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O Banco de Portugal decidiu que, a partir de 1 de julho 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 global da evolucdo recente de um conjunto de indicadores macroeconémicos

e financeiros, nomeadamente™;

O ciclo de crédito ainda estd numa fase de
contragao

No Ultimo trimestre de 2015, o racio entre o crédito e o PIB
manteve-se abaixo da sua tendéncia de longo prazo e,
consequentemente, as duas medidas do desvio registaram
valores negativos (-38.7 p.p. no que respeita ao desvio de
Basileia e -9.7 p.p. a medida adicional do desvio do racio entre
o crédito e o PIB). Em resultado, o referencial de reserva deve
ser definido em 0% do montante total das posi¢8es em risco
(ver Gréfico 1)2. Além disso, os indicadores agregados do
crédito bancario ao setor privado ndo financeiro continuam
negativos, refletindo as ligeiras melhorias nas condicées
macroecondmicas e financeiras no final de 2015 (ver Quadro
1). Neste contexto, ndo existe evidéncia de que o crédito
tenha recuperado ou até regressado a nfveis normais,
justificando um desvio face ao referencial de reserva.

Nao existem sinais de acumulacdo de risco
sistémico ciclico

A evolu¢do de outros indicadores com propriedades de
sinalizagdo de crises estd em linha com as duas avalia¢des de
risco anteriores e com o Relatério de Estabilidade Financeira
de maio de 2016, ndo existindo sinais de acumulagdo de risco
sistémico ciclico (ver Quadro 1).

Os precos da habitacdo em termos reais registam uma
recuperagdo, com uma taxa de variagdo homologa de 4.3% no

Grafico 1 - Desvio de Basileia e medida adicional do desvio
do racio entre o crédito e o PIB?
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trimestre anterior e 1.4% no mesmo periodo do ano anterior).
Contudo, a recuperagdo dos precos da habitagdo parece estar
a ser principalmente impulsionada pelo crescente
investimento em imobilidrio por ndo residentes, o que estd em
linha com o facto de o setor privado ndo financeiro continuar
o processo de desalavancagem. Por conseguinte, a taxa de
variagdo homdloga do racio entre o servico da divida e o



b;

rendimento do setor privado ndo financeiro continua
negativa, situando-se em -5.2% no terceiro trimestre de 2015.

Os spreads praticados nos novos empréstimos bancarios a
sociedades ndo financeiras no dltimo trimestre de 2015
situaram-se ligeiramente abaixo dos valores registados no
trimestre anterior, mas mantiveram-se num nivel conservador
acima do minimo registado antes da crise (1.5 p.p. no terceiro
trimestre de 2007).
inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito de abril de

Adicionalmente, os resultados do
2016 mostram que os spreads praticados nos empréstimos de
alto risco ndo estdo a diminuir e que a redugao dos spreads
praticados nos empréstimos de risco médio deve-se a
pressdo exercida pela concorréncia, a uma avaliagdo mais
favordvel da situacdo econdmica geral e aos custos
relacionados com a posicdo de capital dos bancos. Ndo
obstante, os critérios de concessdo de empréstimos
permaneceram globalmente estaveis no primeiro trimestre de
2016. Em termos prospetivos, as instituicBes inquiridas ndo
preveem altera¢des significativas nos critérios de concessédo
de crédito, mas antecipam um aumento da procura de
empréstimos por parte das sociedades ndo financeiras e das
familias, o que é consistente com as projecdes econdémicas de
marco do Banco de Portugal para 2016-2018, as quais
apontam para uma recuperacdo moderada da atividade

econdmica.

O racio entre os empréstimos e os depdsitos continua a
diminuir, situando-se em 102.6% no quarto trimestre de 2015,
contrastando com o maximo histérico atingido durante o
perfodo das crises financeira e soberana (166.6% no segundo
trimestre de 2010).

Por ultimo, o saldo da balancga corrente continua a melhorar,
situando-se em 1.0% do PIB no quarto trimestre de 2015. De
acordo com as proje¢8es econdémicas de mar¢o do Banco de
Portugal para o periodo 2016-2018, deverd haver uma
reducdo gradual dos niveis de endividamento externo no
médio prazo, refletindo principalmente um aumento da taxa
de poupanga da economia. Em particular, a capacidade liquida
de financiamento em 2016 devera ser mais elevada do que
em 2015, devido em grande parte a ganhos de termos de
troca significativos, associados a queda do prego do petréleo.
Em resultado, n&o existe evidéncia de aceleragdo no mercado
de crédito em 2016 impulsionada por recursos externos.

Avaliacdo global

A conjuntura de risco prevalecente ndo justifica um aumento
da restritividade da politica macroprudencial vigente no que
respeita a percentagem de reserva contraciclica.

Quadro 1 - Outros indicadores com propriedades de sinalizagdo de crises bancarias sistémicas

Vis-a-vis trimestre

Unidades Maximo Minimo t-4 t-1 t Periodo
anterior
Crédito bancario em termos reais ao setor privado ndo %, tvh 268 1999 12 87 2012713 73 -45 -46 2016T1 4
financeiro* %, m.m. 4 trim., tv.h. 255 1999 T4 -76 201311 -60 -66 -59 2016 T1 i
Récio entre a diferenca absoluta de 1 ano do crédito bancério o 929 1999 T3 43 2014 T4 423 342 205 201574 4+
P z 5
e amédia movel de 5 anos do PIB %, m.m. 4 trim. 917 200071 381 201573 315 381 327 201574 %
Indice de pregos da habitagdo em termos reais® %, tvh 74 199112 98 2012T 14 25 43 201574 4
% m.m. 4 trim., tv.h. 67 1991 T4 95 2012713 36 16 24 2015T4 i
R4cio entre o servi¢o da divida e o rendimento’ %, tvh 168 2001 T2 -122 20101 -68 -56 52 201573 i
%, m.m. 4 trim., tv.h. 149 2001 T3 96 2010712 54 62 58 201573 i
Spreads praticados nos novos empréstimos bancérios a pp 59 2012713 15 200713 40 37 33 201574 ¥
sociedades ndo financeiras®
R4cio entre os empréstimos e os depésitos® % 166 6 2010T2 1026 2015T4 1072 1046 1026 201574 4
%, m.m. 4 trim. 1636 2010712 1050 2015T4 1126 1062 1050 2015T4 4
Défice da balanga corrente em % do PIB'® % 134 200873 22 201374 10 15 10 2015T4 i
%, m.m. 4 trim. 122 2008 T4 -13 2013 T4 -06 -09 -09 201574 i
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Notas

A avaliagdo baseia-se em dados disponiveis até 22 de abril de 2016. Este conjunto de indicadores abrange as seis categorias definidas na
Recomendag¢do CERS/2014/1.

Caso o desvio exceda 2 p.p., o referencial de reserva ird aumentar linearmente de 0% até ao valor de referéncia superior de 2.5% do
montante total das posi¢des em risco, o qual esta associado a um desvio de 10 p.p.. Ver Recomendagdo CERS/2014/1, Anexo, Parte Il.
Os valores de referéncia de 2 p.p. e 10 p.p. definidos pelo CSBB foram determinados usando o desvio de Basileia. Ndo obstante, estes
valores de referéncia sdo usados como uma aproximagdo para determinar o referencial 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 mével 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 diferenca em pontos percentuais entre o racio do crédito e o 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.

Amedida adicional do desvio do racio entre o crédito e o PIB é calculada como a diferenca em pontos percentuais entre o racio do crédito
e 0 PIB observado aumentado com previsdes 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. A partir do segundo trimestre de 2015, p € igual a trés trimestres, que é o nimero 6timo de desfasamentos obtido
quando se utilizam dados até ao primeiro trimestre de 2015.

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

Crédito inclui empréstimos concedidos ao setor privado ndo financeiro nacional e titulos de divida emitidos pelo setor privado ndo
financeiro nacional. Crédito bancario concedido por institui¢des financeiras monetdrias residentes divulgado nas Estatisticas Monetarias
e Financeiras publicadas pelo BdP. A variavel de crédito foi corrigida da inflagdo usando o indice de precos no consumidor (2012=100)
publicado pelo INE.

Racio entre a diferenca absoluta de um ano do crédito bancario e a média mdével 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, N.° 8/2015. Crédito
bancério concedido por institui¢des financeiras monetarias residentes, divulgado nas Estatisticas Monetarias e Financeiras publicadas
pelo BdP. O PIB nominal é obtido a partir das Contas Nacionais (SEC2010, base 2011) publicadas pelo INE.

indice de precos da habitacdo em termos reais (2010=100) publicado pela OCDE. O indice de precos da habitacso foi corrigido da inflacio
usando o deflator do consumo privado (2010=100) disponivel nas Contas Nacionais, SEC2010, base 2011, publicadas pelo INE.
Estimativas do racio entre o servico da divida e o rendimento publicadas pelo BIS para o setor privado ndo financeiro, o qual utiliza o
rendimento disponivel bruto como proxy para o rendimento. Disponivel em: http://www.bis.org/statistics/dsr.htm.

Média de spreads de taxas de juro de novas operagdes ponderadas pelos respetivos montantes em divida em final de trimestre. O spread
é calculado em relagéo 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
operagdes sao divulgadas pelo BdP nas Estatisticas Monetarias e Financeiras.

Os dados relativos a empréstimos e a depdsitos encontram-se disponiveis no BdP e referem-se a valores reportados em base consolidada
para fins de supervisdo Os dados para o perfodo entre o quarto trimestre de 2000 e o quarto trimestre de 2004 correspondem a valores
agregados para o sistema bancario de acordo com 0s GAAP locais. Os dados para o periodo entre o primeiro trimestre de 2005 e o quarto
trimestre de 2006 correspondem a valores para os seis maiores grupos bancarios de acordo com as IFRS. Os dados a partir do primeiro
trimestre de 2007 correspondem a valores agregados para o sistema bancario de acordo com as IFRS.

10 Défice da balanga corrente corrigido de sazonalidade, divulgado pelo BdP nas Estatisticas da Balan¢a de Pagamentos (SEC2010).
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