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O Banco de Portugal decidiu que, a partir de 1 de abril de 2016, a

percentagem de reserva contraciclica aplicavel as exposicdes de crédito ao

setor privado nao financeiro nacional se mantém em 0% do montante total

das posicdes em risco.

Esta decisdo baseia-se na avaliacdo de um conjunto de indicadores macroeconémicos e financeiros’:

Gréfico 1 - Desvio de Basileia e medida adicional do desvio do
racio entre o crédito e o PIB>
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—Desvio de Basileia
--- Medida adicional do desvio do racio entre o crédito e o PIB

Fontes: BdP, INE e célculos do BdP. Ultima observaggo: 2015 T3.

Grafico 2 - Racio entre a diferenca absoluta de um ano do
crédito bancario e a média mével de cinco anos do PIB*

em percentagem
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= Periodos de crise
—(dif. 1 ano crédito bancario/m.m. 5 anos PIB)
--- (dif. 1 ano crédito bancéario/m.m. 5 anos PIB), m.m. 4 trimestres

Fontes: BAP, INE e célculos do BdP. Ultima observaggo: 2015 T3.

Desvio do racio entre o crédito e o PIB voltou
a diminuir

Ambas as medidas do desvio do racio entre o crédito e o PIB
(desvio de Basileia e medida adicional do desvio) voltaram a
diminuir no terceiro trimestre de 2015, mantendo-se,
portanto, negativas. Isto significa que o racio entre o crédito e
o PIB ainda se encontra abaixo da sua tendéncia de longo
prazo, ndo fornecendo qualquer evidéncia de crescimento
excessivo do crédito. A medida adicional do desvio do racio
entre o crédito e o PIB esta atualmente em -7,9 p.p., 0 que
compara com -6,7 p.p. no segundo trimestre de 2015.
Adicionalmente, o desvio de Basileia diminuiu de -33,7 p.p.
para -36,6 p.p. desde o trimestre anterior. Para estes valores
do desvio, a metodologia do CSBB sugere que o referencial
para a percentagem de reserva devera ser fixado em 0% do
montante total das posi¢des em risco?.

A diminui¢do do desvio do racio entre o crédito e o PIB foi
impulsionada por uma reducdo do racio entre o crédito e o
PIB, devido quer ao decréscimo do montante de crédito em
divida do setor privado ndo financeiro quer ao aumento do
PIB nominal.

crédito  bancario

Perspetivas para o

melhoraram

Um outro indicador avan¢ado de desequilibrios de crédito é o
racio entre a diferenca absoluta de um ano do crédito
bancério e a média mdvel de cinco anos do PIB. Este racio
permanece negativo desde 2010, refletindo a contragdo do
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Grafico 3 - Spreads dos novos empréstimos as sociedades ndo
financeiras®
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Fontes: BdP, Reuters e calculos do BdP. Ultima observagio: 2015 T3.

Grafico 4 - Défice da balanga corrente em percentagem do
PIB®

em percentagem
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Fontes: BdP, INE e calculos do BdP. Ultima observaggo: 2015 T3.

crédito bancario. Ainda assim, no terceiro trimestre de 2015,
o0 crescimento do crédito bancario em termos reais foi
de -7,1%, mais 0,2 p.p. do que no trimestre anterior.

Espera-se que o crédito bancario continue a recuperar nos
préximos trimestres devido a evolugdo da oferta e da procura
de crédito. Por um lado, perspetivas mais favoraveis para a
economia portuguesa - em particular, para o mercado da
habitacdo - e a melhoria da posi¢cdo financeira dos bancos
deverdo contribuir para um aumento da oferta de crédito.

Por outro lado, a procura de crédito pode beneficiar de uma
recuperagdo da confianca
relacionada, entre outros fatores, com a
reducdo do servico da divida das familias e dos custos de
financiamento das sociedades ndo financeiras em resultado

dos consumidores e do

investimento,

de taxas de juro baixas.

Spreads praticados pelos bancos ainda estao
acima da média histérica

A reducdo dos spreads praticados pelos bancos nos novos
empréstimos concedidos a sociedades ndo financeiras desde
o final de 2012 pode resultar numa recuperag¢ao no mercado
de crédito, especialmente se for acompanhada por uma
evolucdo semelhante nos spreads praticados pelos bancos
nos empréstimos a particulares. Contudo, o Spread nos Novos
empréstimos a sociedades ndo financeiras no terceiro
trimestre de 2015 (3,7 p.p.) ainda se situa bastante acima da
média histérica, da média no periodo anterior a crise e, em
particular, do valor minimo observado perto do final de 2007.
Os resultados do Inquérito aos Bancos sobre o Mercado de
Crédito de janeiro de 2016 mostram também que 0s maiores
grupos bancdrios ndo estdo a reduzir os spreads para 0s
empréstimos de alto risco. Além disso, os bancos continuaram
a ajustar os respetivos balan¢os, dada a evolugdo positiva do
racio entre os empréstimos e os depdsitos, e o setor privado
ndo financeiro prosseguiu o processo de desalavancagem.
Por conseguinte, ndo ha evidéncia de uma redu¢do excessiva
da restritividade das condi¢&es de concessdo de crédito pelos
bancos.

A balanca corrente foi positiva no terceiro
trimestre de 2015

No terceiro trimestre de 2015, a balanca corrente em
percentagem do PIB registou um valor positivo em linha
com o ajustamento observado durante a crise, situando-se
em 1,5%. Este desenvolvimento recente esta também de
acordo com o crescimento ainda negativo do crédito total a
particulares e sociedades ndo financeiras. Neste contexto, a
evolugdo da balanga corrente ndo aponta para uma
aceleragdo no mercado de crédito no futuro préximo.

Avaliacao global

A avaliagdo quanto a necessidade de implementar a reserva
contraciclica em Portugal ndo se alterou de modo significativo
desde dezembro de 2015. Numa perspetiva macroprudencial,
as condi¢bes do mercado financeiro ainda se encontram
numa fase poés-crise e, como tal, ndo ha razdo para alterar a
percentagem de reserva contraciclica em vigor.
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A avaliagdo baseia-se em dados disponiveis até 18 de janeiro de 2016. Este conjunto de indicadores abrange as seis categorias definidas
na Recomendagdo CERS/2014/1.

Caso o desvio exceda 2 p.p., o referencial da percentagem de reserva ird aumentar linearmente de 0% até ao valor de referéncia superior
de 2,5% do montante total das posi¢8es em risco, o qual estd associado a um desvio de 10 p.p.. Ver Recomendagdo CERS/2014/1, Anexo,
Parte Il, disponivel em:

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/140630 ESRB Recommendation.pt.pdf?03a7c5¢908620b34673b6f290b54c13d.

Os valores de referéncia de 2 p.p. € 10 p.p. definidos pelo CSBB foram determinados usando o desvio de Basileia. Ndo obstante, estes
valores de referéncia sdo usados como uma aproximacdo para determinar o referencial da percentagem de reserva com base na medida
adicional do desvio do racio entre o crédito e o PIB.

Crédito ao setor privado ndo financeiro nacional, que inclui todo o crédito (empréstimos e titulos de divida) concedido por bancos, ndo-
bancos e mercados de divida nacionais e estrangeiros. O racio entre o crédito e o PIB é calculado usando uma soma moével de quatro
trimestres do PIB nominal. A série do crédito é obtida a partir das Estatisticas das Contas Nacionais Financeiras publicadas pelo BdP e a
série do PIB nominal a partir das Contas Nacionais (SEC2010, base 2011) publicadas pelo INE.

O desvio do racio entre o crédito e o PIB é calculado como a diferenga em pontos percentuais entre o racio do crédito em relagcdo ao PIB
observado e a sua tendéncia de longo prazo, sendo a tendéncia estimada através da aplicagdo recursiva do filtro HP com um parametro
de alisamento de 400 000.

A medida adicional do desvio do racio entre o crédito e o PIB é calculada como a diferenga em pontos percentuais entre o racio do crédito
em relagdo ao PIB observado aumentado com previsGes de um modelo ARIMA (p,1,0), usando um horizonte de previsdo maximo
de 28 trimestres, e a sua tendéncia de longo prazo, sendo a tendéncia estimada através da aplicagdo recursiva do filtro HP com um
parametro de alisamento de 400 000. Até ao primeiro trimestre de 2015, o nimero 6timo de desfasamentos (p) do modelo de previsdo
é determinado recursivamente. A partir do segundo trimestre de 2015, p é igual a trés trimestres, que é o ndmero 6timo de
desfasamentos obtido quando se utilizam dados até ao primeiro trimestre de 2015.

Perfodos de crise tal como identificados para a ESCB Heads of Research Group’s banking crises database.

Calculado como o racio entre a diferenga absoluta de um ano do crédito bancario e a média mdvel de cinco anos do PIB, como proposto
em Kalatie et al. (2015), “Indicators used in setting the countercyclical capital buffer”, Bank of Finland Research, Discussion Papers, No. 8/2015.
Crédito bancario concedido por instituices financeiras monetarias residentes, disponibilizado nas Estatisticas Monetarias e Financeiras
publicadas pelo BdP. O PIB nominal é obtido a partir das Contas Nacionais (SEC2010, base 2011) publicadas pelo INE.

Perfodos de crise tal como identificados para a ESCB Heads of Research Group’s banking crises database.

Média de spreads de taxas de juro de novas operacées, ponderadas pelos respetivos montantes em divida em final de trimestre. O spread
é calculado emrelagéo a taxa Euribor a trés meses disponibilizada pela Reuters. Apenas se consideram empréstimos com prazo de fixagdo
inicial da taxa de juro até um ano, concedidos por outras instituicBes financeiras monetarias a residentes. As taxas de juro de novas
operag¢des sdo disponibilizadas nas Estatisticas Monetdrias e Financeiras publicadas pelo BdP.

Défice da balanga corrente corrigido de sazonalidade, divulgado pelo BdP nas Estatisticas da Balanca de Pagamentos.

Siglas e acrénimos

ARIMA Autoregressive Integrated Moving Average

BdP Banco de Portugal
CERS Comité Europeu do Risco Sistémico
CSBB Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia

dif. 1ano  Diferenca absoluta de um ano

HP Hodrick and Prescott

INE Instituto Nacional de Estatistica
m.m. Média movel

PIB Produto interno bruto

p.p. Pontos percentuais

ESCB European System of Central Banks

SEC Sistema Europeu de Contas


http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/140630_ESRB_Recommendation.pt.pdf?03a7c5c908620b34673b6f290b54c13d



