GEE na atmosfera,
a evolucdo da populagdo e da atividade econdmica e o ritmo e a composi¢cdo das inovagdes
tecnoldgicas necessarias a transi¢do tecnoldgica. Cada uma destas componentes acresce incerteza
sobre a evolugao econdmica e tem impacto nas diversas varidveis estimadas pela NGFS, como o
PIB e os precos (de equilibrio) da energia. Esses pressupostos influenciam a modelizacdo dos
choques ao nivel de cada empresa, em particular os que dizem respeito aos custos de energia e
das emissdes de GEE. A propria narrativa de cada cenario - i.e. a descricdo das dinamicas das
variaveis projetadas e dos canais de transmissdo entre o mundo fisico e as atividades econdémicas
- determina o momento em que se manifesta o choque sobre a procura dirigida as empresas, em
resultado das preferéncias dos consumidores por produtos menos intensivos em carbono.

Exercicios futuros poderdo desenvolver a intera¢do entre a evolu¢do da atividade econémica e as
PD, LGD e perda esperada, bem como a definicdo de pressupostos adicionais associados ao
processo de transi¢do. A versdo atual deste exercicio incorpora a evolucdo tendencial do PIB
inferida para cada cendrio na estimacdo do total de ativos das empresas que contribuem para a
estimativa das PD e na valorizagao de algumas classes de ativos identificados como colateral dos
empréstimos. A tendéncia do PIB podera contribuir, adicionalmente, para a definicdo de novos

55 Ver o grdfico 29, painel da direita em ECB/ESRB (2022), The macroprudential challenge of dimate change, Report of the Project Team on Climate Risk
Monitoring (July).



pressupostos da evolugdo dos cendrios de transi¢do, tal como o ritmo de entrada e saida de
empresas do mercado, por consequéncia do processo de transicdo.

Ao nivel dos riscos fisicos crénicos, os choques nos cenérios Current Policiese Net Zero 2050 foram
modelizados como perdas de atividade econémica decorrentes de choques na produtividade
calculadas em diferentes pontos da distribuicdo da temperatura média global. Apesar destas
projec6es ndo corresponderem, necessariamente, aos resultados mais provaveis em cada um dos
cenarios, permitem evidenciar o trade-off entre a inacdo e as medidas de mitigagdo que podem ser
implementadas para atenuar os efeitos das altera¢bes climaticas. Uma vez que apenas foi
considerado um canal de transmissdo entre 0 aumento da temperatura e a atividade econdémica (a
produtividade) é possivel que o impacto dos riscos fisicos crénicos possa ter sido subestimado. No
mesmo sentido, os cenarios macrofinanceiros e climaticos da NGFS considerados neste exercicio
ndo incorporam os potenciais danos relacionados com os eventos climaticos extremos, estando
limitados ao impacto dos riscos fisicos crénicos. Tal limitagdo é em parte acautelada neste exercicio
pela incorporagdo de fendmenos de riscos fisicos agudos (inundag¢des e incéndios) através do
mecanismo de impacto descrito na subsec¢ao Canais de TransmissGo.

Este exercicio incorpora a hip6tese de balango estdtico das instituicBes de crédito, i.e., a
composi¢do e dimensdo da carteira de crédito mantém-se inalterada ao longo do horizonte de
projeg¢do. Este facto constitui uma limitagdo significativa, ja que os bancos deverdo ajustar as suas
exposicoes a ativos mais sensiveis a transi¢do climatica ou localizados em areas geograficas mais
expostas aos riscos fisicos. Este exercicio ndo incorpora também efeitos de restricdo ou
relaxamento dos critérios de concessdo de crédito do sistema bancario para a economia, alterac8es
que poderdo contribuir para a materializagdo dos cenarios de transi¢do, por exemplo, na
concretizacdo do investimento necessario para a transformacdo tecnoldgica da atividade das
empresas (Battiston et al., 2021).

As altera¢Bes climaticas constituem uma fonte potencial de risco sistémico com possiveis
consequéncias para o sistema financeiro, no seu todo (bancario e ndo bancario). A consideragdo
no mesmo exercicio de bancos, seguradoras, fundos de pensdes e dos diversos tipos de fundos de
investimento permitiria uma avaliacdo mais aprofundada dos riscos para a estabilidade financeira
associados as altera¢des climaticas e ao processo de transi¢do para uma economia hipocarbénica.
A generalidade dos exercicios de simulagdo de cenarios climaticos até agora desenvolvidos ndo
inclui, no entanto, uma representacdo tdo completa do sistema financeiro.5®

56 Em marco de 2023, a Comissdo Europeia mandatou o Banco Central Europeu (BCE), Comité Europeu do Risco Sistémico (ESRB), a Autoridade Bancéria
Europeia (EBA), a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA) e a Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares
de Reforma (EIOPA) a realizar um exercicio conjunto com vista a avaliar a resiliéncia do setor financeiro em linha com o Pacote Objetivo 55 (Fit for 55). Para
mais detalhes sobre este mandato, ver https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/Mandate_for_the_FF55_one-off_exercise.pdf.
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3 Abordagem de supervisao
microprudencial para os riscos
climaticos

3.1 Funcionamento do Mecanismo Unico de
Supervisao

O Mecanismo Unico de Supervisdo (MUS) é o sistema de supervisdo bancaria que integra o Banco
Central Europeu (BCE) e as Autoridades Nacionais Competentes (ANC) dos pafses da area do
euro®?, incluindo o Banco de Portugal. O MUS tem como objetivos garantir a seguranca e a solidez
do sistema bancario europeu, promover a integracdo e a estabilidade financeira na Europa e
assegurar uma supervisdo coerente, alicercada na partilha de conhecimentos entre as
autoridades participantes e o BCE.

O mandato e as competéncias do BCE e das autoridades nacionais que integram o MUS encontram-
se definidos (i) no Regulamento (UE) n.° 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro, que confere ao
BCE atribuicbes especificas no que diz respeito as politicas relativas a supervisdo prudencial das
instituicBes de crédito e (ii) no Regulamento (UE) n.° 468/2014 do Banco Central Europeu de 16 de
abril de 2014 que estabelece o quadro de coopera¢do, no ambito do MUS, entre o BCE e as
autoridades nacionais competentes (Regulamento-Quadro do MUS) (BCE/2014/17).

No quadro do MUS, o BCE é responsavel pelo funcionamento eficaz e coerente do sistema,
exercendo também as fun¢des de supervisdo prudencial das institui¢des de crédito da area do euro,
em cooperagdo com as autoridades nacionais de supervisdo dos Estados-Membros participantes.

No regime de cooperagdo estabelecido, as instituicBes de crédito consideradas significativas
estdo sujeitas a supervisdo direta do BCE. O exercicio da supervisdo direta das instituicdes menos
significativas encontra-se atribuido as autoridades nacionais de supervisdo, num quadro de
implementacdo descentralizada de competéncias que em Ultima instancia sdo do BCE?8, e sem
prejuizo de algumas matérias especificas que Ihe ficam atribuidas.

O Regulamento do MUS e o seu Regulamento-Quadro definem os critérios para classificar as
instituicBes de crédito como “significativas” ou “menos significativas”. Para serem consideradas
como institui¢cdes significativas, as instituicBes de crédito tém de preencher, pelo menos, uma das
seguintes condicdes: (i) o valor total do ativo da instituicdo de crédito é superior a 30 mil milh&es
de euros; (i) no caso de um grupo, o valor total do seu ativo excede 5 mil milhdes de euros e o

57 0s paises da Unido Europeia cuja moeda ndo é o euro podem participar no MUS. Se optarem por fazé-lo, as suas autoridades nacionais de supervisdo
estabelecem uma “cooperacio estreita” com o BCE. £ o caso da ANC da Bulgdria, a qual passou a integrar o MUS a partir de julho de 2020, no dmbito
da “cooperagdo estreita” institufda com o BCE. A supervisdo prudencial nesta jurisdicdo passou a ser exercida no quadro do MUS a partir de 1 de outubro
de 2020. Foi igualmente o caso da ANC da Crodcia, que entretanto passou a ser membro do MUS desde 1 de janeiro de 2023, quando aderiu ao euro.
58 Conforme reconhecido pelo Tribunal de Justica da Unido Europeia, no Processo T-122/15 (Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg — Forderbank v ECB), ao
BCE foram conferidas competéncias exclusivas no que respeita a supervisdo de todas as instituicdes de crédito abrangidas pelo MUS, sem prejufzo da
implementagdo descentralizada de poderes de supervisdo pelas autoridades nacionais competentes no que se refere as instituicdes menos significativas.
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racio dos seus ativos/passivos localizados em mais do que um Estado-Membro participante em
relagdo ao total do seu ativo/passivo é superior a 20%; (iii) a instituicdo de crédito tem uma
importancia significativa para a economia do pais onde esta localizada ou para o conjunto da
Unido Europeia e (iv) a instituicdo de crédito solicitou ou recebeu assisténcia financeira do
Mecanismo Europeu de Estabilidade ou do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira. Mesmo
que ndo cumpra qualquer destas condi¢fes, uma entidade supervisionada pode ainda ser
considerada significativa se for uma das trés institui¢des mais importantes de um dado Estado-
Membro participante.

Com referéncia a margo de 2023, as instituicdes classificadas como significativas pelo MUS
abrangiam um total de 110 grupos bancdrios, compreendendo mais de 850 instituicdes de
crédito (incluindo as empresas-mée e as suas filiais) e representando cerca de 82% dos ativos do
sistema bancério da zona euro®®. Relativamente a estas institui¢des, o BCE detém plenos poderes
de supervisdo, de investigacdo e de contraordenacdo®, competindo-lhe ainda autorizar o
exercicio de fun¢bes dos membros dos seus 6rgdos de administracdo ou fiscalizagdo.

Na lista das instituices significativas, incluem-se as trés maiores instituicdes nacionais: Caixa
Geral de Depdsitos, Banco Comercial Portugués e Novo Banco. Os poderes de supervisdo das
filiais nacionais das instituicdes significativas estrangeiras, como sdo os casos do Banco BPI e do
Banco Santander Totta, sdo também exercidos diretamente pelo BCE. Atualmente, 76% da
atividade bancdria em Portugal é desenvolvida por institui¢es que integram grupos bancarios
considerados significativos, sendo consequentemente supervisionadas diretamente pelo BCE.

Em Portugal operam também 24 institui¢des de crédito consideradas menos significativas. Em
relagdo a estas, o Banco de Portugal retém as responsabilidades e competéncias de supervisdo
prudencial e os poderes de investigagcdo e contraordenagdo, ainda que sob a superintendéncia
do BCE de acordo com os regulamentos, orientacdes ou instru¢8es gerais que este dirige as
autoridades nacionais competentes. As instrucBes do BCE podem ter como objeto poderes
especificos de supervisao em relagdo a grupos ou categorias de instituicBes de crédito, de modo a
assegurar a coeréncia dos resultados da supervisdo no contexto do MUS. Em situacdes de maior
gravidade - e quando necessario para garantir a aplicagdo consistente dos padrées de supervisdo do
MUS - o BCE pode, a qualquer momento e depois de consultar as autoridades nacionais competentes,
decidir exercer diretamente todos os poderes relativamente a uma instituicdo menos significativa.

O facto de o BCE exercer os poderes de supervisdo das institui¢des significativas ndo dispensa o
envolvimento das autoridades nacionais competentes no processo de supervisdo. O MUS conjuga
as capacidades do BCE e das autoridades nacionais, que desempenham as suas missGes em
regime de cooperacao préxima e intensa.

A supervisdo de cada instituicdo de crédito significativa é assegurada por uma Equipa Conjunta
de Supervisdo (ECS), que integra colaboradores do BCE e das autoridades de supervisdo dos
paises em que estdo sedeadas essas instituicdes de crédito, as suas filiais bancarias ou sucursais
significativas. Os trabalhos da ECS sao coordenados por um quadro do BCE, que é responsavel
pela orientag¢do, organizacdo e implementagdo das tarefas e atividades de supervisdo incluidas no
programa de supervisdo para cada instituicdo de crédito significativa. Os membros da ECS devem
seguir as instru¢des do coordenador designado, sem prejuizo das suas fun¢des e deveres perante
a respetiva autoridade nacional. As ECS integram também subcoordenadores designados por
cada autoridade nacional que apoiam o coordenador da ECS na organizacdo e coordenagdo das
atividades de supervisao. O nimero de colaboradores que cada autoridade nacional aloca as ECS

59 https.//www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.listofsupervisedentities202304.en.pdf? 106b9dc136a8559b82¢52e9c3ead7h0
50 Alguns poderes sancionatdrios mantém-se na esfera das ANC, mas podem ser por elas exercidos a pedido do BCE.



obedece a critérios minimos definidos pelo BCE, de modo a assegurar um equilibrio justo de
esforgos entre as autoridades que integram o MUS. O Banco de Portugal participa - com total
cooperagdo, transparéncia e independéncia - nas equipas conjuntas das instituicdes de crédito
significativas que operam no sistema bancario portugués. O Banco de Portugal contribui com o
conhecimento aprofundado das instituigdes que operam no pais e, ainda, com o conhecimento
especifico da regulagdo portuguesa.

O processo de decisdo no quadro do MUS envolve também a participagdo das autoridades de
supervisdo nacionais. O Conselho de Supervisao (Supervisory Board, na terminologia inglesa) € o érgao
responsavel pelo planeamento e execugdo das atribuicdes de supervisdo do MUS®?, o qual é composto
por um Presidente, um Vice-Presidente, quatro representantes do BCE e os representantes das
autoridades de supervisdo nacionais (habitualmente o administrador com o pelouro da supervisao
bancdria). A cada Estado-membro participante cabe um voto, independentemente das
instituicBes abrangidas pela decisdo e da dimensdo do respetivo sistema bancario.

Neste enquadramento, todas as institui¢des de crédito dos Estados-Membraos participantes estdo
Sujeitas a uma supervisdo harmonizada, baseada em processos e metodologias de supervisdo
comuns e aplicados de forma consistente.

O BCE desenvolve as suas atividades de supervisdo tendo como objetivo o cumprimento pelas
instituicBes de crédito das normas e regulamentos prudenciais emitidos pelo Parlamento
Europeu e pelo Conselho da Unido Europeia, bem como pela Autoridade Bancaria Europeia. O
BCE pode ainda elaborar Orientacfes aplicaveis a todas as instituicdes sujeitas a sua supervisdo
direta, as quais sdo aprovadas pelo Conselho do BCE, sob proposta do Conselho de Supervisdo.

As prioridades prudenciais do BCE sdo definidas anualmente com base numa andlise dos
principais riscos e vulnerabilidades que afetam o setor bancario europeu. Para cada uma destas
prioridades sdo definidos um conjunto de objetivos estratégicos e um plano de trabalho.

3.2 Estratégia de supervisdo do Mecanismo Unico de
Supervisdo para os riscos climaticos

Os compromissos em matérias climéticas®? - quer a nivel da Unido Europeia, quer a nivel nacional
- definem objetivos de transi¢do do modelo econémico e implicam novos riscos e metas para o
sistema financeiro. Tem-se verificado, por isso, uma crescente integragdo dos riscos climéticos e
ambientais®® nos processos de supervisdo do MUS, em estreita colaboragdo entre o BCE e as
autoridades de supervisdo nacionais.

Os riscos climdticos tém caracteristicas distintas dos fatores de risco habitualmente
monitorizados pelo sistema bancario, designadamente pelo contexto de incerteza envolvido e
pelo horizonte temporal em que pode ocorrer a sua materializagdo. As altera¢es climaticas
podem afetar a estabilidade do setor bancario por via dos riscos fisicos e dos riscos de transicdo.

610 processo de decisao do MUS baseia-se num procedimento de "ndo objecdo", através da apresentacdo pelo Conselho de Supervisdo de projetos de
decisdo completos para adogdo pelo Conselho de Governadores do BCE. Se o Conselho de Governadores ndo se opuser a um projeto de decisao num
prazo definido que ndo pode exceder dez dias (teis, a decisao € considerada adotada. O Conselho de Governadores pode adotar ou contestar os projetos
de decistes, mas ndo os pode alterar.

52 Furopean Climate Law: https.//ec.europa.eu/cima/eu-action/european-green-deal/european-climate-law_en; Lei do Clima: 0000500032 pdf (dre.pt)
63 0 MUS usa habitualmente a expressao ‘riscos climéticos e ambientais' nas suas publicagGes, tanto para classificagdo de riscos como para expetativas
de supervisdo, pelo que se vai privilegiar esta designacdo ao longo deste capitulo.

Abordagem de supervisdo microprudencial para os riscos climaticos


https://ec.europa.eu/clima/eu-action/european-green-deal/european-climate-law_en
https://files.dre.pt/1s/2021/12/25300/0000500032.pdf

2023

Banco de Portugal * Relatdrio Anual sobre a Exposicéo do Setor Bancério ao Risco Climatico

Adicionalmente, os riscos climaticos manifestam-se e amplificam os varios riscos financeiros -
nomeadamente risco de crédito, operacional, de liquidez e de mercado - podendo ainda implicar
riscos legais e reputacionais relevantes para as instituicGes de crédito®4.

A exposicdo aos riscos climdticos e ambientais e o seu potencial impacto financeiro estdo
inclufdos, desde 2019, no mapa de riscos do MUS, que identifica os principais riscos do sistema
bancéario da area do euro®. Os riscos climaticos e ambientais apresentam niveis de impacto e de
probabilidade de ocorréncia baixos, atendendo a que o mencionado mapa exibe os riscos que
permitem identificar as prioridades de supervisao para um horizonte temporal de curto/médio
prazo e os riscos climaticos e ambientais apresentam maior relevancia num prazo mais longo.

Os riscos climaticos e ambientais constituem uma das trés prioridades prudenciais que foram
definidas para o periodo de 2023 a 2025, especificamente a que visa assegurar que as instituicdes
de crédito d&o resposta aos riscos emergentes. As prioridades de supervisdo para o periodo 2023-
2025 definem, explicitamente, a necessidade de se “intensificarem os esfor¢os para fazer face as
alterac¢@es climaticas®®, notando que as dinamicas associadas colocam riscos efetivos que devem
ser enderecados no curto/médio prazo.

Assim, a avaliagdo por parte de cada instituicdo supervisionada da materialidade dos riscos
decorrentes das altera¢des climaticas e da degradacdo ambiental, bem como a consequente
definicdo de a¢Bes concretas de mitigagdo, assume uma grande centralidade nos planos de
trabalho dos supervisores e, naturalmente, das préprias institui¢Bes de crédito. Neste contexto,
e no ambito da estratégia de supervisdo delineada pelo BCE em estreita colabora¢do com as
autoridades de supervisdo, as iniciativas de supervisdo neste dominio tém vindo a intensificar-se.
Em particular, o MUS tem procurado assegurar que as instituicBes de crédito desenvolvam os
processos de identificacdo, gestdo e mitigagdo dos riscos climaticos e ambientais de forma
proactiva e continua, e que divulguem publicamente informacdo relevante sobre a materialidade
e impacto destes riscos. Com estas iniciativas o MUS tem como principal objetivo aumentar a
resiliéncia das instituicbes de crédito aos riscos climaticos e ambientais, contribuindo, por essa
via, para a solidez do setor bancario europeu.

No ambito das principais iniciativas de supervisdo realizadas a este nivel - quer pelo BCE para as
instituicBes significativas, quer pelo Banco de Portugal para as instituicdes menos significativas -
destacam-se (i) a emissdo de expectativas de supervisdo sobre a identificacdo e a gestdo dos
riscos climaticos, (i) os exercicios de avaliagdo e monitorizagdo das praticas em vigor nas instituicdes
com vista a verificar o seu alinhamento com essas expetativas de supervisdo (incluindo exercicios
sobre a divulga¢do de informagdo relevante), bem como (jii) os testes de esfor¢o centrados nos
riscos climaticos e ambientais. Estes aspetos sdo desenvolvidos nas se¢des seguintes.

As atividades de supervisdo do MUS tém permitido consciencializar as institui¢cBes de crédito para
a relevancia deste tema e tém também suportado a inclusdo dos riscos climaticos e ambientais
no processo anual de andlise e avaliacdo pelo supervisor (Supervisory Review and Evaluation
Process, ou SREP)®7. Para além das iniciativas referidas, estd também prevista a realizagdo de (i)

54 Para uma descricio mais completa veja-se o capitulo 1 deste Relatdrio.

65 Mapa de riscos: 2019 - https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ra/ssm.ra2019.en.pdf; 2021 -
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/ra/html/ssm.ra2021~edbbea{8f.en.html

56 Prioridades de supervisao 2023-2025:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/banking/priorities/html/ssm.supervisory_priorities202212~3a1e609cf8.pt.html#toc4

57 No ambito do SREP as autoridades de supervisao avaliam e medem regularmente os riscos a que cada instituigdo de crédito estd exposta e sdo
definidas acdes especificas que visam dar respostas as questdes identificadas. Para mais detalhe ver
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/srep.pt.html.


https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ra/ssm.ra2019.en.pdf

analises do cumprimento das novas normas técnicas de execugdo dos requisitos de reporte e de
divulgacdo no ambito do Pilar 3 relacionados com o risco climatico, (i) uma avaliagdo dos riscos de
reputacdo e de litigancia associados as estratégias climaticas e ambientais e aos perfis de risco de
uma selecdo de instituicdes de crédito, (iii) trabalho preparatério sobre o desenvolvimento de planos
de transi¢do por parte das instituicBes, no ambito dos requisitos que se prevé venham a ser
incluidos na sexta diretiva em matéria de requisitos de fundos préprios e (iv) inspecBes as
instituicBes significativas, focadas especificamente na dimens&o dos riscos climaticos e ambientais.

3.3 Definicao de expectativas de supervisdo para a
identificacdo e gestdo dos riscos climaticos

Em 2020, através do Guia sobre riscos climéticos e ambientais®®, o BCE estabeleceu que as
instituices supervisionadas devem adotar uma perspetiva estratégica, prospetiva e abrangente
na identificagdo e gestdo dos impactos potenciais dos riscos climéticos e ambientais nas vérias
categorias de risco prudenciais (ECB (2020)). Este Guia define treze expectativas prudenciais
relativamente a forma como as institui¢des de crédito sob a supervisdo direta do BCE devem ter em
conta os riscos climéaticos e ambientais na formulagdo e implementagdo das estratégias de negdcio, ao
nivel do governo interno, das politicas de gestdo do risco e de divulga¢do de informagdo relevante
(Quadro 3.1). Apesar das varias iniciativas a nivel regulatorio em curso, ja referidas na sec¢do 1.3
deste relatério, a definicdo destas expectativas pelo MUS esta baseada no quadro regulatério
atual®?, que prevé que os riscos materiais sejam geridos de forma prudente e proporcional.

As expectativas de supervisdo foram apresentadas pelo BCE em novembro de 2020. Para as
instituicBes de crédito significativas foi recomendada - com base em critérios de
proporcionalidade e em fun¢do da materialidade dos riscos climaticos e ambientais a que
estivessem ou pudessem vir a estar expostas - a identificacdo de iniciativas especificas para
garantir a implementacdo de politicas e procedimentos destinados a assegurar uma gestdo
adequada desses riscos a curto/médio prazo.

As expectativas de supervisdo tém um carater ndo vinculativo ndo tendo sido, nessa altura,
estabelecida uma data-limite para o seu cumprimento pelas instituicdes de crédito significativas.
Mais recentemente, em novembro de 2022, o BCE definiu, para as instituicdes de crédito
significativas, que no final de 2024 deveria estar concretizada uma convergéncia total entre as
praticas das instituicBes e as expectativas de supervisdo.

A principal preocupacdo dos reguladores e supervisores financeiros consiste em salvaguardar a
robustez do sistema bancario relativamente a estes novos desafios, assegurando uma transi¢ao
ordenada e que ndo coloque em risco a prestacdo de servi¢os financeiros essenciais a economia.

58 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.202011finalguideonclimate-relatedandenvironmentalrisks~58213f6564. pt.pdf

69 (RD - Capital Requirements Directive (Diretiva 2013/36/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013); CRR - Capital
Requirements Regulation (Regulamento (UE) n. 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013.
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Quadro 3.1 * Expectativas de supervisdo

Area das Expectativas # Descricao
de Supervisdo

Modelo e estratégia de 1 Compreender o impacto dos riscos climaticos e ambientais no
negocio contexto de negdcio, no curto, médio e longo prazo
2 Considerar os riscos climaticos relevantes (no curto, médio e longo

prazo) na definicdo e implementag¢do da estratégia de negdcio

Governo interno e 3 A equipa de gestdo integra os riscos climaticos e ambientais na
definicdo do nivel do defini¢do (i) da estratégia de negdcio, (i) dos objetivos de negdcio e (iii)
risco das politicas de gestdo do risco

4 Considerar, explicitamente, os riscos climaticos aquando da definicdo

do nivel de risco desejado

5 Efetuar uma supervisdo eficaz destes riscos, através de uma atribui¢do
clara da responsabilidade, ao nivel dos orgdos de administracdo e
fiscalizagdo, e da estrutura organizativa (3 linhas de defesa)

6 Estabelecer reportes internos agregados das posi¢des de risco e que
reflitam os riscos climaticos, que facilitem o processo de
decisdo/gestdo

Gestdo do risco 7 No processo de gestdo de risco, identificar e quantificar o impacto dos
riscos climaticos nas categorias de risco existentes, por forma a
assegurar que o nivel de capital se mantém adequados

8 Risco de crédito: considerar os riscos climaticos em todas as fases do
processo de concessdo de crédito, e monitorizar estes riscos ex-post

9 Risco operacional: avaliar potenciais impactos adversos na
continuidade de negdécio e o potencial de riscos reputacionais/legais
das atividades

10 Risco de mercado: avaliar potenciais impactos nas posi¢ées de mercado
e rentabilidade de investimentos futuros (e.g. via testes de esforco)

11 Integrar os riscos climaticos e ambientais nos testes de esforco e
andlises de sensibilidade

12 Risco de liquidez: avaliar potenciais outflows e a deteriora¢do dos racios

de liquidez
Divulgacdo de 13 Publicar informacgdo relevante e métricas sobre riscos climaticos e
informagdo ambientais a que a instituicdo esta exposta, em linha com as Guidelines

on non-financial reporting: Supplement on reporting climate-related
information da Comissdo Europeia

Fontes: Banco de Portugal e BCE.

O Banco de Portugal considera essencial assegurar que as instituicBes de crédito menos
significativas portuguesas facam igualmente um esforco de adaptagdo que assegure a sua
sustentabilidade no processo de transi¢do para uma economia hipocarbonica, tendo em conta
0S COMPromissos e objetivos nacionais e europeus em matéria de sustentabilidade, bem como a
relevancia crescente que os riscos climaticos e ambientais assumem no contexto da atividade
bancaria ao amplificarem os varios riscos prudenciais existentes.

De modo a garantir um tratamento consistente e equilibrado entre entidades supervisionadas, o
Banco de Portugal considerou que as expectativas de supervisdo para a gestdo dos riscos
climaticos e ambientais definidas pelo BCE deveriam ser estendidas - de forma proporcional a



natureza, escala e complexidade das atividades e riscos relacionados a que estas institui¢es
estdo expostas - as institui¢cdes de crédito menos significativas sob sua supervisdo direta.

Assim, em abril de 2021, o Banco de Portugal, publicou a Carta Circular n.° CC/2021/00000010,
que estabeleceu expectativas de supervisdo sobre a gestdo dos riscos climaticos e ambientais
para as instituicdes de crédito menos significativas sujeitas a sua supervisdo direta’® (Banco de
Portugal (2021)). O Banco de Portugal sublinhou a importancia das institui¢des abrangidas por
esta Carta Circular darem adequado cumprimento as linhas de orientagdo constantes no
documento do BCE, as quais devem ser seguidas e aplicadas no contexto da legislacdo e
regulamenta¢do em vigor e, em particular, em complemento as disposi¢cdes constantes no Regime
Geral das InstituicBes de Crédito e Sociedades Financeiras relativamente a gestdo dos riscos
materiais decorrentes da atividade bancaria. No sentido de conferir as instituicdes supervisionadas
um periodo de transi¢do, a Carta Circular esclareceu que estas matérias passariam a ser
consideradas nas a¢des regulares de supervisdo a partir do segundo trimestre de 2022.

Esta iniciativa do Banco de Portugal teve em conta a recomendacdo, incluida no Guia sobre riscos
climaticos e ambientais do BCE, para que as autoridades de supervisao nacionais que integram o
MUS adotassem as referidas recomendac8es, de forma proporcional, para as instituicbes de
crédito menos significativas sob sua supervisdo direta.

A publicagdo da Carta Circular teve ainda em conta a comunicagdo da EBA de dezembro de
201971, que definiu o plano de trabalho da EBA até 2025 na area dos riscos climaticos e
ambientais, sociais e de governacdo (ESG, na terminologia inglesa), e que recomendou as
instituicdes de crédito uma atitude proactiva na incorporagdo desses riscos nas suas politicas de
gestdo e na definicdo da sua estratégia de negdcio, pese embora o quadro regulatério ainda estar
em desenvolvimento?? (EBA (2019)). Em linha com a atuagdo do Banco de Portugal, vérias
autoridades nacionais competentes do MUS definiram expectativas de supervisao ou publicaram
guias de melhores praticas com principios orientadores para a avaliacdo e mitigacdo dos riscos
climéaticos e ambientais?3 (NGFS (2021¢)).

3.4 Acompanhamento do grau de implementacao das
expectativas de supervisao

Em janeiro de 2021, o BCE solicitou as institui¢des de crédito significativas que procedessem a
uma autoavaliagdo das suas praticas face as expectativas de supervisdo e que definissem planos
de agdo detalhados para ultrapassar os desvios identificados’4. No sentido de garantir um
cumprimento efetivo das expectativas, o BCE, em janeiro de 2022, voltou a confirmar o grau de
proatividade das instituicbes de crédito na gestdo dos riscos climaticos, através de varias
iniciativas de supervisdo. Em particular, foi solicitado as instituicBes supervisionadas que
realizassem um segundo exercicio de autoavaliagdo do seu grau de preparagdo para gerir estes

70 https://www.bportugal. pt/cartacircular/cc202100000010

1 https://eba.europa.eu/eba-pushes-early-action-sustainable-finance

720 documento da EBA referido foi substituido pelo “Roadmap on sustainable finance” em dezembro de 2022, documento que descreve as principais
prioridades, iniciativas e calendariza¢do dos trabalhos sobre riscos ESG até 2025 (disponivel através do link: https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-
its-roadmap-sustainable-finance).

730 relatorio de progresso do guia para supervisores da NGFS (tabela 3) lista exemplos de definicdo de expectativas de supervisdo sobre estas matérias
em vdrios Estados-Membros da Unido Europeia: https://www.ngfs.net/sites/default/files/progress_report_on_the_guide_for_supervisors_0.pdf

74 Avaliacdo conduzida ao mais alto nivel de consolidacdo.
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riscos, e que serviu igualmente para avaliar o progresso ao nivel de cumprimento das iniciativas
de curto prazo anteriormente identificadas. Este segundo exercicio abrangeu, para além das
instituicBes significativas, algumas instituicbes menos significativas de oito Estados-Membros,
incluindo Portugal”>.

Estes exercicios de supervisdo reforcaram a necessidade de as instituicbes de crédito
apresentarem e implementarem a¢8es especfificas para ajustar e adaptar as suas praticas, tendo
em conta as expetativas de supervisdo definidas. Os resultados individuais - apresentados em
termos relativos face a um grupo de referéncia - foram partilhados com as institui¢des abrangidas
pelo exercicio com a identificacdo das areas concretas de melhoria. Os principais resultados
destas duas avaliagdes do supervisor foram também publicamente divulgados, em novembro de
2021 e novembro de 202278 (ECB (2021) e ECB (2022b)), com o objetivo de identificar as melhores
praticas observadas, que passaram assim a constituir expectativas de referéncia para as instituicdes
no contexto do MUS.

Em paralelo com o exercicio de autoavaliagdo de 2022 decorreram iniciativas focadas em areas
especfificas das expectativas de supervisdo. Em marco de 2022, foi publicada uma analise as
politicas de divulgag¢do de informagdo relevante na esfera climética e ambiental das institui¢des
de crédito significativas, tendo os resultados de uma anélise subsequente sobre esta tematica
sido divulgados em abril de 2023 (ECB (2023b)). Decorreu ainda, no primeiro semestre de 2022,
um teste de esfor¢o sobre riscos climaticos para as instituicBes de crédito significativas, que
pretendeu avaliar as préaticas das institui¢cdes e o impacto dos riscos fisicos e de transi¢do no curto
e no longo prazo (ECB (2022a)) (Quadro 3.2). Um breve resumo das conclusdes deste exercicio é
apresentado na sec¢do 3.4.1.

No segundo semestre de 2021, o Banco de Portugal solicitou a um conjunto de instituicdes ndo
significativas a realizacdo de um exercicio de autoavaliagdo, que abrangeu as varias areas das
expetativas de supervisdo. Este exercicio teve como objetivo avaliar o alinhamento entre as
praticas das instituices e as expetativas de supervisdo. Um resumo das conclus@es deste
exercicio é apresentado na sec¢ao 3.4.2.

Quadro 3.2 + Principais iniciativas do MUS dedicadas aos riscos climaticos e ambientais

Nov.2020 1°semestre 2021 2°semestre 2021 2° semestre 2022 1° semestre 2023
Defini¢do de Exercicio #1 de Andlise sobre Exercicio #2 de Andlise sobre
expectativas de autoavaliagdo divulgacdo de autoavaliagdo divulgacdo de
supervisdo informagdo #1 informacdo #3

Testes de esforco

Andlise sobre
divulgacdo de
informagdo #2

Fonte: Banco de Portugal.

75 No exercicio participaram 107 instituicdes significativas e 79 instituicies menos significativas.

76 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.20211 1guideonclimate-relatedandenvironmentalrisks-4b25454055.en. pdf;
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.thematicreviewcerreport112022~2eb322a79c.en.pdf


https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.202111guideonclimate-relatedandenvironmentalrisks%7E4b25454055.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.thematicreviewcerreport112022%7E2eb322a79c.en.pdf

3.4.1 InstituicBes de crédito significativas

Alinhamento entre praticas das instituicdes de crédito e expectativas de supervisdo

A anélise do BCE ao exercicio de autoavaliagdo de 2021 concluiu pela prevaléncia de um nivel de
alinhamento muito insuficiente com as expectativas de supervisdo prudencial por parte da
generalidade das institui¢es significativas da drea do euro (ECB (2021)). Noventa por cento das praticas
observadas cumpriam apenas parcialmente, ou ndo cumpriam de todo, as expectativas prudendiais.

Este primeiro exercicio serviu para identificar as necessidades de melhoria e para evidenciar boas
praticas. Cerca de metade das instituicdes de crédito reconheceu que os riscos climaticos e ambientais
poderiam assumir um impacto material nos seus perfis de risco nos trés a cinco anos subsequentes,
em particular ao nivel do risco de crédito, risco operacional e risco de modelo de negdcio.

No entanto, o BCE concluiu que a avaliagdo da materialidade destes riscos era pouco robusta.
Adicionalmente, foi possivel concluir que, em 2021, cerca de metade das institui¢Bes de crédito
abrangidas pelo exercicio ja estava a adaptar os respetivos sistemas de governo para refletir a
relevancia dos riscos climaticos e ambientais. Na sequéncia da analise realizada pelo BCE, quase
todas as instituicbes foram obrigadas a elaborar planos de execu¢do de melhorias das suas
praticas. O BCE avaliou a qualidade desses planos de modo a confirmar se permitiam ultrapassar
as lacunas existentes nas praticas das institui¢cdes.

O exercicio de autoavaliagdo realizado pelo BCE em 2022 (ECB (2022b) adotou uma abordagem
mais proporcional, ao diferenciar o nivel de detalhe solicitado as instituicbes em fungdo do
impacto percecionado nas varias categorias de risco prudencial. Assim, a participa¢do nos varios
maodulos do exercicio - referentes ao risco de crédito, mercado, e operacional - diferiu entre
instituicBes, tendo em conta a materialidade destes riscos para cada institui¢do. Foi ainda avaliado
o nivel de correcdo das oportunidades de melhoria identificadas no exercicio de autoavaliagdo do
ano anterior. Adicionalmente, e para além da existéncia de praticas de identificagdo, mensuragdo
e mitigacdo dos riscos em linha com o enunciado no Guia sobre riscos climaticos e ambientais,
foram também avaliadas dimensdes complementares: a robustez e a abrangéncia das praticas
seguidas (por carteira e area de negdcio), bem como se as politicas definidas para a gestdo dos
riscos foram efetivamente implementadas.

A materialidade dos riscos climaticos e ambientais para o sistema bancario é hoje reconhecida
pela generalidade das instituicdes, incluindo no curto a médio prazo. Com base na andlise
realizada, o BCE constatou a existéncia de algum progresso em relacdo ao exercicio anterior,
sendo que a generalidade das instituicGes desenvolveu algumas praticas nas varias areas das
expectativas de supervisdo. Isto significa que as instituicBes j& efetuaram analises as suas
exposicoes a estes riscos, afetaram responsabilidades ao nivel dos érgdos sociais, definiram
alguns indicadores de acompanhamento, estabeleceram e desenvolveram estratégias de
mitigagdo para algumas das suas exposicoes.

No entanto, concluiu-se, para a generalidade das institui¢Bes, pela persisténcia de varias
insuficiéncias: em termos da robustez da avaliagdo de materialidade destes riscos, da
granularidade da informagdo, da abrangéncia das praticas implementadas, e da efetiva
implementagdo das politicas e procedimentos ja definidos. O BCE reconheceu os varios desafios
a nivel de dados e metodologias que persistem e que podem limitar a implementacdo das
expectativas de supervisdo pelas instituicBes de crédito do MUS. Finalmente, o BCE considerou
que as instituicBes deveriam adotar uma abordagem estratégica e focar os seus esfor¢os na
implementacdo de medidas concretas que permitam ultrapassar as insuficiéncias identificadas.

O BCE definiu o final de 2024 como a data-limite para alinhamento total das praticas das
instituicBes com as expectativas de supervisdo, tendo sido definidas algumas metas intermédias
até aquela data. O BCE decidiu, neste contexto, intensificar as acdes de supervisdo para monitorar
e assegurar o cumprimento efetivo das expetativas de supervisdo.

Abordagem de supervisdo microprudencial para os riscos climaticos
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Na sequéncia do exercicio de autoavaliagdo de 2022, e conforme publicado pelo BCE, foram
estabelecidos requisitos qualitativos vinculativos para cerca de 30 instituicdes, atendendo a
identificacdo de insuficiéncias severas?’. Adicionalmente, e considerando também os resultados
do teste de esforco (que se refere abaixo), verificou-se, para um ndmero muito reduzido de
instituicBes, um ajustamento nas nota¢des de risco no ambito do SREP. De acordo com o BCE,
antecipa-se que, a partir de 2023 e sempre que apropriado, se verifique uma integracao progressiva
- qualitativa e quantitativa - da avaliacdo do cumprimento das expetativas de supervisdo no SREP.

Os exercicios de avaliagdo do cumprimento das expetativas de supervisdo permitem que as
instituicBes de crédito recebam indicagcdes especificas sobre as areas e matérias que carecem de
maior atenc¢do, bem como informagdo acerca dos resultados relativos face ao seu grupo de
referéncia. No sentido de promover uma implementacdo efetiva e abrangente destas
expectativas o BCE publicou, em paralelo com os resultados do exercicio de autoavaliagdo de
2022, um compéndio de boas praticas, identificadas em cerca de um quarto das instituicdes
significativas que participaram no exercicio” (ECB (2022¢)).

As instituicBes significativas portuguesas participaram em ambos os exercicios, diretamente ou
através da incorporag¢do da sua situa¢do no grupo bancario em que estdo inseridas. Verificou-se
alguma heterogeneidade entre os resultados obtidos pelas varias instituicdes portuguesas, na
linha do verificado, em termos gerais, para as instituicdes significativas. No geral, os resultados
para 0s bancos portugueses sugerem que estes estdo, progressivamente, a conferir maior
atengdo aos riscos climaticos e ambientais e a considerd-los na sua atividade, em particular no
que diz respeito as dreas prioritarias, como o0 governo interno, e a gestdo do risco operacional.
Verificou-se também uma evolugdo positiva entre os dois exercicios, sendo que, atualmente, para
algumas destas institui¢8es foram ja implementadas medidas que se aproximam das expetativas
de supervisao definidas pelo MUS. Persistem, ainda, desvios em alguns casos, devendo ser
reforcada a necessidade de se prosseguir uma estratégia de adaptagdo e mitigacdo destes riscos.

Divulgacdo de informacao relevante

Os requisitos de divulgacdo de informagdo relacionada com os riscos climaticos, por parte das
instituicBes financeiras e sociedades ndo financeiras, tém vindo a tornar-se mais exigentes,
prevendo-se, conforme ja foi descrito no capitulo 1, a ado¢do de um regime de requisitos
obrigatérios minimos de divulgagdo, assente em normas de reporte harmonizadas ao longo dos
proximos anos.

Em abril de 2023, o BCE publicou os resultados da terceira avaliagdo as praticas de divulgacdo de
informagdo sobre matérias climdticas das instituicBes de crédito significativas, e ao nivel de
cumprimento das expectativas de supervisdo nesta drea (ECB (2023b))7°. Aavaliagdo revelou que o nivel
de divulgagdo de informagdo relacionada com os riscos climaticos melhorou substancialmente ao longo
dos Ultimos anos em termos de quantidade, mas que ainda é insuficiente em termos de substancia.

Embora 75% das institui¢des divulgue métricas e indicadores sobre riscos climaticos e ambientais,
gue constitui um aumento em rela¢do aos cerca de 50% no ano anterior, esta informacdo sé é
considerada adequada em menos de metade dos casos. A maioria das instituicBes ndo consegue

77 Em 2021 e na sequéncia da primeira avaliagdo as praticas e planos das instituides de crédito significativas, foram determinados requisitos qualitativos
no ambito do SREP para aquelas instituicdes que ndo tinham feito, nem previam fazer, um esfor¢o de adaptacdo as expectativas de supervisdo.

78 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.thematicreviewcercompendiumgoodpractices112022~b474fh8ed0.en. pdf

790 BCE considerou a informacdo disponibilizada publicamente por 104 instituigBes significativas e 28 instituicdes ndo significativas, com data de
referéncia de final de 2021.
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.theimportanceofbeingtransparent042023~1f0816b85.en.pdf



consubstanciar as afirmagfes acerca das politicas adotadas em matéria de gestdo dos riscos
climéticos e ambientais. E, assim, necessario um esforco significativo por parte das instituicées
para cumprir com as obrigacdes de reporte sobre matérias ESG em sede de requisitos de Pilar 380
que brevemente entrardo em vigor.

A andlise revelou ainda que a generalidade das institui¢cdes menos significativas que participaram
no exercicio ndo divulga informagdo relevante sobre estes riscos, sendo 80% destas divulga¢Bes
consideradas inadequadas. Este relatério inclui, a semelhanga do que foi feito relativamente a
analise temdtica supracitada, a identificacdo de um conjunto de melhores praticas observadas
nas institui¢cdes do MUS.

Tal como tinha ocorrido na andlise temdtica e teste de esforco de 2022, as instituicbes
significativas portuguesas participaram também neste exercicio. Os resultados da anélise para
algumas destas institui¢des estdo em linha com os das restantes institui¢8es significativas, apesar
de se verificar alguma heterogeneidade.

Testes de esforco

No primeiro semestre de 2021, o BCE conduziu um teste de esfor¢o fop-down na area dos riscos
climéticos®' (Alogoskoufis et al., (2021)). No primeiro semestre de 2022, o BCE efetuou um teste
de esforco bottorn-up sobre riscos climaticos, em que participou a generalidade das instituicdes
de crédito significativas®? (ECB (2022a)).

O exercicio bottom-up foi concebido como um exercicio de aprendizagem, tanto para as
instituicBes de crédito como para os supervisores. Assim, na perspetiva do BCE, a importancia
deste exercicio encontra-se tanto na avaliacdo da capacidade de as instituicdes conseguirem,
desenvolver estas andlises em condi¢des adequadas, como também na avaliagdo dos préprios
resultados obtidos. Este exercicio foi desenvolvido para robustecer o quadro de andlise e a
disponibilidade dos dados para avaliar o impacto financeiro destes riscos, ndo tendo, por isso,
repercussdes nos requisitos de capital.

A andlise efetuada serviu, em primeiro lugar, para avaliar o status quo, e obter informacdo
qualitativa e quantitativa com o objetivo de avaliar o grau de prepara¢do do setor bancario no
MUS para identificar e gerir os riscos climaticos e os seus impactos financeiros. Concluiu-se da
analise que (i) a maioria das institui¢cdes do MUS ainda ndo incorporam os riscos climaticos nos
seus modelos de testes de esfor¢o e modelos internos, ndo cumprindo assim as expectativas de
supervisdo; (ii) os riscos climaticos sdo materiais para a vasta maioria das institui¢des de crédito
significativas, em termos de receitas geradas por atividades com elevadas emiss@es de gases com
efeito de estufa; (iii) as perdas esperadas a longo prazo (30 anos) estimadas pelas institui¢des sdo
muito limitadas em qualquer dos 3 cendrios climaticos considerados. O BCE concluiu que estas
estimativas podem estar a subestimar o risco efetivo, uma vez que os cendrios utilizados ndo sdo
adversos, conforme é habitual nos testes de esforgo.

Adicionalmente, o BCE reconhece que as lacunas de dados e a necessidade de robustecer o quadro
de andlise dos riscos climaticos - e.g., horizontes temporais mais longos, ndo linearidade, elevada
incerteza e auséncia de evidéncia histérica de perdas - bem como o facto de o enquadramento
regulatério ainda estar em desenvolvimento, sobressaem como importantes desafios que limitam
a robustez dos resultados. De facto, a maioria das instituices de crédito, para suprir a auséncia de

80 https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-binding-standards-pillar-3-disclosures-esg-risks
81 https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/scpops/ech.op281~05a7735b1¢.en.pdf
82 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2022/html/ssm.pr220708~565c38d 18a.en.html
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dados granulares para a afericdo da relevancia e impacto financeiro dos riscos climaticos, utilizou
indicadores alternativos e estimativas (utilizacdo de proxies e ndo dados reais) para quantificar as
emissdes de gases de efeito de estufa das suas contrapartes e os certificados energéticos dos colaterais.

Processo de avaliacdo de adequacdo dos membros dos 6rgaos de administracdo e de
fiscalizacao

No ambito da avaliagdo da adequagdo dos membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizagdo, assim
como dos titulares de fun¢Bes essenciais, um dos requisitos de avaliagdo corresponde aos
conhecimentos e experiéncia profissional dos candidatos, quer individualmente, quer do ponto de
vista da composicdo coletiva dos ¢érgaos, como decorre do artigo 91.° da CRD, transposta para o
ordenamento juridico nacional nos artigos 30.° e seguintes do Regime Geral das Instituicdes de Crédito
e Sociedades Financeiras.

E no quadro da avaliacdo deste requisito que tem vindo a ser cada vez mais relevante a andlise dos
conhecimentos em matérias ESG do candidato e do 6rgdo no seu conjunto, avaliando-se ainda as
medidas que a instituicdo pretende promover, caso seja necessario, para robustecer a composi¢do do
6rgdo com conhecimentos em matérias climaticas e ambientais, com vista a uma melhor tomada de
decisdo coletiva.

O BCE e as Autoridades Nacionais Competentes desenvolveram uma agdo conjunta que visou a
uniformizagdo da recolha de informacdo relativa aos candidatos a membros dos érgdos de
administracdo e de fiscalizacdo e, quando aplicavel, aos titulares de fun¢des essenciais em todos
0s paises que fazem parte do MUS. Em 2022 foi, assim, apresentado um novo questiondrio que,
entre outros aspetos, visa a recolha de informac¢do especifica relativa aos conhecimentos e
experiéncia no dominio dos riscos climéticos e ambientais. Obtém-se, assim, um maior rigor na
avaliagdo da qualificagdo e experiéncia profissional dos candidatos tendo em conta estes riscos e
matérias, e no ambito da adequagdo coletiva dos érgdos nos processos At and Proper; ou FAP,
relativos a instituic8es significativas.

Neste contexto, o Banco de Portugal implementou em 2022 um novo questiondrio de recolha de
informagdo no ambito do processo de avalia¢gdo de adequacdo dos membros dos érgdos de
administragdo e de fiscaliza¢do para o exercicio de fun¢8es destinado aos processos relativos as
institui¢Bes significativas (Instrugdo n.° 15/2022).

Este questionario estd em linha com as novas orientacdes da EBA e da ESMA relativas a avaliagdo
da adequagdo dos membros dos érgdos de administracdo e dos titulares de fun¢des essenciais
(EBA/GL/2021/06), 0 que permite um conhecimento mais detalhado por parte do supervisor da
situagdo dos érgdos sociais neste dominio, e promove a melhoria das competéncias dos 6rgaos
sociais em causa, uma vez que cabe as instituicBes, sempre que a avaliagdo dos conhecimentos
ndo atinja um nivel adequado, apresentar os mitigante necessarios e as medidas que pretende
adotar para suprir tais falhas.

3.4.2 InstituicBes de crédito menos significativas

Alinhamento entre praticas das instituicdes de crédito e expectativas de supervisdo

No segundo semestre de 2021, apds a publica¢do da Carta Circular n° 10/2021 de abril de 2021,
0 Banco de Portugal solicitou a uma amostra de instituicbes sob a sua supervisdo direta que
identificasse (i) as préticas de gestdo dos riscos climdticos e ambientais e as areas onde o
progresso seria mais necessario, com base nas expectativas de supervisdo definidas pelo Banco
de Portugal, e (i) as a¢des em curso, ou planeadas, para dar cumprimento a estas expectativas.
Estas instituicBes representavam, em 31 de dezembro de 2021, cerca de 95% do total do ativo



das 24 instituicBes ndo significativas nacionais. Esta amostra foi selecionada com base em critérios
de proporcionalidade, tendo em conta a sua dimens&o e o potencial de exposi¢do aos riscos climaticos
e ambientais, considerando igualmente o modelo de negdcio de cada instituicdo menos significativa.

O exercicio de autoavaliagdo abrangeu as vdrias dreas das expectativas de supervisdo e também
as perspetivas sobre a forma como a atividade bancéria poderia ser afetada pelos riscos
climédticos e ambientais, nas vertentes de risco ffsico e de transicdo, bem como sobre a
materialidade destas dinamicas tendo em conta a especificidade de cada modelo de negécio.

As principais concluses deste exercicio de autoavaliagdo indicaram que as institui¢des de crédito
menos significativas atribufam, no geral, relevancia aos riscos climaticos e ambientais, em grande
parte pela necessidade de adaptag¢do as alteragdes no quadro regulamentar (designadamente as
iniciativas em curso a nivel da Comissdo Europeia e da EBA, referidas no capitulo 1 deste relatdrio).
Cerca de metade do numero das instituicBes abrangidas pelo exercicio desenvolveram iniciativas
preliminares para avaliar a materialidade destes fatores de risco (Graficos .3.1 e 1.3.2). As restantes
instituicBes indicaram ter consciéncia da existéncia destas novas dinamicas e da sua potencial
relevancia, sendo que a maioria das instituicBes que ainda ndo fazem uma avaliagdo de
materialidade desenvolveu iniciativas para a efetuar.

Grafico 3.1 « Percentagem das instituicdes  Grafico 3.2 « Quando a materialidade ndo é
que avaliam a materialidade dos riscos avaliada, que consideracdo existe?
climaticos e ambientais

Existem iniciativas
preliminares para avaliar a 60%
sua relevancia

Existe consciéncia, mas sem
iniciativas para avaliar a sua
relevancia

Os riscos ndo sdo tidos em
Sm m Nio consideracdo

Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituicdes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de autoavaliagdo
sobre riscos climdticos e ambientais. | Nota: A notacdo do Grdfico 3.2. indica a percentagem de instituicBes que considera preliminarmente, e
de que forma, os riscos climaticos e ambientais, apesar de ndo efetuar uma avaliacdo da sua materialidade.

A alteracdo do contexto de negdcio e o reconhecimento dos potenciais impactos financeiros que
advém das alterag8es climaticas e das politicas econdmicas de transi¢do é também identificada
pelas instituicdes como podendo gerar novas oportunidades de desenvolvimento de negdcio,
relacionadas essencialmente com as politicas econdémicas de transi¢do e com o surgimento de
novas tecnologias. O reconhecimento de potenciais oportunidades relacionadas com a transi¢do
em curso podera constituir um importante incentivo para que as instituicBes atuem de forma
proativa, sendo possivel que se gerem vantagens competitivas para as instituicGes que o fagam
de uma forma mais célere (Gréfico 3.3)
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Grafico 3.3 * Fatores geradores de Grafico 3.4 « Fatores geradores de riscos
oportunidades

Novas preferéndas do Novas preferéndias do
consumidor consumidor
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Paliticas de transigao Politicas de transigdo
Alterag@es no guadro Alterac@es no guadro
regulamentar regulamentar
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Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituicoes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de autoavaliagdo
sobre riscos climaticos e ambientais. | Nota: A pontuacdo atribufda varia entre 0 e 5, de menos relevante a mais relevante.

A andlise da relevancia destes riscos para as instituices demonstra que esta constitui uma area
de atuagdo prioritaria também por parte das instituicGes menos significativas (Grafico 3.4). Em
particular, destaca-se a necessidade da definicdo de uma estrutura de governo interno mais
adequada, de métricas de acompanhamento granulares e a compilacdo de dados relevantes de
forma periddica. Nos casos em que as institui¢des ja realizam uma avaliagdo do impacto dos riscos
climéticos e ambientais, concluiu-se que a mesma era pouco robusta, menos detalhada e
consubstanciada do que as efetuadas pelas institui¢des significativas.

No geral, os riscos de transigdo sdo avaliados pelas instituicdes menos significativas como
podendo ser, em termos relativos, mais relevantes do que os riscos fisicos. Adicionalmente, o
impacto dos riscos de transi¢do é percecionado pelas instituicdes como podendo ocorrer ja no
curto prazo, previamente a materializa¢do dos riscos fisicos.

As principais preocupag¢des das instituicdes no que diz respeito aos riscos de transi¢do - riscos
relacionados com a incerteza sobre a trajetdria e a velocidade do ajustamento para uma economia
sustentavel de baixo carbono - incidem sobre o impacto de nova regulamentacdo, do surgimento
de novas tecnologias e sobre as alteracBes expectaveis nas preferéncias dos agentes econdmicos.

As instituicdes consideraram, a data do exercicio de autoavaliagdo, que o maior impacto dos
riscos de transicdo poderd, no curto prazo, ocorrer nas categorias de risco prudencial
relacionadas com os riscos de crédito, de modelo de negdcio, operacional e reputacional (Graficos
1.3.5 a 1.3.9). Relativamente ao risco de crédito, a materialidade dos impactos € vista como sendo
significativa também no longo prazo. Por oposicdo, os riscos de liquidez e de mercado sdo vistos
como podendo ser relativamente menos materiais.



Impacto dos riscos de transicdo nas varias categorias de risco prudencial

Grafico 3.5 ¢ Risco de crédito Grafico 3.6 ¢ Risco de mercado

Curto/Médio
prazo

49% ™ Longo prazo

W Ndo afetam
materialmente

c

Grafico 3.7 ¢ Risco de liquidez Grafico 3.8 ¢« Risco operacional e/ou
reputacional

! 67%

Grafico 3.9 ¢« Risco de modelo de negocio

56%

Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das institui¢Bes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de autoavaliacao
sobre riscos climaticos e ambientais. | Nota: Curto/Médio prazo: <5 anos. Longo prazo: > 5 anos.

No que se refere aos riscos fisicos - que constituem os riscos associados a ocorréncia de
catastrofes naturais com maior frequéncia e intensidade ou aos efeitos de longo-prazo
progressivamente induzidos pelas altera¢des climaticas - os fenédmenos climaticos que geram
maiores preocupagdes as institui¢des incluidas no exercicio relacionam-se com a subida do nivel
da dgua do mar e com a ocorréncia de fendmenos extremos como cheias, tempestades e
furacGes (Grafico 3.10). Apesar de Portugal estar particularmente exposto ao impacto de secas,

Abordagem de supervisdo microprudencial para os riscos climaticos



Banco de Portugal * Relatério Anual sobre a Exposicéo do Setor Bancario ao Risco Climético | 2023

calor extremo e escassez de 4gua, estes fendmenos foram apenas destacados como relevantes
por um numero reduzido de institui¢Bes de crédito.

Grafico 3.10 ¢ Fatores climaticos geradores de risco fisico

Perda de biodiversidade / alteragdo da utilizagdo dos solos
Qutro 10%

Escassez de 3gua

Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituicBes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de
autoavaliagdo sobre riscos climaticos e ambientais. | Nota: Percentagem de instituicdes que considera um determinado fator climdtico
gerador de risco fisico como relevante.

As instituicdes consideram que estes riscos fisicos tenderdo a manifestar-se a mais médio e longo
prazo, apesar de a evidéncia mais recente indicar que o impacto destes riscos &, ja hoje, uma
realidade. As categorias de risco prudencial mais afetadas continuam a ser os riscos de crédito,
de modelo de negdcio, operacional e reputacional (Graficos 1.3.11 a 1.3.15).



Impacto dos riscos fisicos nas varias categorias de risco prudencial

Grafico 3.11 ¢ Risco de crédito Grafico 3.12 ¢ Risco de mercado

) 22%
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Grafico 3.13 ¢ Risco de liquidez Grafico 3.14 « Risco operacional e/ou
reputacional
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Grafico 3.15 ¢ Risco de modelo de negocio

Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituigdes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de
autoavaliagdo sobre riscos climaticos e ambientais. | Nota: Curto/Médio prazo: <5 anos. Longo prazo: > 5 anos.
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As instituicdes de crédito iniciaram o processo de avaliagdo da relevancia dos riscos climaticos e
ambientais, tendo iniciativas em curso para definir uma estratégia de atuacdo para atingir as
expectativas de supervisdo. Os desvios entre praticas de identificacdo e gestdo do risco e as
expectativas de supervisdo, de acordo com a informagdo reportada, sdo ainda significativos, para
a generalidade das institui¢es, inclusivamente em &reas fundacionais, relacionadas com a anélise
de materialidade, governo interno e reportes (Grafico 3.16).

Grafico 3.16 * Nivel de alinhamento entre praticas atuais das instituicdes e expectativas de
supervisdo, por area das expectativas de supervisao

#1 Contexto de negdcio

#2 Estratégia de negdcio

#3 Responsabilidade dos drgdos de gestdo
#4 Apeténcia pelo risco

#5 Estrutura organizaciona

#6 Reportes

#7 Enguadramento de gestio do risco
#8 Gestio do risco de crédito

#9 Gestdo do risco operaciona

#10 Gestdo do risco de mercado

#11 Andlise de cenarios e 5T

#12 Gestio do risco de liquidez

#13 Disclosures

Nio @ Parcialmente  m Maioritariamente  m Sim

Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituicdes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de autoavaliacdo
sobre riscos climdticos e ambientais.

As instituicBes de crédito menos significativas tém, na maior parte dos casos, iniciativas em curso
e/ou planeadas ao nivel de todas as dreas das expectativas para o curto a médio prazo (Graficos
1.3.17 a1.3.21). Estas iniciativas carecem, no entanto, de ser densificadas e detalhadas, no que diz
respeito aos passos necessarios, recursos afetados e prazos de implementagdo, para que possa
ser assegurada a sua concretizacdo efetiva ou 0 seu ajustamento, se necessario.



Grafico 3.17 -« Iniciativas em curso e/ou planeadas - total
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Fonte: Banco de Portugal, com base nas respostas das instituicdes de crédito menos significativas que participaram no exercicio de autoavaliacdo
sobre riscos climdticos e ambientais.

As conclusBes da andlise realizada pelo Banco de Portugal ao exercicio de autoavaliagdo foram
transmitidas as instituicdes menos significativas abrangidas, com a identificagdo das areas de
atuacdo prioritdrias e possiveis a¢des concretas a desenvolver.

Por comparagdo com o exercicio de autoavaliacdo realizado pelo BCE, de 2022, o Banco de
Portugal concluiu que o nivel de progresso das instituicdes de menor dimensdo é inferior ao
atingido pelas institui¢Bes significativas, verificando-se também - em termos relativos e face as
institui¢Bes significativas - uma maior dispersdo entre os resultados. Contudo, em alguns casos,
pode j& observar-se um nivel de alinhamento significativo com as expectativas de supervisao,
nomeadamente no que diz respeito as linhas de negdcio das instituicBes abrangidas pelas
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politicas de gestdo dos riscos climaticos e ambientais, o que podera estar relacionado com os
modelos de negdcio relativamente menos complexos das instituicdes de menor dimenséo.

O Banco de Portugal organizou, em novembro de 2022, um encontro com as instituicdes de crédito
portuguesas e com a Associagdo Portuguesa de Bancos onde reiterou a importancia dos riscos
climéticos para o sistema bancario portugués e partilhou as principais conclusdes do exercicio de
autoavaliagdo dirigido as instituicdes menos significativas. Esta iniciativa enquadrou-se na
intensificagdo do didlogo de supervisdo sobre estas matérias, pretendendo ainda partilhar as principais
iniciativas de regulacdo relevantes e de supervisao a nivel do MUS, incluindo a definicdo dos principais
objetivos de supervisdo do BCE que estabelecem que as praticas das institui¢des significativas estejam
totalmente alinhadas com as expectativas de supervisdo até final de 2024. A sessao permitiu ainda
discutir as preocupac@es atuais do sistema bancario e possiveis formas de mitigar e ultrapassar alguns
dos desafios comuns que as institui¢des enfrentam na implementagdo das expectativas de supervisdo.

O Banco de Portugal comunicou as instituices, também nesta sessdo, a sua intencdo de efetuar,
em 2023, um novo exercicio de autoavaliacdo das préticas e dos planos de agdo das instituicdes,
com base numa amostra mais alargada de institui¢des. Este segundo exercicio incidira sobre as
diversas areas das expectativas de supervisdo, nomeadamente as relacionadas com a divulgacao
publica de informacdo relevante.

Em linha com os objetivos tragados pelo BCE para as institui¢des significativas, pretende-se que
as instituicdes menos significativas que operam em Portugal convirjam também, de uma forma
efetiva, com as expectativas de supervisdo até ao final de 2024. Neste sentido, o Banco de
Portugal prevé, em linha com o definido pelo BCE para as institui¢des significativas, que, sempre
que apropriado, se verifique uma integracdo progressiva da avaliagdo do cumprimento das
expetativas de supervisao no SREP.

Processo de avaliacdo de adequacdo dos membros dos 6rgaos de administracdo e de
fiscalizacao

No que diz respeito ao processo de fit and proper relativamente as instituices menos
significativas, o Banco de Portugal pondera a altera¢do da Instrugdo n.° 23/2018, de modo a
acompanhar o questionario mais detalhado aplicavel as institui¢8es significativas e as orienta¢des
da EBA e da ESMA acima referidas (ver capitulo 3.4.1). Em todo o caso, no ambito da avaliagdo do
requisito de qualificacdo e experiéncia dos candidatos e dos érgdos no seu conjunto, inclui-se a
avaliacdo dos conhecimentos em matérias ESG, avaliando-se as medidas que a instituicdo
pretende promover, caso seja necessario, para robustecer a composicdo do 6rgdo com
conhecimentos nestas matérias, com vista a uma melhor tomada de decisdo coletiva.
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Grafico 1 « Identificacdo da localizacdo das empresas

Fontes: Banco de Portugal e Moody/’s Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde a localizacdo da sede de uma empresa. No caso
do territério continental, as linhas correspondem aos distritos. Para auxiliar a visualizacdo e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos
dos Acores e da Madeira foram utilizadas escalas menores face ao territério de Portugal continental.
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Grafico 2 « Localizacdo das empresas por classe de dimensao

b)

Fontes: Banco de Portugal e Moody's Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde a localizagdo da sede de uma empresa. No caso do
territério de Portugal continental, as linhas correspondem aos distritos. Para auxiliar a visualiza¢do e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos
dos Acores e da Madeira foram utilizadas escalas menores face ao territdrio de Portugal continental. A definicdo das classes de dimensdo das
empresas reflete os critérios da Recomendacdo da Comissdo Europeia, de 6 de maio de 2003 “Micro, pequenas e médias empresas: defini¢do e
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ambito de aplicacdo”, sendo classificadas como grandes empresas as que ndo se enquadram nas categorias anteriores.




Grafico 3 « Localizacdo das empresas por classe de dimensao
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Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde a localizagdo da sede de uma empresa. No caso do
territorio de Portugal continental, aslinhas correspondem aos distritos. Para auxiliar a visualizagdo e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos
dos Acores e da Madeira foram utilizadas escalas menores face ao territdrio de Portugal continental. A definicao das classes de dimensdo das
empresas reflete os critérios da Recomendacdo da Comissdo Europeia, de 6 de maio de 2003 “Micro, pequenas e médias empresas: defini¢do e
ambito de aplicacdo”, sendo classificadas como grandes empresas as que ndo se enquadram nas categorias anteriores.
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Grafico 4 = Empresas localizadas em areas mais vulneraveis a materializa¢ao do risco fisico
(niveis médio, alto e severo)

Stress hidrico (WS)

Fontes: Banco de Portugal e Moody's Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde d localizagdo da sede de uma empresa. Os pontos a
amarelo correspondem ao risco médio, pontos a laranja ao risco alto e pontos a vermelho ao risco severo, respetivamente. No caso do territorio
continental, as linhas correspondem aos distritos. Para auxiliar a visualizacdo e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos dos Acores e da
Madeira foram utilizadas escalas menores face ao territdrio de Portugal continental.



Grafico 5 « Empresas localizadas em areas mais vulneraveis a materializa¢ao do risco fisico
(niveis médio, alto e severo)
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Fontes: Banco de Portugal e Moody's Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde a localizagdo da sede de uma empresa. Os pontos a
amarelo correspondem ao risco médio, pontos a laranja ao risco alto e pontos a vermelho ao risco severo, respetivamente. No caso do territorio
continental, as linhas correspondem aos distritos. Para auxiliar a visualizacdo e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos dos Acores e da
Madeira foram utilizadas escalas menores face ao territorio de Portugal continental.
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Grafico 6 « Empresas localizadas em areas mais vulneraveis a materializa¢ao do risco fisico
(niveis médio e alto)

Incéndios (WF)
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Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand. | Notas: Cada ponto corresponde a localizacdo da sede de uma empresa. Os pontos
a amarelo correspondem ao risco médio e os pontos a laranja ao risco alto. Relativamente aos eventos de incéndios e furacdes e tufdes nao
existem localizagdes de empresas associadas ao risco severo. No caso do territdrio continental, as linhas correspondem aos distritos. Para
auxiliar a visualizacdo e interpretacdo dos resultados dos arquipélagos dos Acores e da Madeira foram utilizadas escalas menares face ao
territério de Portugal continental.



Quadro 1 « Exposi¢do do setor bancario ao risco de stress hidrico e risco de crédito (SIAC)

| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco Total de crédito
risco baixo médio  alto severo bancério

Classe 1 13 0,1 135 31,3 2,5 48,8

Classe 2 0,7 01 9,3 22,3 1,7 34,0

Classe 3 04 0,0 4,2 12,2 04 17,2

Total 24 0,2 27,0 65,9 4,6 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 2 ¢ Exposi¢ao do setor bancario ao risco de stress térmico
| Em percentagem do total do crédito as empresas

e risco de crédito (SIAC)

Sem Risco Risco Risco Risco Total de crédito
risco baixo médio  alto severo bancario

Classe 1 0,0 2,3 16,8 17,0 12,7 48,8

Classe 2 0,0 24 13,0 12,8 59 34,0

Classe 3 0,0 11 6,7 7,6 1,7 17,2

Total 0,0 58 36,5 374 20,3 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 3 * Exposicdo do setor bancario ao risco de incéndios e risco de crédito (SIAC)

| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco Total de crédito
risco baixo médio  alto severo bancario

Classe 1 0,0 1,6 26,5 20,7 0,0 48,8

Classe 2 0,0 13 18,2 14,5 0,0 34,0

Classe 3 0,0 0,7 10,3 6,2 0,0 17,2

Total 0,0 3,6 55,0 41,4 0,0 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.
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Quadro 4 « Exposi¢dao do setor bancario ao risco de inundagdes e risco de crédito (SIAC)
| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco
) . . L Total
risco baixo médio  alto severo
Classe 1 1,3 28,2 6,4 12,7 0,2 48,8
Classe 2 0,7 21,5 3,7 8,0 0,2 34,0
Classe 3 0,4 9,0 50 2,8 0,0 17,2
Total 24 58,6 15,2 234 04 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 5 ¢ Exposi¢do do setor bancario ao risco de subida do nivel da agua do mar e risco de
crédito (SIAC) | Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco Total de crédito
risco baixo médio  alto severo bancario

Classe 1 26,4 21,6 0,1 0,0 0,7 48,8

Classe 2 16,3 16,8 0,2 0,0 0,7 34,0

Classe 3 7.0 10,0 0,0 0,0 0,2 17,2

Total 49,6 484 03 0,0 1,6 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 6 ¢« Exposi¢do do setor bancario ao risco de furacdes e tufbes e riscos de crédito (SIAC)
| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco Total de crédito
risco baixo médio  alto severo bancario

Classe 1 24 44,5 1.8 0,0 0,0 48,8

Classe 2 2,7 304 1,0 0,0 0,0 34,0

Classe 3 11 15,7 04 0,0 0,0 17,2

Total 6,2 90,6 33 0,0 0,0 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.



Quadro 7 ¢ Exposi¢dao do setor bancario ao risco de stress hidrico e riscos de transi¢do (CPRS)

| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem

Risco

Risco

Risco

Risco

risco baixo médio  alto severo Total
CPRS negativamente afetados 0,8 01 10,7 18,2 2,0 31,8
CPRS com impacto incerto 0,6 0,0 56 18,7 13 26,2
CPRS positivamente afetados 01 0,0 03 0,7 0,0 1,0
Outros 08 0,1 10,5 28,3 13 41,0
Total 2,4 0.2 27,0 65,9 4,6 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 8 ¢ Exposicao do setor bancario ao risco de stress térmico
| Em percentagem do total do crédito as empresas

e riscos de transicdo (CPRS)

Sem Risco Risco Risco Risco
. ) L Total

risco baixo médio  alto severo
CPRS negativamente afetados 0,0 1,0 6,2 12,0 12,6 31,8
CPRS com impacto incerto 0,0 2,7 134 82 1.9 26,2
CPRS positivamente afetados 0,0 0,0 04 04 0,3 1,0
Outros 0,0 2,1 16,6 16,8 55 41,0
Total 0,0 58 36,5 374 20,3 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 9 « Exposicdo do setor bancario ao risco de incéndio e riscos de transicdo (CPRS)

| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco
. . - Total

risco baixo médio  alto severo
CPRS negativamente afetados 0,0 1,0 20,0 10,8 0,0 31,8
CPRS com impacto incerto 0,0 13 11,9 13,0 0,0 26,2
CPRS positivamente afetados 0,0 0,0 03 0,7 0,0 1,0
Outros 0,0 13 22,8 17,0 0,0 41,0
Total 0,0 3,6 55,0 414 0,0 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody/’s Climate on Demand.
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Quadro 10 * Exposicdo do setor bancario ao risco de inundages e riscos de transicao (CPRS)
| Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco
. ) 1 Total

risco baixo médio  alto severo
CPRS negativamente afetados 0,8 18,2 55 71 01 31,8
CPRS com impacto incerto 0,6 16,9 29 57 0,1 26,2
CPRS positivamente afetados 01 0,5 01 04 0,0 1,0
Outros 08 231 6,6 10,3 0,2 41,0
Total 24 58,6 15,2 234 04 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 11 * Exposi¢do do setor bancario ao risco de subida do nivel da dgua do mar e riscos
de transi¢do (CPRS) | Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco
. . - Total

risco baixo médio  alto severo
CPRS negativamente afetados 19,7 11,8 01 0,0 0,2 31,8
CPRS com impacto incerto 8,7 16,7 0,2 0,0 0,7 26,2
CPRS positivamente afetados 03 0,7 0,0 0,0 0,0 1,0
Outros 20,9 19,2 0,1 0,0 08 41,0
Total 49,6 48,4 03 0,0 1.6 100,0

Fontes: Banco de Portugal e Moody’s Climate on Demand.

Quadro 12 * Exposicdo do setor bancario ao risco de furacdes e tufbes e riscos de transicdo
(CPRS) | Em percentagem do total do crédito as empresas

Sem Risco Risco Risco Risco
. . - Total

risco baixo médio  alto severo
CPRS negativamente afetados 1,2 294 1.2 0,0 0,0 31,8
CPRS com impacto incerto 2,8 22,6 0,8 0,0 0,0 26,2
CPRS positivamente afetados 0,0 09 01 0,0 0,0 1,0
Outros 2,1 37,7 1,2 00 00 41,0
Total 6,2 90,6 33 0,0 0,0 100,0
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Fontes: Banco de Portugal e Moody's Climate on Demand.
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