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AVALIAÇÃO MULTICRITÉRIO DO RISCO DE CRÉDITO À HABITAÇÃO: UMA 

PROPOSTA METODOLÓGICA DE NATUREZA IDIOSSINCRÁTICA 

 

RESUMO 

 

 

crédito à habitação fortalece a economia dos países, contribuindo para o seu 

desenvolvimento e para o seu crescimento económico. Para que tal ocorra, 

porém, é necessário um compromisso financeiro entre a instituição de crédito 

que cede o montante e o indivíduo que o solicita. Essa relação é normalmente 

suportada por ferramentas de análise e avaliação de risco, que visam antecipar o sucesso 

ou o fracasso da cedência do crédito e proteger ambas as partes. Dada a crescente 

solicitação de sistemas de avaliação do risco de crédito mais realistas e informados, a 

presente dissertação visa a criação de um modelo multicritério de avaliação do risco de 

crédito à habitação com recurso a mapas cognitivos e à abordagem Measuring 

Attractiveness by a Categorical Based Evaluation Technique (MACBETH). Apesar da 

natureza idiossincrática do estudo, os resultados revelam que esta opção metodológica 

permite a obtenção de sistemas de avaliação do risco de crédito mais transparentes e 

realistas. As vantagens e as limitações da proposta aqui apresentada são também objeto 

de análise e discussão. 

 

 

Palavras-Chave: Apoio à Tomada de Decisão; Análise Multicritério; Crédito à 

Habitação; MACBETH; Mapas Cognitivos. 
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A MULTIPLE CRITERIA FRAMEWORK FOR RISK ANALYSIS OF 

MORTGAGE LOANS 

 

ABSTRACT 

 

 

ortgage lending strengthens the economies of countries, contributing to 

their development and economic growth. For this to occur, a financial 

commitment is required between the credit institution that transfers the 

credit and the individual who requests it. This relationship is usually supported by risk 

analysis and assessment tools that aim to anticipate the success or failure of credit lending 

and protect both parties. Given the growing demand for more realistic and informed credit 

risk assessment mechanisms, the present study aims to create a multiple criteria credit 

risk assessment system for mortgage loans, using cognitive maps and the Measuring 

Attractiveness by a Categorical Based Evaluation Technique (MACBETH). Despite the 

idiosyncratic nature of the study, the results show that this methodological combination 

allows for more transparent and realistic credit risk assessment systems. The advantages 

and limitations of our proposal are also discussed. 

 

 

Keywords: Constructivist Decision-making; Risk Evaluation of Mortgage Loans; 

Cognitive Maps; MACBETH; Multiple Criteria Decision Analysis (MCDA). 
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SUMÁRIO EXECUTIVO 

 

presente dissertação aborda o crédito à habitação, tendo por objetivo a criação 

de um sistema de avaliação do risco de crédito à habitação. Tal estudo revela-

se importante, na medida em que o crédito à habitação contribui para o 

desenvolvimento do país e, face às atuais alterações na economia mundial, é 

determinante deter um sistema que permita às instituições de crédito avaliar o risco dos 

mutuários, de forma a concluir se o crédito será cedido ou não, bem como em que 

condições. Para a elaboração da presente dissertação, recorreu-se à análise do estudo de 

diversos autores que estudam o crédito à habitação e a criação de sistemas de apoio à 

tomada de decisão. Com efeito, recorreu-se ao uso integrado das abordagens Strategic 

Options Development and Analysis (SODA) e Measuring Attractiveness by a Categorical 

Based Evaluation Technique (MACBETH). A metodologia SODA tem possibilitado uma 

evolução nos processos de apoio à tomada de decisão, na medida em que permite 

representações gráficas de problemas complexos, permitindo aos decisores compreender 

melhor as situações de decisão e, em sequência, resolvê-las. Tal abordagem permite, 

assim, observar, estruturar e sistematizar ideias e perspetivas distintas, recorrendo ao uso 

de mapas cognitivos. Relativamente à abordagem MACBETH, esta permite conceber um 

modelo de valores baseado em julgamentos qualitativos sobre as diferenças de 

atratividade entre alternativas. Com efeito, através de escalas semânticas de diferença de 

atratividade e da aplicação da programação linear, oferece um suporte sólido que permite 

considerar critérios quantitativos e qualitativos no processo de decisão. Combinadas, as 

abordagens SODA e MACBETH permitem tornar os processos de tomada de decisão 

mais informados e transparentes. 

 Para a aplicação das metodologias abordadas e consequente elaboração do modelo 

de avaliação do risco de crédito à habitação, realizaram-se três sessões presenciais com 

especialistas no crédito à habitação, provenientes de diferentes instituições de crédito a 

operar em Portugal. Na primeira sessão, foi aplicada a metodologia SODA, tendo os 

trabalhos tido início com a apresentação da seguinte trigger question: “Com base na sua 

experiência profissional, quais são os critérios que considera relevantes para a avaliação 

de um pedido de crédito à habitação?”. De seguida, foi utilizada a “técnica dos post-its”, 

que consistiu no preenchimento de diversos post-its com os critérios que o painel de 

decisores considerou relevantes para a avaliação dos pedidos de crédito à habitação. Tais 

critérios foram, de seguida, agrupados em cinco Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) e 

A 



 

VI 

hierarquizados. Na segunda sessão, foram construídos os descritores e os respetivos 

níveis de impacto, no sentido de operacionalizar os PVFs e permitir avaliações parciais 

dos diferentes pedidos de crédito à habitação. Na terceira e última sessão, foi solicitado 

aos decisores que aplicassem a técnica MACBETH, fazendo uso das suas categorias 

semânticas de diferença de atratividade: nula; muito fraca; fraca; moderada; forte; muito 

forte; e extrema. De seguida, foram ordenados os PVFs e calculados os respetivos 

ponderadores (i.e. trade-offs). Por fim, fazendo uso de uma amostra de pedidos de crédito, 

realizaram-se análises de sensibilidade e de robustez, de forma a validar o sistema de 

avaliação desenvolvido. Os resultados alcançados permitem concluir que: (1) ao 

combinar mapas cognitivos com a abordagem MACBETH, é possível conceber um 

modelo de avaliação de risco de crédito à habitação mais informado e transparente; e (2) 

o modelo permite aperfeiçoar o procedimento de avaliação de risco de crédito. 
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INTRODUÇÃO  

 

A. Enquadramento Geral 

 

recente período de crise financeira, que caracteriza o atual cenário económico 

mundial, tem dificultado o crescimento económico e fomentado a 

instabilidade a diversos níveis, algo que incentiva a poupança e, em 

simultâneo, desincentiva novos compromissos de crédito. Com efeito, as 

instituições de crédito têm vindo a adaptar-se ao recente panorama financeiro, através da 

redução das taxas de juros dos créditos concedidos, por forma a tornar os produtos mais 

apelativos e evitar a redução da procura de crédito (cf. Banco de Portugal, 2015b). Ainda 

assim, os créditos à habitação concedidos têm vindo a diminuir gradualmente ao longo 

do tempo, situação que é parcialmente explicada pelo incremento do número de casos de 

sobre-endividamento no cenário nacional (Laureano e Soares, 2008; Banco de Portugal, 

2015a). Não obstante, face à atual instabilidade financeira, importa ter em conta que o 

crédito à habitação estimula a economia dos países, potenciando o crescimento da 

economia a vários níveis e a expansão dos serviços financeiros e das atividades 

comerciais associadas ao sector imobiliário (Ferreira et al., 2014a). De facto, em cenários 

de recessão económica, é comum ocorrerem limitações impostas na disponibilização de 

crédito, tornando os impactos do risco de crédito cada vez mais significativos (Hu et al., 

2015). Face à magnitude do crédito à habitação, a análise do risco de crédito assume 

contornos de relevância crescente na atual conjuntura económica. Por conseguinte, a 

problemática de investigação a tratar no âmbito da presente dissertação resulta da 

necessidade de aprofundar os mecanismos de avaliação dos pedidos de crédito, no sentido 

de tornar as decisões de concessão o mais informadas possível. Importa ainda ressalvar 

que estamos perante uma proposta de modelo idiossincrática, na medida em que as 

características económicas, sociais e legais do nosso País são únicas, não fazendo grande 

sentido recorrer exatamente aos mesmos modelos de avaliação de risco de crédito à 

habitação utilizados nos restantes países. Os principais objetivos da presente dissertação 

serão desenvolvidos na seção seguinte. 
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B. Principais Objetivos 

 

Na sequência do enquadramento geral apresentado, o principal objetivo da presente 

dissertação prende-se com o desenvolvimento de um sistema de avaliação multicritério 

do risco de crédito à habitação, com recurso ao uso integrado de mapas cognitivos, 

seguindo a abordagem Strategic Options Development and Analysis (SODA), com a 

técnica Measuring Attractiveness by a Categorical Based Evaluation Technique 

(MACBETH), tendo por base uma natureza epistemológica construtivista. Ao elaborar 

um modelo de avaliação do crédito à habitação, o propósito essencial passa pela obtenção 

de processos de avaliação mais informados, transparentes e ajustados à realidade, 

contribuindo assim para o desenvolvimento da atividade creditícia, nomeadamente do 

crédito à habitação.  

 Como objetivos mais específicos destaca-se: (1) revisão de literatura, que irá 

permitir obter uma melhorada assimilação do contexto económico atual e sustentar o 

modelo através da base teórica dos autores e respetivos modelos tidos por referência; (2) 

compreensão dos diversos processos aplicados, através da análise dos últimos 

desenvolvimentos científicos sobre modelos de risco de crédito; (3) análise das 

limitações, por forma a proporcionar a criação de modelos mais informados; (4) 

ultrapassar as limitações existentes dos modelos existentes; (5) validação do modelo, 

através da realização de análises e testes complementares; e (6) identificar as limitações 

do modelo concebido e definir recomendações. Espera-se, deste modo, que a dissertação 

contribua para o desenvolvimento de modelos que possibilitem alavancar positivamente 

a análise do risco de crédito à habitação, numa ótica de complementaridade aos modelos 

já existentes e auxiliando os tomadores de decisão no momento da cedência do crédito. 

 

 

C. Metodologia de Investigação 

 

Como referido, o principal objetivo desta dissertação prende-se com a formulação de um 

modelo multicritério de avaliação do risco de crédito à habitação, com recurso ao uso 

integrado de mapas cognitivos com a técnica MACBETH. Para tal, proceder-se-á à 

realização de sessões de grupo presenciais com especialistas na área do crédito à 

habitação. As sessões de grupos irão permitir a elaboração de um mapa cognitivo de 

grupo, criando as bases para uma Árvore de Pontos de Vista que, por sua vez, irá auxiliar 
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a identificação de referenciais de avaliação e a parte operacional do sistema a construir. 

Na prática, assumindo uma lógica epistemológica construtivista e de complementaridade, 

a abordagem SODA permitirá estruturar o problema de decisão, possibilitando assim a 

organização das ideias apresentadas. A abordagem MACBETH, por seu turno, permitirá 

definir os ponderadores do modelo de avaliação a desenvolver. 

 

 

D. Estrutura 

 

O presente documento encontra-se dividido em duas partes, nomeadamente uma primeira 

parte referente ao enquadramento teórico, seguia de uma segunda parte referente à 

conceção de um modelo de avaliação do risco de crédito à habitação. A primeira parte é 

composta por cinco capítulos, sendo realizado, primeiramente, um enquadramento do 

risco de crédito à habitação, seguido da apresentação dos fundamentos e das metodologias 

da avaliação que lhe estão associadas. Na sequência dos contributos e das limitações das 

metodologias analisadas, o terceiro capítulo procede ao enquadramento da abordagem 

multicritério de apoio à tomada de decisão, abordando as suas origens, principais 

conceitos, paradigmas e convicções epistemológicas. Os dois últimos capítulos da 

primeira parte dedicam-se ao estudo das abordagens que serão utilizadas na construção 

do modelo (i.e. metodologia SODA e a abordagem MACBETH). A segunda parte do 

documento, dedicada à conceção do modelo, inicia-se com a definição e estruturação do 

problema, onde se elabora um mapa cognitivo de grupo, é definida uma Árvore de Pontos 

de Vista e procede-se à construção de descritores e dos respetivos níveis de impacto. No 

último capítulo, é descrita a fase de avaliação e a fase de recomendações, sendo realçadas 

as análises de sensibilidade e de robustez que estão na base da validação do modelo 

concebido. O documento termina com uma conclusão geral, onde são apresentados os 

principais resultados, contributos e perspetivas de futura investigação. 

 

 

E. Principais Resultados Esperados 

 

O principal resultado esperado com a presente dissertação prende-se com a construção de 

um modelo multicritério que auxilie as instituições bancárias a avaliar pedidos de crédito 

à habitação. Para que tal suceda, é esperada a participação direta de um painel de decisores 
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especializados no crédito à habitação, que irão contribuir para a criação do modelo com 

base nas abordagens metodológicas escolhidas. 

  Com a conceção do modelo de avaliação do risco de crédito à habitação, pretende-

se aperfeiçoar os modelos de avaliação já existentes, tornando-os mais transparentes e 

informados e proporcionando, deste modo, maiores benefícios para as instituições de 

crédito e para os próprios analistas, resultando assim numa mais-valia para toda a 

atividade creditícia.  
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ENQUADRAMENTO TEMÁTICO E METODOLÓGICO 
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CAPÍTULO 1 

ENQUADRAMENTO DA AVALIAÇÃO DO RISCO DE CRÉDITO À HABITAÇÃO 

 

s recentes alterações da economia mundial, fruto da época de crise financeira 

em que vivemos, impediram o crescimento económico generalizado e 

alimentaram a instabilidade a vários níveis, surgindo assim a necessidade de 

adequação das organizações ao recente panorama financeiro. Por 

conseguinte, as instituições financeiras que concedem crédito, tanto a empresas como a 

particulares, ajustaram-se à atual conjuntura económica, de forma a tornar os produtos 

mais apelativos e, assim, evitar a redução da procura de crédito. Neste contexto, este 

primeiro capítulo apresenta um breve enquadramento da avaliação do risco de crédito à 

habitação, através da caracterização da tipologia do crédito imobiliário, bem como uma 

análise da relevância deste tipo de crédito para a economia de um país. Para efeitos de 

enquadramento, é também feita a caraterização do atual cenário português. 

 

  

1.1 Breve Caracterização da Tipologia do Crédito Imobiliário 

 

Em conformidade com a Lei Nº 9.514, as operações de crédito imobiliário são 

regulamentadas pelo Sistema de Financiamento Imobiliário (SFI), que têm por objeto a 

realização de operações de financiamento imobiliário em geral, sendo que poderão 

operar, no SFI, instituições financeiras e não-financeiras, segundo as condições 

compatíveis com os fundos respetivos.  

 O crédito imobiliário detém duas tipologias de crédito subjacentes – o crédito 

comercial e o crédito à habitação ou residencial –, que possuem finalidades distintas, 

sendo estes geralmente concedidos por instituições financeiras (Decreto-Lei nº 349/98). 

Na Ilustração 1 são evidenciadas as duas tipologias de crédito subjacentes ao crédito 

imobiliário e as diversas finalidades do crédito à habitação, nomeadamente: (1) 

aquisição/construção habitação própria permanente; (2) aquisição/construção de 

habitação secundária; (3) aquisição/construção de habitação para arrendamento; (4) 

realização de obras de conservação; (5) realização de obras de beneficiação; e (6) 

aquisição de terreno para construção de habitação própria permanente. 

A 
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  Ilustração 1. Tipologias de Crédito Imobiliário e Respetivas Finalidades 

Fonte: Decreto-Lei nº 349/98 (adap.). 

 

 O crédito à habitação assume a forma de um contrato de empréstimo da instituição 

de crédito ao cliente, por um período de tempo precedentemente determinado, destinado 

à aquisição de habitação ou de terreno para a construção de habitação própria, bem como 

à construção ou realização de obras em habitação própria permanente, secundária ou para 

arrendamento. O crédito à habitação, bem como todas as operações relacionadas, 

encontra-se regulamentado pelo Decreto-Lei nº 349/98 de 11 de Novembro. De acordo 

com a informação facultada pelo Banco de Portugal (2009), existem regimes diferentes 

de crédito à habitação, nomeadamente:  

 Regime geral de crédito, que se destina aos agregados familiares que contraem 

empréstimos para aquisição, realização ou construção de obras na sua habitação 

(Regulamentado no Decreto-Lei Nº349/98, de 11 de Novembro); 

 Regime de crédito a deficientes, o qual define que as pessoas portadoras de 

deficiência com grau de incapacidade superior a 60% podem celebrar contratos de 

crédito à habitação abrangidos pelo regime de crédito bonificado para pessoas 

com deficiência. 

  Conforme o artigo 2º do Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades 

Financeiras (RGICSF), são consideradas instituições de crédito as empresas cuja 

atividade consiste em receber, por parte do cliente, depósitos ou outros fundos 

reembolsáveis, a fim de os aplicarem por conta própria, mediante a concessão de crédito, 

Crédito 
Imobiliário

Crédito Habitação

Aquisição/ 
construção 
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construção de 

habitação 
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arrendamento

Aquisição de 
terreno para 
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ou as empresas que detenham por objeto a emissão de meios de pagamento sob a forma 

de moeda eletrónica. De acordo com o artigo 3º do RGICSF, as instituições de crédito 

são representadas pelos bancos, caixas económicas, caixa central de crédito agrícola 

mútuo e caixas de crédito agrícola mútuo, instituições financeiras de crédito e instituições 

financeiras de crédito hipotecário. 

 Uma vez tomada a decisão de contrair o crédito, o cliente necessita de selecionar 

a instituição de crédito cujas condições financeiras se revelam preferencialmente mais 

vantajosas para si. Assim, é essencial que o mutuário detenha toda a informação 

necessária e fidedigna sobre o custo total do crédito.  

 Ao longo do período do contrato, o cliente amortiza as prestações que envolvem 

uma parte de capital e outra de juros, revelando-se pertinente realizar simulações para 

apurar o crédito e a amortização preferencialmente benéfica (Laureano e Soares, 2008). 

Segundo o Banco de Portugal (2010), as prestações definidas no contrato podem ser 

constantes, progressivas ou mistas. No caso dos créditos concedidos com taxas de juro 

fixas, o montante de prestação revela-se sempre constante. No caso das prestações 

progressivas, o montante aumenta ao longo do período, em função do prazo acordado e 

do plano previamente definido. Caso o montante da prestação aumente continuamente 

durante os primeiros períodos do crédito e, posteriormente, a prestação passe a ser 

constante, a prestação revela-se mista.  

 Aquando da realização do crédito, o cliente não deve ter apenas em conta a taxa 

de juro, mas sim todos os custos financeiros inerentes, que são refletidos pela Taxa Anual 

de Encargos Efetiva Global (TAEG), nomeadamente comissões e outros encargos 

cobrados pela instituição de crédito. De acordo com Laureano e Soares (2008), a TAEG 

reflete uma taxa que transmite ao mutuário o custo total suportado pela operação de 

financiamento, permitindo a comparação entre diferentes propostas e a escolha do crédito 

que lhe trará maiores vantagens, nomeadamente a proposta com a TAEG mais reduzida. 

 O Banco de Portugal (2010) define que, para que o cliente entenda o custo do 

crédito com todos os encargos associados, as instituições de crédito são obrigadas a 

divulgar a Taxa Anual Efetiva (TAE) e, caso seja realizada uma proposta como 

contrapartida para uma melhoria das condições financeiras do crédito, a instituição de 

crédito necessita também de informar o cliente acerca da Taxa Anual Efetiva Revista 

(TAER), que reflete os eventuais custos associadas a outros produtos e serviços 

financeiros adicionais. Com base nos contratos de crédito celebrados pelas inúmeras 

instituições financeiras, o Banco de Portugal (2016) apurou a TAEG máxima para os 
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diferentes tipos de crédito, referente ao 3º trimestre de 2016, conforme ilustrado na Tabela 

1.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabela 1. Valores TAEG  

Fonte: Banco de Portugal (2016, adap.). 

 

 Como complemento para possibilitar que os clientes comparem as diferentes 

opções de financiamento apresentadas pelas instituições de crédito e abordem as 

características do crédito, é disponibilizado ao cliente a Ficha de Informação Normalizada 

(FIN), definida pelo Banco de Portugal (Instrução n.º 45/2012), aquando da simulação de 

uma proposta de crédito, sendo esta constituída pelos seguintes elementos: 

 Condições financeiras do crédito à habitação, conexo ou outro crédito 

hipotecário, onde são apresentados os elementos de identificação e observações 

da instituição de crédito responsável, a descrição das principais características do 

empréstimo (e.g. características do crédito, montante do crédito, garantias e 

seguros exigidos, reembolso antecipado, prazo e modalidade de reembolso e 

regime e valor das prestações) e, por último, os custos do empréstimo, 

nomeadamente a TAN, TAE, TAER, vendas associadas, comissões, despesas e 

situações que afetam o custo de empréstimo; 

 Planos financeiros, onde constam o plano financeiro do empréstimo, o plano 

financeiro do empréstimo com taxa de juro acrescida, o empréstimo à taxa de juro 

variável e o plano financeiro do empréstimo padrão; 

 Informação geral, onde devem ser apresentados, de forma sumária, os produtos 

de crédito à habitação comercializados pela instituição, bem como a 

documentação imprescindível para a aprovação do crédito e celebração do 

contrato. 

Crédito Pessoal TAEG Máxima 

Finalidade Educação, Saúde, Energias Renováveis e 
Locação Financeira de Equipamentos 

5.5% 

Outros Créditos Pessoais 14.4% 

Cartões de Crédito, Linhas de Crédito, Contas 
Correntes bancárias e Facilidades de Descoberto 

17.6% 
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 Refletindo que a contratação de um crédito à habitação trata de um compromisso 

financeiro dos indivíduos, que envolve, por norma, um elevado montante monetário e que 

o contrato com a instituição de crédito possui uma longa duração, parece importante 

avaliar a relevância que o crédito à habitação possui para economia de um país. 

 

 

1.2 Relevância do Crédito à Habitação para a Economia de um País 

 

Antes da discussão sobre a importância do crédito à habitação para a economia de um 

país, parece oportuno averiguar a essencialidade do sistema financeiro para o 

funcionamento da atividade económica. De acordo com Allen (2001), é pertinente ter em 

conta o papel das instituições e dos mercados financeiros, dado que a maioria dos 

indivíduos detém relações com estas instituições que proporcionam a cedência de 

empréstimos aos particulares e às empresas. 

 A relação entre as instituições financeiras e os agentes económicos ocupam um 

lugar cada vez mais significativo na economia de um país, sendo cada vez mais pertinente 

que estas instituições, que são autorizadas a conceder crédito, tanto a empresas como 

cidadãos, detenham a preocupação de salvaguardar os interesses dos intervenientes e a 

capacidade de dar resposta às imposições do mercado (Laureano e Soares, 2008). 

 Costa (2004: 1091) refere que as instituições financeiras desenvolvem 

constantemente novos serviços, “fornecendo análises e aconselhamento na formação de 

portefólios, fornecendo produtos bancários novos, gestão de carteiras de investimento, 

créditos associados a investimentos em bolsa, etc.”, desempenhando assim um papel 

central na economia, através da cedência de liquidez e crédito. No entanto, os 

empréstimos arriscados e os depósitos de curto prazo tornam-nos vulneráveis, sendo 

pertinente promover a confiança do cliente no banco e diminuir o risco de insolvência 

(Calem e Little, 2004).  

 A maioria das famílias não possui capital suficiente para aquisição de uma 

habitação própria e, como tal, recorrem às instituições financeiras para obter um crédito 

à habitação. De acordo com Ferreira et al. (2014a), o crédito à habitação estimula a 

economia de um país, na medida em que apoia o desenvolvimento da indústria da 

construção, o que resulta num crescimento da economia através do aumento do número 

de empregos e do estímulo ao aumento do consumo das famílias, gerando assim riqueza 

para o país através do aumento da circulação de dinheiro e contribuindo para o aumento 
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do Produto Interno Bruto (PIB). É ainda importante referir que o crédito imobiliário, ao 

apoiar o desenvolvimento da indústria da construção, coopera significativamente para a 

expansão dos serviços financeiros e das atividades comerciais associadas ao sector da 

construção (Ferreira et al., 2014a). Parece evidente, desta forma, que as instituições 

financeiras, ao concederem crédito à habitação, contribuem de forma positiva para o 

desenvolvimento da economia de um país. Em conformidade com Mari e Renò (2005: 

83), “the market for mortgage loans is of primary importance in any developed country, 

and its quality is directly connected to the quality of the whole economy”. Não obstante, 

o crédito à habitação revela-se um problema complexo com o qual as instituições 

financeiras necessitam de lidar, dado que estas possuem o objetivo de realizar estratégias 

de gestão de risco tendo em conta, por exemplo, o risco da taxa de crédito e da taxa de 

juro. Deste modo, a valorização do crédito à habitação revela-se desafiante, face às 

condições impostas por um mercado altamente competitivo (Mari e Renò, 2005). Face ao 

exposto, e tendo em conta o enquadramento da presente dissertação, parece relevante 

proceder-se a uma revisão do atual cenário português. 

 

 

1.3 Revisão do Atual Cenário Português 

 

Nos últimos anos, Portugal deparou-se com um clima de instabilidade económica que se 

traduziu em dificuldades de desenvolvimento do País. Este período de crise teve um 

elevado impacto na sociedade, não só a nível económico e financeiro, mas também a nível 

social, político e cultural, contribuindo igualmente para uma maior exposição das 

fragilidades do mercado imobiliário (Corsi, 2002). 

 Conforme o Relatório de Estabilidade Financeira, elaborado pelo Banco de 

Portugal (2015b: 7), o ano de 2014 caracterizou-se pela recuperação da atividade 

económica em Portugal, o que permitiu “limitar os prémios de risco e diminuir a 

exposição global da economia a possíveis alterações do contexto macroeconómico, 

promovendo um crescimento económico sustentável”. Após uma queda da atividade 

económica nos últimos anos, Portugal registou, no ano de 2014, um crescimento 

moderado de 0.9% do PIB, face ao decréscimo de 4% e 1.6%, nos anos de 2012 e 2013, 

respetivamente, como consequência da crise financeira instalada em Portugal nesse 

período (Tabela 2). Tal recuperação tem vindo a contribuir para o crescimento económico 
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sustentável e, consequentemente, para melhorar as condições para a recuperação da 

rendibilidade do sector financiador de crédito. 

 

 

Tabela 2. PIB e Principais Componentes (Valores em %) 

Fonte: Relatório de Estabilidade Financeira (2015b, adap.). 

 

Segundo o Relatório de Estabilidade Financeira (cf. Banco de Portugal, 2015b), o 

crescimento da atividade económica é refletido por uma recuperação do consumo 

privado, que se justifica pela redução das taxas de juro. Este registo contribui assim para 

a recuperação dos níveis de confiança dos consumidores e para a redução do serviço de 

dívida das famílias. Segundo Costa (2004), a confiança que o cliente detém no banco é o 

principal motivo de escolha para o financiamento de crédito, seguido do preço do crédito, 

dado que a reputação das instituições financeiras surge através do desenvolvimento de 

relações de confiança entre o mutuário e a instituição bancária. 

 Tendo em conta a atual conjuntura económica, que conduz as famílias a 

contraírem a procura de bens e serviços, as instituições de crédito sentiram a necessidade 

de reduzir as taxas de juro dos empréstimos (Banco de Portugal, 2015b), de forma a tornar 

os seus produtos mais apelativos e evitar a redução da procura de crédito por parte das 

famílias. O decréscimo das taxas de juro contribuiu para a redução da margem financeira 

do sistema bancário em Portugal e, segundo Costa (2004), este decréscimo resultou num 

aumento da competitividade no mercado de crédito. Considerando o aumento do grau de 

competitividade no sector bancário, torna-se cada vez mais pertinente aderir a novas 

 2012 2013 2014 

PIB -4.0 -1.6 0.9 

Procura interna -7.3 -2.5 2.1 

Consumo Privado -5.5 -1.5 2.1 

Consumo Público -3.3 -2.4 -0.3 

Investimento -18.1 -6.7 5.2 

Exportações 3.4 6.4 3.4 

Importações -6.3 3.9 6.4 
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tecnologias bancárias e disponibilizar novos produtos e serviços financeiros, por forma a 

criar vantagem competitiva (Ferreira et al., 2011b). Os produtos financeiros detêm uma 

importância gradual no sucesso da estratégia implementada por cada instituição bancária, 

particularmente quando ocorre uma interação humana com o cliente e quando este usufrui 

de conselhos técnicos facultados por parte da instituição (Ferreira et al., 2011b). 

 Ainda no contexto do cenário nacional, Laureano e Soares (2008: 244) abordam 

o conceito de sobre-endividamento, afirmando que ocorreu um acentuado crescimento do 

número de casos de sobre-endividamento em Portugal e que a culpa de tal acontecimento 

é “exclusiva dos próprios particulares ou famílias, isto é, as instituições podem e querem 

continuar a publicitar livremente os seus produtos de crédito e cabe aos particulares 

utilizá-los de forma correta”. Com efeito, as instituições de crédito estão constantemente 

a divulgar novos produtos de crédito, com diferentes características que atraem os 

consumidores. 

 O sobre-endividamento provocou efeitos colaterais nos empréstimos concedidos 

às famílias e aos particulares, na medida em que causou uma diminuição dos empréstimos 

à habitação concedidos aos mutuários. Na Ilustração 2, pode observar-se que o montante 

de empréstimos à habitação concedido a famílias tem vindo a diminuir gradualmente ao 

longo dos períodos, registando um valor de 105.948 milhões de euros no primeiro 

trimestre do ano de 2015 (Banco de Portugal, 2015a). 
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Ilustração 2. Evolução do Montante de Empréstimos à Habitação Concedidos 

Fonte: Banco de Portugal (2015a, adap.). 

 

 Para compensar a queda do montante de empréstimos à habitação concedidos, os 

contratos elaborados recentemente obtiveram as taxas de crédito à habitação mais 

reduzidas de sempre, por forma a tentar contribuir para que, futuramente, ocorra uma 

significativa evolução do crédito à habitação e uma melhoria no equilíbrio das relações 

entre os clientes e as instituições bancárias (Soares, 2015). 

 Atendendo à crise económica e financeira que Portugal atravessou nos últimos 

anos, constata-se que, atualmente, o País encontra-se em recuperação. Apesar disso, no 

que respeita às instituições financeiras de crédito, para que estas obtivessem um aumento 

da rendibilidade do negócio, foi necessário reduzir as taxas de juro dos créditos, por forma 

a ampliar a procura por parte do cliente, no sentido de contrariar a tendência dos últimos 

tempos. Dado que o risco de crédito detém uma elevada importância para as organizações 

financeiras, estas recorrem a análises cuidadas do risco de crédito dos mutuários. Neste 

sentido, a avaliação do risco de crédito é pertinente na tomada de decisão, existindo 

diversos métodos que merecem ser analisados. 

 

 

98000
100000
102000
104000
106000
108000
110000
112000
114000
116000
118000
120000

2012 2013 2014 2015

Empréstimo habitação concedido a familias

Empréstimo concedido a familias - habitação

10^6 Euros 



 

15 

 

SINOPSE DO CAPÍTULO 1 

 

O crédito imobiliário permite ao cliente adquirir ou construir um imóvel residencial ou 

comercial, através de uma instituição financeira que disponibiliza recursos ao mutuário 

para que este realize o investimento. Assim, e conforme apurado neste Capítulo I, as 

instituições financeiras detêm um papel preponderante na concessão do crédito 

imobiliário, sendo essencial que partilhem com o mutuário toda a informação necessária 

e fidedigna acerca do crédito. Relativamente ao crédito imobiliário, este possui duas 

tipologias subjacentes: crédito à habitação e crédito comercial. Como visto, o crédito à 

habitação possui finalidades distintas consoante o objetivo do consumidor, 

nomeadamente: aquisição/construção de habitação própria permanente; 

aquisição/construção de habitação secundária; aquisição/construção de habitação para 

arrendamento; realização de obras de conservação; realização de obras de beneficiação; 

e aquisição de terreno para construção de habitação própria permanente. A contratação 

do crédito à habitação traduz um compromisso financeiro entre a instituição e o indivíduo, 

envolvendo elevados montantes monetários que contribuem para o desenvolvimento da 

economia de um país, na medida em que a qualidade do mercado de financiamentos 

imobiliários encontra-se diretamente relacionada com a qualidade de toda a economia. 

Neste pressuposto, tornou-se pertinente analisar a situação em Portugal. Nos últimos 

anos, Portugal tem vindo a sofrer uma queda gradual da atividade económica, apesar de 

o ano de 2014 se ter revelado um ano de recuperação, que promoveu um crescimento 

económico sustentável acompanhado por uma melhoria das condições para a recuperação 

da rendibilidade do sector financiador de crédito. No entanto, o poder de compra das 

famílias portuguesas contraiu-se cada vez mais, ocorrendo o fenómeno de sobre-

endividamento, que provocou efeitos colaterais nos empréstimos concedidos aos 

mutuários. O crédito à habitação concedido às famílias diminuiu gradualmente com o 

passar dos anos, revelando-se pertinente que as instituições de crédito se adaptem à atual 

conjuntura. Por forma a ampliar a procura de crédito por parte do cliente, as instituições 

de crédito carecem de divulgar constantemente produtos inovadores, com características 

atrativas, bem como focar-se em desenvolver relações de confiança. Com efeito, as 

instituições requerem igualmente a realização de análises cuidadas do risco de crédito dos 

mutuários para apoiar a sua tomada de decisão. No Capítulo II será abordada a avaliação 

do risco de crédito, sendo analisados diferentes fundamentos e metodologias. 
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CAPÍTULO 2 

AVALIAÇÃO DO RISCO DE CRÉDITO: FUNDAMENTOS E METODOLOGIAS 

 

avaliação do risco de crédito é primordial aquando da tomada de decisão da 

concessão de crédito, permitindo, tanto ao mutuário como à instituição 

financeira, minimizar os riscos inerentes à cedência do empréstimo. Neste 

sentido, este segundo capítulo visa analisar os fundamentos para a avaliação 

de pedidos de crédito à habitação e os principais métodos de avaliação do risco de crédito, 

averiguando os respetivos contributos e limitações. No último ponto do capítulo, serão 

ainda analisadas as limitações metodológicas gerais. 

 

 

2.1 Fundamentos para a Avaliação de Pedidos de Crédito à Habitação 

 

O risco de crédito revela uma importância única no setor bancário, sendo pertinente deter 

ferramentas de análise e avaliação do risco de incumprimento que potenciem o sucesso 

do empréstimo. Segundo Yurdakul (2014), o risco controlado revela-se um instrumento 

crucial que permite o aumento da rentabilidade do banco. De acordo com Elhiwi (2014), 

o risco traduz-se na incapacidade de pagar os débitos na maturidade, sendo relevante 

realizar uma análise de risco de crédito, que “consiste na avaliação dos riscos que podem 

ter impacto na capacidade futura dos clientes (grandes empresas, pequenas e médias 

empresas, pequenos negócios, particulares e instituições financeiras), para fazer face 

aos compromissos assumidos perante o banco” (Gaspar, 2014: 41). 

 O setor bancário tem registado enormes alterações, fruto da atual conjuntura do 

País, que obrigam o setor a adaptar-se às novas alterações de mercado. A globalização 

dos mercados financeiros e a gradual complexidade dos produtos financeiros tornam os 

impactos do risco de crédito cada vez mais significativos (Hu et al., 2015). Estes impactos 

de risco de crédito tornam-se ainda mais pertinentes em cenários de turbulência e de 

recessão económica, devido, principalmente, às limitações impostas na disponibilidade 

de crédito, e que resultam num acesso reduzido ao dinheiro e aos mercados de 

financiamento (Ferreira et al., 2014a).  

 Ferreira et al. (2011b) referem que o setor bancário, nomeadamente as agências 

bancárias, tem sido submetido a um processo de evolução muito exigente com o objetivo 

A 
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de alcançar vantagens competitivas ou apenas resistir no mercado. Nesse sentido, Costa 

(2004: 1090) alerta para o facto de que a atividade bancária registou alterações 

significativas devido ao processo de liberalização, que “contribuiu para um aumento da 

competitividade bancária observado pelo aumento de produtos bancários e 

diversificação da atividade bancária”, bem como devido à recente introdução de novas 

instituições bancárias no sistema. 

 A competição bancária conduziu os bancos a revelar comportamentos mais 

agressivos, provocando assim um acréscimo de risco nas suas carteiras de crédito. Outro 

dos problemas atuais passa pelas assimetrias de informação entre o cliente e o banco, na 

medida em que a informação não é fornecida na totalidade (Costa, 2004). Diamond (1989) 

menciona que é necessário assegurar a transmissão de informação, uma vez que a 

qualidade de informação se revela fundamental para que o banco possa obter uma 

vantagem que lhe permitirá analisar condições de empréstimos futuros. 

 O mercado de crédito à habitação e a análise de risco de crédito revelam uma 

importância primordial no setor bancário; e alterações de mercado requerem abordagens 

que permitam modelar o risco de crédito e tomar decisões num contexto de crescimento 

constante. Os modelos de risco de crédito compõem uma ferramenta que permite 

suplementar a informação dos gestores e contribuir para a tomada de decisão de concessão 

de crédito, tendo por objetivo principal a mensuração de risco por forma a estimar a 

distribuição de probabilidade de perdas de crédito futuras sobre a carteira de um banco 

(Beverly et al., 2001; Brito e Neto, 2008). Tendo em conta que o setor bancário tem 

registado alterações significativas, também os modelos de avaliação e gestão de risco de 

crédito tem sofrido modificações nos últimos anos. Brito e Neto (2008) referem que os 

métodos tradicionais têm perdido valor nas atividades de crédito dos bancos, na medida 

em que estes procuram instrumentos mais informados para mensurar o risco do tomador 

de crédito. 

 De acordo com Andrade (2003), os modelos de risco de crédito podem ser 

classificados de três modos: (1) modelos de classificação de risco, que avaliam o risco de 

um tomador ou operação através de uma classificação (rating) ou de uma pontuação 

(score); (2) modelos de risco de portfólio, que estimam a distribuição estatística do valor 

de uma carteira de crédito, através do qual são extraídas medidas que quantificam o risco 

do portfólio; e (3) modelos estocásticos de risco de crédito, que permitem avaliar o 

comportamento do risco de crédito ou das variáveis que os determinam, sendo utilizados 
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pelas instituições financeiras para precificar títulos e derivativos de crédito. No próximo 

ponto, serão analisados alguns métodos/modelos de avaliação de risco de crédito. 

 

 

2.2 Métodos de Avaliação do Risco de Crédito: Contributos e Limitações 

 

A avaliação do risco de crédito detém um papel primordial na cedência de crédito por 

parte das instituições financeiras, sendo cada vez mais pertinente, num mercado em 

constante evolução, criar modelos de avaliação de risco de crédito. Deste modo, na Tabela 

3, são apresentados alguns dos principais contributos de autores que estudaram métodos 

de avaliação do risco de crédito, havendo referência aos respetivos contributos e 

limitações. 
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Autor Método Objetivo Contributos e Conclusões Limitações 

Avery 

et al. 

(1996) 

Análise da 

performance dos 

empréstimos 

Avaliar o risco de crédito através da 

análise do desempenho das hipotecas 

residenciais e a forma como o 

desempenho se encontra relacionado 

com os empréstimos, com as 

características da propriedade e com o 

próprio mutuário. 

A pontuação de crédito revela-se útil para 

avaliar os níveis de risco apresentado pelos 

potenciais mutuários de hipotecas e pelos que 

já detém hipotecas, sendo que a proporção de 

empréstimos problemáticos amplia à medida 

que reduz a pontuação do crédito. 

A confiabilidade da pontuação de crédito 

depende da exatidão, integridade e 

tempestividade das informações 

disponibilizadas, sendo que a pontuação 

não pode medir com precisão a 

qualidade de crédito dos indivíduos. 

Calem 

& Little 

(2004) 

Modelo de requisitos 

de capital de risco 

com base em 

empréstimos 

hipotecários 

Simulação de variáveis económicas que 

afetam o padrão e as distribuições de 

probabilidades condicionais. 

O modelo permite realizar benchmarks para o 

ajustamento de um padrão de capital de risco 

para taxas fixas. Concluiu-se que os padrões 

atuais de capital são, geralmente, demasiado 

elevados para os bancos com carteiras 

diversificadas regionalmente. 

O capital económico necessário para 

carteiras de hipotecas varia muito em 

relação às variáveis de subscrição. 

Mari & 

Renò 

(2005) 

Modelo de gestão do 

risco de crédito 

Análise dos empréstimos hipotecários 

através de uma metodologia 

desenvolvida para valorizar títulos. 

A avaliação de títulos sensíveis a risco de crédito 

podem ser estendidos para toda a estrutura da 

empresa, sendo que ao estender o modelo, é 

também possível estender a especificação de 

preços de risco de mercado. 

Dificuldade em definir o valor da 

empresa, dado que é bastante difícil 

estimar o processo estocástico de valor 

especialmente se a empresa não estiver 

cotada num mercado oficial. 
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Autor Método Objetivo Contributos e Conclusões Limitações 

So & 

Thomas 

(2010) 

Markov Chain Mode 

Desenvolver modelos com base no 

comportamento dos consumidores, a 

fim de incorporar as mudanças do 

cenário económico. 

Os modelos podem ser melhorados através do 

reconhecimento da heterogeneidade da 

população. As mudanças de carteira de crédito 

são afetadas pela economia, dado que os 

mutuários decidem deter (ou não) crédito 

tendo em conta o cenário económico que afeta 

a capacidade de reembolso, revelando-se os 

modelos com base em taxas de desemprego e 

de mudanças do PIB mais eficientes. 

Os modelos devem incorporar tais 

efeitos económicos. No entanto, é 

também necessário ter em conta que é 

preciso lidar com a probabilidade da 

conta do mutuário se tornar inativa, 

bem como lidar com a estimativa de 

risco do mutuário não cumprir o 

contrato. 

Akhigbe 

& 

McNulty 

(2011) 

Modelo de regressão 

de efeitos fixos 

Analisar o monitoramento dos bancos e 

eficiência do lucro. 

Os bancos que dedicam mais recursos para 

realizar o acompanhamento possuem um lucro 

mais eficiente, sendo que este modelo auxilia os 

profissionais bancários a avaliar os pontos 

fortes de vários modelos de negócio. 

Modelos assumem que a 

monotorização é dispendiosa, ou seja, 

assumem que os recursos dedicados a 

realizar empréstimos favoráveis são 

dispendiosos. 

Elhiwi 

(2014) 

Default Barrier 

Intensity (DBI) 

Criar um modelo analítico para a 

avaliação do risco de crédito. 

O modelo permite ser generalizado para todos 

os produtos derivados do crédito, tais como 

obrigações de dívida transversal, dado que é 

baseado nas observações de mercado. 

Os dados contabilísticos disponíveis 

são incompletos, não permitindo uma 

análise mais completa. 
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Autor Método Objetivo Contributos e Conclusões Limitações 

Ferreira 

et al. 

(2014a) 

Analytic Hierarchy 

Process (AHP) 

Reajustar os trade-offs entre os 

ponderadores da avaliação de créditos 

imobiliários, de forma a contribuir para 

um sistema de avaliação de risco de 

crédito imobiliário mais justo. 

Sistema de avaliação de risco mais justo e 

transparente, proporcionando uma melhor 

justificação e explicação das decisões sobre 

empréstimos imobiliários. 

O método está limitado à análise de 

trade-offs entre critérios de avaliação 

que já estão pré-selecionados. 

 

Yurdakul 

(2014) 

Credit Portfolio View 

(CPV) 

 

Explorar as relações entre os riscos de 

crédito bancários e os fatores 

macroeconómicos. 

O risco de crédito do período antecedente tem 

um impacto significativo no risco de crédito do 

período corrente. Conclui-se que os riscos de 

crédito são afetados por fatores 

macroeconómicos, nomeadamente um 

aumento na taxa de juros e taxa de desemprego 

no período anterior leva a um aumento nos 

riscos de crédito dos bancos. 

O modelo CPV baseia-se no argumento 

de que as probabilidades de 

incumprimento e de migração não são 

independentes do ciclo de negócios, 

ocorrendo a necessidade da matriz ser 

repetidamente ajustada para o estado 

da economia e do ciclo de negócios. 

Dietsch & 

Petey 

(2015) 

Modelo multi-fator de 

risco de crédito 

Analisar o risco de crédito à habitação 

através de mecanismos que auxiliam os 

mutuários que possuem limitações 

financeiras. 

 

A concessão de empréstimos com apoio 

financeiro público para os mutuários que 

possuem com reduzidas condições financeiras, 

auxiliam estes a desimpedir as suas restrições 

de crédito e a manter o risco de crédito médio. 

A abordagem de portfólio considera o 

risco de crédito à habitação como 

gestão de carteira para o credor, em 

vez de focar-se no risco individual do 

mutuário. Para além disso, mesmo que 

os mutuários detenham a intenção de 

adquirir crédito, estão limitados pelas 

condições económicas adversas. 
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Autor Método Objetivo Contributos e Conclusões Limitações 

Kollár & 

Gondzárová 

(2015) 

Comparação de três 

modelos de risco de 

crédito  

(KMV, CreditMetrics e 

CreditRisk) 

Comparar os modelos através de 

dimensões como a definição de riscos, 

fontes de risco, requisitos de dados, 

características do evento de crédito, 

taxa de retorno, entre outros. 

O CreditMetrics é caracterizado por uma grande 

flexibilidade quando aplicado a diferentes tipos 

de ativos, sendo muito abrangente. O modelo 

KMV é o mais fácil de se aplicar a empresas de 

capital aberto para o qual o valor dos ativos é 

determinado pelo mercado de ações. 

O CreditRisk traduz a maior 

desvantagem, dado que 

subestima a probabilidade de 

omissão para todos os graus de 

registo. 

 

Tabela 3. Modelos de Avaliação de Risco de Crédito (Objetivos, Contribuições e Limitações) 

Fonte: Elaboração Própria. 
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 Os modelos apresentados na Tabela 3, bem como as suas contribuições e 

respetivas limitações, assentam em avaliações do crédito conduzidas por diferentes 

autores e com perspetivas distintas. Os múltiplos modelos de avaliação de risco de crédito 

são uma peça fundamental na análise e decisão de risco dos clientes, tendo em conta que 

o processo de avaliação de risco de crédito se revela extremamente complexo, ocorrendo 

a necessidade de existir modelos de avaliação de risco de crédito o mais informados 

possível (Doumpos et al., 2002; Gaspar, 2014). Ainda assim, as propostas desenvolvidas 

até à data não se encontram isentas de limitações e, nesse sentido, no próximo ponto serão 

abordadas as limitações metodológicas gerais dos modelos de avaliação do risco de 

crédito estudados. 

 

 

2.3 Limitações Metodológicas Gerais 

 

Ao longo dos anos, os bancos têm dedicado bastantes recursos para o desenvolvimento 

de modelos internos que permitem quantificar os riscos financeiros. Tais modelos de risco 

de crédito têm vindo a desenvolver-se rapidamente, tornando-se numa componente chave 

nos sistemas de gestão de risco (Lopez e Saidenberg, 2000). Como tal, para além de 

analisar vários modelos de avaliação de risco de crédito, em especial os seus contributos 

e limitações, é também relevante realizar uma análise das limitações gerais desses 

mesmos modelos de avaliação. Santos et al. (2002: 1262) referem que “this procedure of 

measuring performance, however, is not without its own limitations and weaknesses, first 

it is inherently subjective, in the choice of measures, in the weighting of measures and 

potentially also in the scoring process”. Com efeito, a forma como são definidas as 

variáveis de avaliação de risco de crédito revela-se bastante relevante para o processo de 

avaliação do risco, na medida em que “the performance measures represent the interests 

of different stakeholders” (Santos et al., 2002: 1262). O modo como se calcula a 

ponderação dos critérios de avaliação é também uma das principais limitações dos 

modelos, dado que caso o cálculo dos ponderadores não esteja correto poderá causar um 

enviesamento dos resultados, sendo de realçar que “the scoring and weighting of these 

measures is normally a collective process” (Santos et al., 2002: 1262) (ver também 

Jacobson e Roszbach, 2003).  

Para além destes aspetos, aquando da realização do processo de avaliação de 

crédito, surgem, habitualmente, dois grandes problemas que se traduzem em limitações. 
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O primeiro diz respeito aos vários fatores que carecem de ser analisados, nomeadamente: 

“factors which affect the assessment of credit risk include the financial characteristics of 

firms, strategic variables of qualitative nature which affect the general operation of the 

firm and its relation with the market, and even macroeconomic factors (i.e., inflation, 

interest rates, etc.)” (Doumpos et al., 2002: 393). O segundo problema diz respeito à 

“aggregation of the factors which have been selected in the previous phase, in order to 

make a final decision”, dado que os fatores que afetam a avaliação de risco de crédito 

podem conduzir a resultados indesejados quando não são devidamente agregados 

(Doumpos et al., 2002: 393).  

Hirtle et al. (2001) defende que outro problema que carece de ser ultrapassado, 

por forma a garantir a viabilidade da abordagem, passa pela necessidade de fontes de 

dados melhoradas para a calibração do modelo, bem como o aperfeiçoamento dos 

procedimentos utilizados pelos bancos para validar a precisão dos modelos de avaliação 

de risco. Bellalah et al. (2015) reforçam esta perspetiva, referindo que as bases de dados 

podem apresentar o maior obstáculo a uma aplicação eficaz do modelo de avaliação de 

risco. Inicialmente, apenas um conjunto de instituições bancárias detinha modelos 

suficientemente bem desenvolvidos. Atualmente, são já muitos (para não dizer todos) os 

bancos que aplicam modelos de crédito. Porém, poucos conseguem captar totalmente a 

correlação entre os fatores de risco, tais como: a correlação potencial entre recuperação 

de taxas e o compromisso financeiro (Hirtle et al., 2001). Com o passar do tempo, prevê-

se que as bases de dados se tornem mais acessíveis, permitindo, assim, um crescimento 

das instituições bancárias que aplicam modelos abrangentes de risco de crédito, bem 

como criando incentivos competitivos para as instituições para que estas possam gerir as 

suas exposições de forma mais ativa. 

 Segundo Hirtle et al. (2001), o horizonte de planeamento utilizado usualmente nos 

modelos de avaliação de risco de crédito é de 1 ano. Dietsch e Petey (2002) defendem 

que caso se use um horizonte temporal mais longo, este terá impacto ao nível do capital, 

na medida em que será necessário aumentar os requisitos do mesmo. Por outro lado, 

Lopez e Saidenberg (2000) defendem que as avaliações e previsões geradas pelos 

modelos requerem um número relativamente elevado de previsões e resultados 

observados, não sendo o horizonte temporal utilizado frequentemente o mais correto. 

 Os modelos de avaliação de risco de crédito detêm limitações que carecem ser 

analisadas, por forma a proporcionar a criação de modelos cada vez mais eficientes. No 

entanto, apesar de poderem ocorrer tentativas de ultrapassar essas limitações, os modelos 
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de crédito de risco, tal como qualquer outra abordagem, dificilmente estarão imunes a 

limitações. Isto reforça a necessidade constante de desenvolver e aplicar novos modelos, 

no sentido de permitir a quantificação dos riscos financeiros. Revela-se pertinente 

realizar, deste modo, uma abordagem multicritério de apoio à tomada de decisão, que 

contribua para o auxílio dos decisores na avaliação do risco de crédito imobiliário, 

fornecendo ferramentas que auxiliem a resolução de problemas e procurando dar resposta 

às limitações gerais dos métodos de avaliação de risco de crédito abordadas 

anteriormente. 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 2 

 

O setor bancário tem registado alterações ao longo do passar dos anos, fruto da atual 

conjuntura económica, sentindo as instituições bancárias a necessidade de adaptar-se a 

essas mesmas alterações. Tais alterações requerem abordagens que possibilitem modelar 

o risco de crédito, através de modelos de avaliação de risco, bem como suplementar a 

informação dos gestores e contribuir para a mensuração desse mesmo risco, tendo estes 

modelos por principal objetivo apoiar a tomada de decisão no processo de concessão de 

crédito. O processo de avaliação de risco revela-se extremamente complexo, necessitando 

não só de informação quantitativa (e.g. rendibilidade e capacidade de endividamento), 

como também de informação qualitativa, acerca de sócios ou acionistas (e.g. capacidade 

de gestão, estratégia e posição competitiva). Os modelos de avaliação de risco podem ser 

classificados em modelos de classificação de risco, modelos de risco de portfólio e 

modelos estocásticos de risco de crédito, sendo que diferentes modelos detêm abordagens 

diferentes relativamente à análise de risco. Num mercado em constante evolução, é 

necessário deter instrumentos mais informados para mensurar o risco, sendo pertinente 

ter em conta, antes de criar um modelo, as limitações gerais dos atuais modelos de 

avaliação. Um dos obstáculos desses modelos passa pelas bases de dados, sendo 

necessário bases de dados atualizadas que forneçam informação realista e em quantidade 

necessária, ocorrendo assim uma necessidade de possuir fontes de dados melhoradas, bem 

como de aperfeiçoar os procedimentos utilizados nos modelos. Além disso, os modelos 

de avaliação possuem limitações relativas à escolha das variáveis e ao processo de 

pontuação/ponderação. Os interesses dos diferentes stakeholders são traduzidos pelo 

modo como são definidas as variáveis de avaliação do risco de crédito, daí a sua 

importância para o processo. Relativamente à ponderação dos critérios de avaliação, este 

ponto é relevante, na medida em que caso o cálculo dos ponderadores esteja incorreto, 

poderá causar um enviesamento dos resultados. Tais preocupações carecem de ser 

analisadas e tidas em conta aquando do desenvolvimento e aplicação de modelos de 

avaliação de risco. É neste sentido que se justifica o uso dos mapas cognitivos, que 

auxiliam na definição das variáveis de avaliação, bem como do uso da técnica 

MACBETH, que facilita o cálculo dos trade-offs entre as variáveis. No Capítulo III será 

apresentada a abordagem multicritério de apoio à tomada de decisão, entendida como 

abordagem metodológica de grande potencial no âmbito da presente dissertação. 
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CAPÍTULO 3 

A ABORDAGEM MULTICRITÉRIO DE APOIO À TOMADA DE DECISÃO 

 

processo de avaliação do risco de crédito revela-se extremamente importante 

na medida em que, num mercado em constante evolução, é pertinente deter 

sistemas de avaliação eficientes que auxiliem o decisor no momento de 

cedência de crédito. Com efeito, e de modo a compreender e identificar a 

abordagem metodológica que irá sustentar o modelo a desenvolver nesta dissertação, este 

terceiro capítulo foca-se numa contextualização da abordagem multicritério. Visa, 

essencialmente, analisar as origens da abordagem multicritério, os conceitos, os 

paradigmas e as convicções fundamentais e, por último, os seus potenciais contributos 

para a avaliação do risco de crédito à habitação. 

 

 

3.1 Origens da Abordagem Multicritério de Apoio à Decisão 

 

A investigação operacional surge formalmente durante a II Guerra Mundial como forma 

de apoiar a tomada de decisão em fins militares (Ferreira et al., 2011b; Ensslin et al., 

2013; Koksalan et al., 2013).  

O apoio à decisão retrata a análise da estrutura e dos processos envolvidos na 

tomada de decisão, envolvendo incertezas e múltiplos critérios nos quais pode ser adotada 

tanto uma abordagem monocritério como uma abordagem multicritério (Bana e Costa et 

al., 2003). A abordagem monocritério foca-se na programação matemática e em métodos 

estocásticos. No entanto, esta lógica sofreu alterações no final da década de 1960, com a 

constatação de que nem todos os problemas podem ser resolvidos de forma otimizada e 

de acordo com critérios que permitem uma solução ótima para cada decisão. Tais 

constatações deram origem a novos métodos que apoiam o processo de tomada de 

decisão, nomeadamente a abordagem multicritério construtivista (Belton e Stewart, 2002; 

Ehrgott, 2005; Ferreira, 2011). Atendendo a esta evolução, várias escolas do pensamento 

têm vindo a desenvolver-se, “emphasizing different techniques and, more generally, 

different attitudes as to the way of supporting or aiding decision making” (Roy e 

Vanderpooten, 1996: 22), surgindo duas abordagens distintas: Multiple Criteria Decision 

Making (MCDM), ainda vinculada ao ótimo matemático e ao paradigma hard, e Multiple 

O 
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Criteria Decision Analysis (MCDA) vinculada ao construtivismo e ao paradigma soft 

(Pardalos et al., 1995; Ferreira, 2011). Bana e Costa (1993: 11) reconhece que “there are 

differences – significant differences in the underlying principles – between the various 

methodologies practiced around the world”. Guillermo e Macoun (1999: 15) referem 

ainda que “multi-criteria analysis is a decision making tool developed for complex multi-

criteria problems that include qualitative and/or qualitative aspects of the problem in the 

decision making process”.  

Na prática, a abordagem MCDM “has developed a range of techniques and 

methods to sort and choose the best alternative (or a small set of good alternatives) from 

the feasible set, taking into account multiple criteria, which are usually in conflicts” 

(Baena et al., 2014: 62). De acordo com Ferreira (2011), a abordagem MCDM requer 

algo que já pré-exista e que permita determinar a melhor alternativa, revelando poucas 

preocupações em garantir a compreensão, por parte do decisor, da solução final do 

problema. Por seu lado, a abordagem MCDA possui como objetivo a conceção de algo 

que não pré-exista e que advenha do trabalho de equipa com os decisores, auxiliando a 

compreensão do comportamento dos decisores, fortificando ou fragilizando as suas 

convicções. A Tabela 4 compara as características destas duas abordagens. 

  

MCDM – Paradigma Hard MCDA – Paradigma Soft 

Abolição das incertezas Aceitação da incerteza 

Decisão única Planeamento bottom-up 

Atitude passiva das pessoas Atitude ativa das pessoas 

Consenso prévio Transparência e simplicidade 

Elevada necessidade de dados Necessidade reduzida de dados 

Otimização Não otimização 

 

Tabela 4. Características Principais das Abordagens MCDM e MCDA 

Fonte: Ferreira (2011: 116). 

 

Como se verifica através da Tabela 4, a abordagem MCDM assenta no chamado 

paradigma hard (i.e. ótimo matemático) e caracteriza-se pela abolição das incertezas, pelo 

consenso prévio que leva a uma decisão única, otimização, atitude passiva das pessoas e 
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pela elevada necessidade de dados. Por outro lado, a abordagem MCDA assenta num 

paradigma soft (i.e. humanista e construtivista), que aceita a incerteza e foca-se na 

transparência e simplicidade, não necessitando de um elevado número de dados e 

caracterizando-se pelo planeamento bottom-up. Seguidamente, serão abordados alguns 

conceitos fundamentais da abordagem multicritério de apoio à tomada de decisão.  

 

 

3.2 Alguns Conceitos Fundamentais da Análise Multicritério 

 

O modo como um problema é concebido varia de indivíduo para indivíduo. Ou seja, a 

complexidade de cada problema depende da forma como o problema é formulado, das 

circunstâncias em que surge e por quem é tratado (Ferreira, 2011). A abordagem 

multicritério surge, assim, da contemplação simultânea das alternativas e do sistema de 

valores dos atores, sob a perspetiva de tomada de decisão, sendo que as alternativas são 

definidas como o conjunto de opções possíveis, abordadas como ações potenciais, a ter 

em conta pelo decisor no processo de tomada de decisão (Ensslin et al., 2001). Os atores 

encontram-se submetidos ao seu sistema de valores, que interfere no processo de decisão, 

expressando as suas preferências e os propósitos a atingir com influência do sistema de 

valores dos demais atores (Tezza et al., 2010). Ferreira et al. (2011b: 114) defendem que 

“while trying to understand the complexity of a problem and the factors involved in it, a 

decision maker will eventually incorporate his/her personal values in the solution-finding 

process”. A avaliação e comparação de alternativas no processo de apoio à decisão 

possibilitam a identificação das alternativas mais atrativas, de acordo com o sistema de 

valor do decisor (Roy, 1985; Tezza et al., 2010). Com efeito, num contexto do processo 

de tomada de decisão, o papel do decisor revela-se primordial para tomar a melhor decisão 

possível (Roy e Stowinski, 2013). Na Tabela 5, podemos identificar os atores que, 

normalmente, participam num processo de decisão. 

 

 

 

 

 

 



 

30 

 

Papel Ator Características Relação com a decisão 

“Demandeur” 

Surge assiduamente como intermediário 

no relacionamento direto entre o 

facilitador e o decisor. 

Este ator subsiste, por exemplo, quando o 

decisor é um ministro de Estado. Dado o 

seu difícil acesso, um assessor direto do 

ministro pode atuar como intermediário 

no processo de apoio à decisão. 

Agidos 

Não possuem voz ativa no processo de 

apoio à decisão, apesar de conseguirem 

influenciá-la indiretamente. 

Atores que sofrem as consequências da 

decisão de uma forma passiva. 

Decisores 

Atores a quem o processo de decisão se 

destina, podendo também ser 

considerados atores intervenientes. 

Possuem o poder e a responsabilidade de 

autenticar a decisão, assumindo as 

consequências. 

Facilitador 

(L’homme 

d’étude) 

Especialista externo considerado um 

interveniente no processo, sendo que a 

sua atividade deverá ser marcada pela 

transparência, clareza e honestidade 

intelectual. 

Contribui para aperfeiçoar a comunicação 

e a procura de uma solução de 

compromisso entre os atores. 

Intervenientes 
Atores que possuem um lugar na mesa de 

negociações. 

Todos os indivíduos, corpos constituídos 

ou coletividades que, por sua intervenção 

direta e em função do seu sistema de 

valores, condicionam a decisão. 

 

Tabela 5. Classificação e Caracterização dos Principais Atores do Processo de Tomada Decisão 

Fonte: Ferreira (2011: 83). 

 

Em conformidade com Bana e Costa et al. (1997), o processo de decisão 

decompõe-se em três grandes fases, nomeadamente: (1) estruturação; (2) avaliação; e (3) 

recomendações. A estruturação é uma fase essencial da construção de um modelo 

multicritério, disponibilizando aos atores uma base sólida para a identificação de 

oportunidades de decisão, para a construção de novas alternativas e para um debate e 

aprendizagem dos possíveis impactos das potenciais ações, segundo diferentes pontos de 

vista que permitem tornar mais explícitos os valores dos atores (Bana e Costa et al., 1997). 

A fase seguinte, avaliação, permite avaliar a escolha da melhor alternativa/ação (Bana e 

Costa et al., 1997). Por fim, a fase de recomendações permite aos decisores, “when faced 

with such a decision, step-by-step recommendation [to provide] help in steering the 

process and valuable guidance in improving it” (Petrusel e Stanciu, 2012: 58). No ponto 
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subsequente, serão abordados os paradigmas e convicções fundamentais da abordagem 

multicritério (vertente MCDA). 

 

 

3.3 Paradigmas e Convicções Fundamentais 

 

A necessidade de estruturar o raciocínio para tomar decisões, mais ou menos complexas, 

confrontando pontos de vista muitas vezes contraditórios, levou ao surgimento das 

perspetivas “Decision Making” (i.e. paradigma hard) e “Aide à là Decision” (paradigma 

soft) (Bana e Costa, 1993: 11). Tais necessidades de estruturação de problemas 

contribuíram para novos desenvolvimentos no paradigma soft, permitindo apoiar a 

estruturação de problemas de decisão, no qual os atores intervenientes e os seus valores, 

objetivos, ações e características são componentes estruturantes (Bana e Costa, 1993; 

Keeney, 1996). A Tabela 6 apresenta as características do paradigma soft, bem como as 

suas implicações para o processo de tomada de decisão. 

 

Características Implicações no Processo de Decisão 

Aceitação da incerteza 
Procura deixar opções em aberto que garantam flexibilidade 

em relação a eventos futuros. 

Planeamento bottom-up 
Criação de condições necessárias para que o planeamento seja 

realizado do particular para o geral. 

Atitude ativa das pessoas 
Pessoas são notadas como sujeitos ativos no processo de 

apoio à tomada de decisão. 

Transparência e simplicidade 
Simplificam a compreensão do problema de decisão e 

clarificam as situações de conflito. 

Necessidade reduzida de dados 
Mediante a interação existente entre dados quantitativos, 

qualitativos e julgamentos subjetivos. 

Não otimização 
A procura por uma solução ótima é substituída por uma 

solução de compromisso aceitável em diferentes dimensões. 

 

Tabela 6. Características e Implicações no Processo de Tomada Decisão do Paradigma Soft 

Fonte: Ferreira (2011: 100). 

 

 Bana e Costa (1993: 17) refere que o paradigma soft “visa a construção de uma 

estrutura partilhada pelos intervenientes no processo, partindo depois para a elaboração 



 

32 

 

de um modelo de avaliação, seguindo uma abordagem interativa, construtiva e de 

aprendizagem, e não assumindo um posicionamento optimizante e normativo”. Neste 

sentido, as convicções fundamentais do paradigma soft de apoio à tomada de decisão 

caraterizam-se pela: (1) convicção da interpenetração de elementos objetivos e subjetivos 

e da sua inseparabilidade, dado que os elementos do processo de decisão (e.g. normas e 

objetivos) dos atores detêm uma natureza subjetiva e as características das ações possuem 

uma natureza objetiva; (2) convicção do construtivismo, procurando apoiar a construção 

de um modelo de juízos de valor com base em hipóteses que permite progredir de acordo 

com os objetivos e sistemas de valores; e (3) convicção da aprendizagem pela 

participação, na medida em que “a simplicidade e a interatividade devem ser as linhas 

de força da atividade de apoio à decisão, para abrir as portas à participação e à 

aprendizagem” (Bana e Costa; 1993: 12). Face ao exposto, parece conveniente analisar 

os potenciais contributos da análise multicritério para a avaliação do risco de crédito. 

 

 

3.4 Contributos da Análise Multicritério para a Avaliação do Risco de Crédito 

 

Hallerbach e Spronk (2002: 2) mencionam que “many of the tools developed in the field 

of MCDM can contribute both to the quality of the financial economic decision making 

process and to the quality of the resulting decisions”. Com efeito, os autores defendem 

que muitos dos problemas de decisão financeira são de facto problemas de decisão 

multicritério, na medida em que permitem não só melhorar as decisões finais, mas acima 

de tudo melhorar a qualidade dos processos, a fim de lidar com as frequentes mudanças 

no contexto de decisão. Neste sentido, revela-se importante investigar os contributos da 

abordagem multicritério no contexto da avaliação do risco de crédito à habitação, visando 

proporcionar aos decisores ferramentas que permita capacitá-los na resolução de 

problemas de decisão, onde vários pontos de vista, muitas vezes conflituantes, devem ser 

levados em consideração (Pardalos et al., 1995).  

As principais limitações dos sistemas de avaliação de risco prendem-se, 

principalmente, com a inerente subjetividade, quer na ponderação e escolha de medidas 

como, também, no processo de pontuação (scoring process), realçando que a ponderação 

dos critérios de avaliação incorreta poderá originar um enviesamento dos resultados. A 

abordagem multicritério permite, assim, suprimir algumas limitações dos atuais sistemas 

de avaliação de risco, nomeadamente através da sua capacidade em “conciliar 
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objetividade e subjetividade, materializando a complexidade do mundo atual”, realçando 

que os atuais modelos não comtemplam a subjetividade (Dias, 2012: 39). Por 

conseguinte, Dias (2012) defende que a abordagem multicritério contribui para a tomada 

de decisões mais consistentes e robustas, através da realização de análises com elevado 

pormenor e de forma mais completa. 

No próximo capítulo será abordada a fase de estruturação de problemas 

complexos, nomeadamente com a apresentação da metodologia Strategic Options 

Development and Analysis (SODA). 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 3 

 

De forma a compreender as bases da abordagem metodológica que irá suportar o modelo 

de avaliação do crédito de risco à habitação, o presente capítulo realizou uma breve 

contextualização da abordagem multicritério, analisando as suas origens, alguns 

conceitos adjacentes, paradigmas e convicções fundamentais e, por último, os seus 

potenciais contributos para a avaliação do risco de crédito à habitação. A abordagem 

tradicional mono-critério surge com a II Guerra Mundial, como forma de lidar com a 

tomada de decisão no contexto da estratégia militar. O paradigma do ótimo matemático, 

utilizado na resolução de problemas complexos, conduziu mais tarde à necessidade de 

serem envolvidos múltiplos critérios, que possibilitassem soluções ideais para a tomada 

de decisão. A partir de 1960, a programação matemática e os métodos estocásticos deram 

origem a novos métodos que suportam o processo de decisão, particularmente a 

abordagem multicritério construtivista. Neste pressuposto, surgiram métodos de apoio ao 

processo de tomada de decisão, nomeadamente as abordagens MCDM e MCDA. Posto 

isto, os conceitos essenciais da abordagem multicritério foram analisados, concluindo-se 

que a abordagem MCDM continua vinculada ao ótimo matemático e que ainda assenta 

no paradigma hard, enquanto a abordagem MCDA fundamenta-se no construtivismo e 

no paradigma soft. Seguidamente, foram analisadas as fases do processo de tomada de 

decisão, nomeadamente: (1) estruturação; (2) avaliação; e (3) recomendações; sendo de 

realçar que a face de estruturação é essencial para o processo, pois disponibiliza aos 

atores uma base sólida para a identificação de oportunidades e construção de novas 

alternativas. Por último, foram abordados potenciais contributos da abordagem 

multicritério para o risco de crédito à habitação e concluiu-se que a abordagem MCDA 

pode contribuir significativamente para a qualidade dos processos da tomada de decisão, 

bem como para a capacidade de lidar com frequentes mudanças no contexto de tomada 

de decisão. Revelou-se, assim, importante investigar os contributos da abordagem 

multicritério na avaliação do risco de crédito à habitação, na medida em que este permite 

suprimir as limitações dos atuais sistemas de avaliação de risco, através da conciliação 

entre a objetividade e a subjetividade, resultando na tomada de decisões mais robustas, 

consistentes e informadas. No capítulo seguinte será abordada a metodologia SODA, no 

âmbito da estruturação de problemas complexos. 
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CAPÍTULO 4 

A METODOLOGIA SODA E A ESTRUTURAÇÃO DE PROBLEMAS COMPLEXOS 

 

presente estudo, que possibilitará a conceção de um modelo de avaliação do 

risco de crédito à habitação, fará uso da abordagem Strategic Options 

Development and Analysis (SODA) aquando da fase de estruturação. Neste 

contexto, o presente capítulo irá abordar a estruturação de problemas 

complexos, realçando a metodologia SODA. Para efeitos de enquadramento, serão 

abordados os conceitos subjacentes a esta metodologia, nomeadamente a análise aos 

mapas cognitivos e a estruturação por pontos e vista. O presente capítulo revela-se 

fundamental como suporte teórico à criação de um modelo de risco de crédito à habitação, 

na medida em que irá suportar a elaboração do mesmo na segunda parte da presente 

dissertação. 

 

 

4.1 A Metodologia SODA 

 

Os métodos de estruturação de problemas complexos realçam uma evolução ao longo dos 

últimos 40 anos nos processos de tomada de decisão em envolventes complexos 

(Ackerman, 2012).  

 A abordagem SODA, que assenta em técnicas de mapeamento cognitivo, foi 

desenvolvida por Fran Ackermann e Collin Eden (Ackermann e Eden, 2001). Na sua 

essência, foi desenvolvida como um meio que permite “a group or individual construct 

a graphical representation of a problematic situation, and thus explore options and their 

ramifications with respect to a complex system of goals or objectives. In addition, the 

method aims to help groups arrive at a negotiated agreement about how to act to resolve 

the situation” (Ackermann e Eden, 2010: 135). Eden (1995) e Ackermann (2012) 

defendem que a abordagem SODA foca-se na individualidade e subjetividade como base 

para a definição de problemas, permitindo aos decisores a observação e estruturação de 

ideias e perspetivas distintas.  

Segundo Eden (1988), a abordagem SODA recorre à utilização de mapas 

cognitivos, que permitem obter representações da forma como os indivíduos percecionam 

um problema, sendo elaborada uma rede no qual os objetivos encontram-se no topo da 

O 
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estrutura e os restantes elementos de suporte encontram-se abaixo (Ackerman e Eden, 

2001). Dado que a abordagem SODA assenta no desenvolvimento de mapas cognitivos, 

as suas principais vantagens decorrem do fato de esta se basear na cartografia cognitiva, 

sendo de realçar a capacidade de sistematização, dado que todas as informações são 

unificadas em torno de um ou vários temas centrais (Tavares, 2007). Nesse pressuposto, 

parece conveniente uma incursão sobre o significado destes mapas e como se pode 

proceder à sua elaboração. 

 

 

4.2 Cognição Humana e Mapas Cognitivos 

 

A cognição humana diz respeito ao processo de aquisição de conhecimentos através da 

mente humana. Gardner (1996: 19) defende que a “ciência cognitiva é um dos mais novos 

campos interdisciplinares do conhecimento que objetiva analisar a natureza, os 

componentes, as origens e os processos envolvidos nos mecanismos de funcionamento, 

representação e manipulação do conhecimento” (ver também Neves, 2006; Maimone e 

Silveira, 2007). Nesse contexto, e com origem na investigação sobre métodos de auxílio 

ao processo de resolução de problemas, surgiu o mapeamento cognitivo, que tem sido 

cada vez mais utilizado como um meio para a estruturação de problemas complexos e 

apoio à tomada de decisão (Eden et al., 1983; Eden e Ackerman, 2004). 

Eden e Ackermann (2004) defendem que um mapa cognitivo traduz a 

representação do pensamento e perceções sobre um problema, resultando num processo 

de mapeamento. Ou seja, “capturing and evaluating both individual and group-level 

cognition, via cognitive maps, supports the goal of understanding the shared and 

idiosyncratic knowledge contained in managerial and organizational cognition” 

(Tegarden e Sheetz, 2003: 114). Os mapas cognitivos são, assim, utilizados como 

instrumentos de apoio à tomada de decisão, sendo de salientar que o papel do facilitador 

consiste em estimular os decisores a pensar em pontos que, de outra forma, não seriam 

pensados (De Bono, 1995). Neste sentido, o mapeamento cognitivo representa as ideias 

dos atores acerca de um problema ou situação particular, de uma forma estruturada e 

organizada que permita uma compreensão dos pontos de vista, das opções alternativas e 

dos sistemas de valores dos atores (Ackermann et al., 1992).   

Apesar de não haver procedimentos standard, o mapeamento cognitivo inicia-se 

através das perceções dos participantes acerca de determinado problema, sendo que o 
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mapeamento consiste em três fases principais: “(1) eliciting concepts, (2) refining 

concepts, and (3) identifying relationships between concepts” (Tegarden e Sheetz, 2003: 

114). Na Ilustração 3 encontra-se um exemplo de um mapa cognitivo.  

 

 

 

Ilustração 3. Exemplo de Mapa Cognitivo 

Fonte: De Bono (1995, adap.). 

 

A cartografia cognitiva permite captar o ponto de vista de um indivíduo acerca de 

um problema específico, tornando-o explícito por representação gráfica, através de uma 

rede de nós e setas em que a direção da seta traduz a relação de causalidade entre os 

nós/conceitos (Harary et al., 1965; Harary, 1972; Tegarden e Sheetz, 2003). Eden e 

Ackerman (2004: 618) explicitam que “the arrow shows the implied possible action and 

its possible outcome […] thus meaning is given to a construct not only by its content, but 

also from the consequences attributed to it and from the explanatory constructs that 

support it”. Associada à elaboração de mapas cognitivos está a estruturação por pontos 

de vista. 

 

 

 

Atingir a realização plena (8)

Atingir os objetivos (6)

Concluir os projetos (3)

Garantir continuidade e término das 

acções (1)

Acompanhar o rápido avanço 

tecnológico (2)

Conseguir inserção no grupo das 

melhores IES (4)

Conseguir a integração da sociedade (5) Atingir a realização profissional (7)
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4.3 Estruturação por Pontos de Vista 

 

A abordagem multicritério de apoio à tomada de decisão facilita a aprendizagem sobre o 

problema e sobre as alternativas de escolha, permitindo que os participantes pensem sobre 

os seus valores e preferências com base em vários pontos de vista (Bana e Costa et al., 

1997). Geralmente, o processo de análise começa com uma discussão sobre diferentes 

perspetivas/pontos de vista (Bana e Costa et al., 2003). De acordo com Bana e Costa et 

al. (1997), a estruturação do problema é uma fase inicial da MCDA, na medida em que 

fornece aos atores envolvidos no problema uma linguagem comum para a aprendizagem 

e debate de ideias, bem como clareza da informação acerca dos potenciais impactos das 

ações sobre os diferentes pontos de vista. Por conseguinte, permite tornar explícitos os 

sistemas de valores dos atores.  

Segundo Bana e Costa et al. (2003:10), “a “point of view” (or a “concern”) is 

any aspect that (1) emerges during the discussion as relevant for evaluating potential 

actions, (2) in the perspective of at least one actor, and (3) has a value meaning that is 

well defined and understood by everybody so as to avoid ambiguity and 

misunderstanding”. De realçar que, de acordo com Bana e Costa et al. (1999: 317), os 

pontos de vista diferem em Ponto de Vista Fundamental (PVF) e Ponto de Vista 

Elementar (PVE), sendo que “usually, PVF are ends, while PVE are means to achieve 

ends”. Na fase de estruturação, o papel do facilitador revela-se bastante importante, 

consistindo em estimular o processo de reflexão dos atores de forma a: (1) contribuir para 

o surgimento de todos os tipos de pontos de vista, esclarecer o seu significado e analisar 

de que forma estes são relevantes; e (2) identificar os pontos de vista fundamentais (PV1, 

PV2, …, PVk), sendo cada um deles um ponto de vista individual ou um cluster de vários 

PVs (Bana e Costa et al., 2012). 

Revela-se assim importante a criação de uma Árvore de Pontos de Vista (APV), 

que retrate e identifique os pontos de vista analisados e que “provides a useful visual 

overview of the structure of the points of view in several levels of increasing specification 

(this is why they are sometimes alternatively called “hierarchies”, although this 

designation implies the existence of some form of “subordination” to parent nodes, that 

may not be present)” (Bana e Costa et al., 2003: 10). Bana e Costa et al. (2003) clarifica 

que, na construção de uma APV, quando a finalidade é salientar apenas os critérios, esta 

é estruturada de modo a que cada um dos critérios se encontre no final de uma 

ramificação. Noutros casos, a árvore pode ser estruturada de forma a proporcionar uma 
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visão detalhada das questões de valor, podendo os critérios aparecer em qualquer nível. 

No Capítulo V, a metodologia Measuring Attractiveness by a Categorical Based Evaluation 

Technique (MACBETH) será objeto de análise. Esta técnica permite calcular os pesos dos 

critérios (ou dos PVFs), sendo que se trata de uma técnica de avaliação multicritério. 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 4 

 

Neste Capítulo IV, foi abordada a metodologia SODA e os conceitos e instrumentos que 

estão na base da sua aplicação, nomeadamente cognição humana e mapas cognitivos, bem 

como abordada a estruturação por pontos de vista e a construção de uma APV, utilizados 

na aplicação da metodologia MACBETH. Os métodos de estruturação de problemas 

complexos têm vindo a registar evolução ao longo dos anos, nomeadamente em processos 

de apoio à tomada de decisão. Um dos métodos mais conhecidos é a metodologia SODA, 

assente em técnicas de mapeamento cognitivo. A abordagem SODA foi desenvolvida 

como um meio que permite realizar uma representação gráfica de um problema, 

explorando as opções através de um sistema complexo de objetivos e possibilitando aos 

decisores percecionar a forma de resolver determinadas situações, através da observação, 

estruturação e sistematização de ideias e de perspetivas distintas. A abordagem SODA 

foca-se não só na individualidade como também na subjetividade, como base para a 

definição e estruturação dos problemas. Com efeito, a metodologia recorre ao uso de 

mapas cognitivos, que resultam de processo de reflexão por parte do/s decisor/es. Os 

mapas cognitivos permitem adquirir interpretações do modo como os indivíduos 

percecionam o problema, sendo elaborada uma rede que permite estruturar os objetivos. 

O processo inicia-se com uma discussão acerca de determinado problema específico e 

tem em conta os principais pontos de vista dos participantes. Esta fase permite aos 

participantes um debate e aprendizagem acerca dos impactos plausíveis das potenciais 

ações em diferentes pontos de vista. Os pontos de vista emergem, assim, durante a 

discussão para a evolução das potenciais ações, sendo considerados aspetos que são 

devidamente definidos e compreendidos por todos os envolvidos, de forma a evitar 

ambiguidades e interpretações erradas. Nesta sequência, é concebida uma APV, que 

retrata e identifica os pontos de vista analisados pelos participantes e permite uma visão 

geral da forma como está/foi estruturado determinado problema complexo. A abordagem 

SODA possibilita que os intervenientes reflitam sobre os seus valores e preferências com 

base em vários PVs. Inerente à metodologia SODA, que será utilizada na criação do 

modelo de avaliação do risco de crédito à habitação, revela-se pertinente abordar a técnica 

MACBETH, a ser utilizada no cálculo dos ponderadores/pesos no sistema de avaliação a 

conceber no âmbito da presente dissertação. 
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CAPÍTULO 5 

A AVALIAÇÃO MULTICRITÉRIO E A ABORDAGEM MACBETH 

 

ara a construção do modelo de avaliação de risco de crédito à habitação será 

adotada a abordagem Measuring Attractiveness by a Categorical Based 

Evaluation Technique (MACBETH). Com efeito, no presente capítulo, será 

apresentado um breve enquadramento da avaliação multicritério, seguido da 

explicação do método de construção de escalas cardinais de valor inerente à abordagem 

MACBETH, bem como as respetivas vantagens e limitações. O presente capítulo termina 

o enquadramento teórico e metodológico da presente dissertação. 

 

 

5.1 Enquadramento da Avaliação Multicritério 

 

O surgimento de novos métodos de apoio ao processo de tomada de decisão ocorreu numa 

lógica de complementaridade na busca de soluções para determinados tipos de problemas. 

A opção por uma abordagem multicritério repercute uma forma construtivista por parte 

dos decisores, com base nas suas próprias convicções, objetivos e sistemas de valores 

(Ferreira et al., 2011a). Na prática, a abordagem multicritério salienta-se devido à sua 

capacidade em definir e evidenciar a responsabilidade do decisor, bem como melhorar a 

transparência do processo de decisão (Soares, 2003). Tal abordagem assume que, na 

maioria dos contextos de tomada de decisão, é possível identificar um reduzido número 

de PVs para construir critérios exaustivos e simples, que possam ser tidos em 

consideração como base de discussão para os atores envolvidos no processo de decisão 

(Bouyssou, 1989). Bana e Costa et al. (1997) reforça que tais critérios revelam-se uma 

ferramenta que permite a comparação de alternativas de acordo com determinados PVs, 

incorporando também um modelo de preferências entre os decisores. O conceito de 

critério inclui tanto uma “user proactive orientation”, traduzindo o que se pretende 

alcançar, como uma “reactive analytical orientation”, que traduz quais as características 

das alternativas de decisão que mais afetam as preferências entre os decisores (Bana e 

Costa et al., 1997: 30).  

As preferências, que permitem distinguir os métodos de tomada de decisão, 

distinguem-se entre preferências prévias e progressivas (Bana e Costa et al., 1997). 

P 
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Segundo Bana e Costa et al. (1997: 31), o método de preferências prévias “requires, as 

inputs, value judgements from the DM [Decision Maker] (or, more generally, from an 

evaluator) independently for each point of view (in order to construct a partial preference 

model for each point of view) and some inter-criteria preference information”; enquanto 

que, por outro lado, o método de preferências progressivas “permits the systematic 

exploration of the decision space without requiring the prior specification of any 

preferences”. Baseando-se no conceito de articulação de preferências, de modo a auxiliar 

o processo de decisão, as preferências prévias decompõem-se em dois passos. 

Primeiramente, ocorre a conceção de um modelo para cada PVF, ou seja, um modelo de 

avaliação que evidencia as preferências parciais dos avaliadores de acordo com um único 

PV; e, seguidamente, a aplicação de um processo de agregação multicritério, que permite 

acumular diversos critérios num modelo de avaliação global, baseado na informação 

disponível acerca das preferências dos PVs (Bana e Costa et al., 1997). Segundo Roy 

(1991) e Ferreira (2011), após o processo de definição de preferências, ocorre o 

procedimento de agregação das mesmas, no qual se destacam três métodos: (1) método 

de agregação a um critério único de síntese; (2) métodos de subordinação ou outranking; 

e (3) métodos interativos. Para a construção do modelo de avaliação do crédito de risco à 

habitação, será utilizado o método de agregação a um critério único de síntese, visto que 

é o procedimento de agregação (mais) utilizado na abordagem MACBETH (Gartner, 

2001). Tal método de agregação permite a construção de um sistema de valores que 

agrega todos os PVs do decisor, com base em pressupostos rigorosos (Siskos e 

Spyridakos, 1999). Ferreira (2011) reforça que, no processo de agregação a um critério 

único de síntese, é necessário definir os PVs, determinar o valor das ações conforme cada 

PV e, por último, identificar as taxas de substituição entre os PVs. De modo a sistematizar 

a estruturação da tomada de decisão, a Ilustração 4 retrata as principais fases do processo. 

 

 

Ilustração 4. Fases do Processo de Tomada de Decisão 

Fonte: Siskos e Spyridakos (1999, adap.). 

Preferências do 

Decisor 

Problema 

Agregação das 

preferências do 

Decisor 

Valor ou Utilidade 

do Sistema Decisão 



 

43 

 

Em termos práticos, este processo inicia-se com a análise do problema e das 

preferências do decisor, seguindo-se a agregação das preferências e, por último, o cálculo 

do valor global que permite apoiar a tomada de decisão. O cálculo do valor global pode 

ser obtido por diversos modelos, sendo o mais utilizado o modelo aditivo de agregação, 

que possibilita a agregação dos critérios com base num único critério de síntese, conforme 

a formulação (1) (Bana e Costa et al., 2000; Sousa et al., 2013): 

 

V(a) = ∑ 𝑘𝑗
𝑛
𝑗=1 𝑣𝑗(𝑎) 𝑐𝑜𝑚 ∑ 𝑘𝑗

𝑛
𝑗=1 = 1 𝑒 𝑘𝑗 > 0.   (1) 

 

Com efeito, V(a) representa o valor global da alternativa, numa família de n 

critérios, onde o parâmetro 𝑘𝑗  evidencia os “coeficientes de ponderação ou pesos 

relativos dos critérios, que permitem transformar unidades de valor parcial em unidades 

de valor global” e traduzem as taxas de substituição entre as unidades de valor (Bana e 

Costa et al., 2000: 352). Este procedimento permite ordenar as alternativas em termos de 

atratividade global e contemplar as diferenças de atratividade relativa, ou seja, averiguar 

quando uma alternativa é melhor do que outra, sendo este um procedimento simples em 

que os parâmetros possuem uma interpretação clara e direta (Bana e Costa et al., 2000; 

Ferreira, 2011). O modelo de agregação aditivo estabelece um score para cada alternativa, 

facilitando a sua comparação e simplificando o processo de tomada de decisão (Sousa et 

al., 2013). Neste contexto, revela-se importante a definição de escalas de valor cardinal, 

sendo este um processo crucial para representar preferências num processo de decisão. 

 

 

5.2 Construção de Escalas Cardinais de Valor 

 

O processo de tomada de decisão inicia-se com a estruturação dos aspetos-chave que o 

decisor considera como os critérios necessários para resolução do potencial problema, 

sendo posteriormente criada uma APV (Bana e Costa e Chagas, 2004). Seguidamente, 

ocorre a criação de uma escala de valores para cada um dos critérios, que pertence à fase 

de avaliação, sendo necessários “julgamentos de valor” efetuados pelos decisores, para 

que sejam construídas as escalas, com o objetivo de avaliar as alternativas em apreciação 

(Ferreira, 2011: 185). Na prática, a construção de escalas de valor revela-se parte crucial 

da análise de decisão, definindo-se como “quantitative representations of preferences 
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used to reflect, not only the order of attractiveness of choice options for the decision 

maker, but also differences of their relative attractiveness, or in other words, the strength 

of the decision makers preferences for one option over another” (Bana e Costa e Chagas, 

2004: 4).  

O processo de definição de escalas de valor inicia-se com a elaboração de um 

modelo de preferências locais para cada um dos PVFs e, de seguida, ocorre a incorporação 

dos julgamentos num modelo de avaliação global (Ferreira, 2011). Para a realização do 

processo de definição das escalas de valor é necessário que o facilitador: “(1) define two 

anchors for the scale, generally – although not necessarily – the most and the least 

attractive options with regards to the criterion in consideration; (2) rate them, say, 100 

and 0, respectively and (3) ask the decision maker to assign to each of the remaining 

options a score that reflects the attractiveness of that option relative to the two 

references” (Bana e Costa e Chagas, 2004: 4). No final da construção das escalas de valor, 

a diferença entre as pontuações deve refletir a diferença da atratividade para o decisor 

(Bana e Costa e Chagas, 2004). Tais diferenças de atratividade serão abordadas no ponto 

seguinte, através da exposição da técnica MACBETH. 

 

 

5.3 A Metodologia MACBETH 

 

MACBETH é uma abordagem multicritério, concebida por Carlos Bana e Costa e Jean-

Claude Vansnick, que se caracteriza “as an humanistic, interactive and constructive 

approach to the problem of how to build a quantitative model of values based on 

qualitative (verbal) difference judgements, that facilitates the path from ordinal to 

cardinal preference modelling, namely analysing judgmental inconsistence and offering 

suggestions to move the process forward” (Bana e Costa et al., 2012: 2). Esta abordagem 

permite aos decisores debater os seus sistemas de valores e preferências, construindo 

bases robustas para a tomada de decisão (Bana e Costa et al., 2012). 

Segundo Bana e Costa e Silva (2008: 6), “a distinção fundamental entre 

MACBETH e outros métodos multicritério é que este requer apenas julgamentos 

qualitativos sobre as diferenças de atratividade entre elementos, para gerar pontuações 

para as opções em cada critério e para ponderar os critérios”. Recordando que o 

processo de decisão se decompõe em três fases, sendo a fase da estruturação talvez a mais 

relevante, é importante definir que esta fase descreve os impactos plausíveis, conforme 
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os distintos PVs que esclarecem os sistemas de valores dos atores intervenientes no 

procedimento. Com efeito, e de forma a elaborar juízos de valor acerca das ações 

potenciais, é possível definir uma família F de n pontos de vistas fundamentais, 

nomeadamente: F = (PVF1, PVF2, …, PVFk) (Bana e Costa e Vansnick, 1995: 16). A 

transição da fase de estruturação para a fase de avaliação passa pela elaboração de um 

modelo de preferências sobre um conjunto de ações potenciais, para cada PVF, bem como 

pela construção de um modelo de avaliação global através da agregação dos juízos de 

valor (Bana e Costa, 1990). 

Como forma de simplificar os julgamentos sobre as desigualdades e permitir ao 

decisor manifestar juízos absolutos de diferença de atratividade, recorre-se à utilização 

da seguinte escala de categorias semânticas da diferença da atratividade (Bana e Costa e 

Vansnick, 1995): C0=diferença de atratividade nula; C1=diferença de atratividade muito 

fraca; C2=diferença de atratividade fraca; C3=diferença de atratividade moderada; 

C4=diferença de atratividade forte; C5=diferença de atratividade muito forte; e 

C6=diferença de atratividade extrema (Bana e Costa & Vansnick 1995). 

A definição da atratividade resulta da elaboração de juízos absolutos, baseados 

numa escala semântica formada por categorias de diferença de atratividade em que, dado 

duas ações potenciais a e b, com  a, b ϵ X, o decisor é solicitado a elaborar um juízo 

qualitativo absoluto sobre a diferença da atratividade entre a e b (Bana e Costa e 

Vansnick, 1995). Assim, é possível associar “a cada ação a de A[X] um numero real v(a) 

tal que as diferenças v(a) – v(b), com a P b sejam o mais possível compatíveis com os 

juízos absolutos de diferença de atratividade formulados pelo avaliador, no sentido em 

que, para todos os pares (a, b) afetados a uma mesma categoria, as diferenças v(a) –v(b) 

pertençam ao mesmo intervalo, sem que os intervalos correspondentes a categorias 

diferentes se sobreponham” (Bana e Costa e Vansnick, 1995: 20). Neste sentido, para 

todos os pares de ações (a,b), é atribuída uma determinada categoria de diferença de 

atratividade C (Bana e Costa e Vansnick, 1994). Deste modo, associa-se uma partição da 

semirreta de reais positivos a dois intervalos contínuos e, para determinar tais intervalos, 

é necessário definir limites que traduzem os limiares de diferença de valor Sk para efetuar 

a mudança entre categorias, tal como demonstrado na Ilustração 5 (Bana e Costa e 

Vansnick, 1995). 
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Ilustração 5. Categorias de Diferença de Atratividade 

Fonte: Bana e Costa e Vansnick (1995, adap.). 

 

Como revela a Ilustração 5, a escala de categorias que inicia-se em s1, que traduz 

o “zero” da escala; e termina em C6, sendo necessário realçar que uma escala de diferenças 

de atratividades é uma escala limitada à esquerda pelo “0” mas não limitada à direita, 

dado ser sempre possível encontrar um nível de impacto superior aos já existentes (Bana 

e Costa e Vansnick, 1995). A metodologia MACBETH molda as preferências do decisor 

através de representações de semi-ordens (Pirlot, 1990), sendo estas representações 

encontradas através de programação linear, onde o problema teórico da representação de 

semi-ordens múltiplas por limiares constantes define-se pela formulação (2) (cf. Ferreira 

et al., 2014c): 

 

a P(k) b: < v(a) – v(b) < Sk+1.    (2) 

 

Com efeito, P(k) representa uma relação de preferência que é tanto mais forte 

quanto maior for o k, sendo que k representa os juízos de valor de atratividade, em termos 

de um dado PVF, enquanto a e b representam pares de ações, sendo V um número real 

que permite que as diferenças v(a)–v(b) pertençam ao mesmo intervalo (Bana e Costa e 

Vansnick, 1995). Com base nas categorias abordadas anteriormente e nos juízos de valor 

dos decisores, dever-se-á considerar as formulações (3) e (4): 

 

 a,b  X : v(a) > v(b)  aPb,     (3) 

 

 k, k*  {1,2,3,4,5,6},  a,b,c,d  X com (a,b)  𝐶𝑘 

e (c,d)  𝐶𝑘∗ : k ≥ k* +1  v(a) – v (b) ≥ v(c) – v (d)   (4) 

 

 A formulação (3) define que é possível associar valores às ações e compará-las, 

considerando que se a ação a é mais atrativa do que a ação b, então o valor da ação a 
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deverá ser maior do que o valor da ação b (i.e. v(a) > v(b)). Se, por outro lado, não se 

verifica qualquer diferença entre as ações (i.e. ambas as ações são igualmente atrativas 

ou indiferentes), então v(a) = v(b) (cf. Ferreira et al., 2014c). A formulação (4) define que 

todas as diferenças entre as ações v(a) – v(b) são estritamente superiores às diferenças 

alocadas a uma categoria inferior v(c) – v(d) (Bana e Costa et al., 2008).  Depois de 

analisada a consistência dos juízos de valor dos decisores, é gerada uma escala inicial, 

através da aplicação de programação linear, que minimiza V(n) considerando às restrições 

definidas na formulação (5) (Junior, 2008; Ferreira et al., 2014c): 
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





 

(5) 

 

Com efeito, na formulação (5), “n represents the most attractive (or at least as 

attractive as the others) element of X (i.e. n (P ∪ I) a, b, c, …), and its value minimization 

guarantees the minimal length of the initial scale (…) a- represents the less attractive (or 

at least as attractive as the others) element of X (i.e. a, b, c, … (P∪ I) a-)” (Ferreira et 

al., 2014c: 11-12). De acordo com Winterfeldt e Edwards (1986), o processo de 

construção de escala inicial apenas termina quando o decisor se sente confortável com as 

avaliações 

 A metodologia MACBETH é, assim, uma abordagem interativa “based on the 

additive value model and requires only qualitative judgments about differences of 

attractiveness to help a decision maker quantify the relative value of options or criteria” 
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(Roszkowska, 2014: 69). Ou seja, foca-se na mensuração da diferença de atratividade 

entre alternativas, bem como na construção de funções de valor, sendo realizadas, para 

tal, comparações parietárias com base em julgamentos semânticos de diferença de 

atratividade (Roszkowska, 2014). Para finalizar o estudo dos conceitos subjacentes à 

abordagem MACBETH, no próximo ponto serão abordadas algumas das suas vantagens 

e limitações. 

 

 

5.4 Vantagens e Limitações da Abordagem MACBETH 

 

A abordagem MACBETH permite obter “better informed decisions” (Ferreira et al., 

2014b: 182), suportadas pela transmissão de conhecimentos e partilha de informação 

entre os intervenientes, através do debate efetuado durante todo o processo de tomada de 

decisão (ver também Bana e Costa e Chagas, 2004).  

Segundo Ferreira et al. (2014b: 187-188) “this interactive decision support 

technique has been characterized as being simple, easily understood, solidly supported 

on mathematical background and able to consider qualitative and quantitative evaluation 

criteria in the decision making process […] it is based on a simple question-answer 

procedure, which asks decision makers to pairwise compare different alternatives and 

provide semantic judgments about the difference in attractiveness between them”. Tal 

abordagem permite uma maior transparência, credibilidade e coerência nos processos de 

tomada de decisão (Ferreira et al., 2012; Ensslin et al., 2013) e, tendo em conta a sua 

complementaridade com os mecanismos de pontuação de crédito, o seu uso integrado 

com técnicas de mapeamento cognitivo possui um elevado potencial no âmbito do apoio 

à tomada de decisão (Ferreira et al., 2014b). 

Não obstante, esta metodologia também apresenta limitações. A este propósito, 

convém referir que os resultados são idiossincráticos, na medida em que esta abordagem 

se foca na partilha de ideias e conhecimentos por um grupo específico de decisores com 

perceções muito próprias e contextualizadas do problema. Para além disso, tal abordagem 

requer determinação, por parte dos decisores; e uma elevada dedicação por parte do 

facilitador, dado que a conclusão do processo de matrizes de juízos de valor pode revelar-

se, por norma, bastante exigente para todos os intervenientes no processo (Ferreira, 2013). 

Segundo Ferreira et al. (2014b), este método exige ainda uma preparação cuidada e 
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atempada da informação, dado que depende significativamente do número de critérios 

envolvidos e do número de comparações a realizar. 

Atendendo às vantagens e limitações da metodologia MACBETH, importa referir 

que, neste estudo, a criação de um modelo multicritério de risco de crédito à habitação irá 

basear-se na metodologia MACBETH, dada a sua capacidade em avaliar e confrontar 

diferentes alternativas, tendo em conta critérios qualitativos e quantitativos. 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 5 

 

Este Capítulo V focou-se no estudo da avaliação multicritério e na abordagem 

MACBETH como base para a construção de um modelo de avaliação do risco de crédito 

à habitação, sendo realizado um enquadramento da avaliação multicritério e os conceitos 

adjacentes à abordagem MACBETH, bem como às respetivas vantagens e limitações. A 

abordagem multicritério destaca-se pela sua capacidade em esclarecer e demonstrar a 

responsabilidade do decisor, bem como aperfeiçoar a transparência e robustez dos 

processos de tomada de decisão. Para tal, é revelante construir critérios exaustivos e 

simples, através da identificação de PVFs, possibilitando a comparação de alternativas e 

incorporando um modelo de preferências entre os decisores. Seguidamente, procede-se à 

criação de uma escala de valores (i.e. descritor) para cada um dos PVFs definidos, através 

da definição de julgamentos de valor projetados pelos decisores. Relativamente à 

abordagem MACBETH, abordada no terceiro ponto, esta caracteriza-se como uma 

abordagem humanística, interativa e construtiva que permite construir um modelo de 

valores baseado em julgamentos qualitativos sobre as diferenças de atratividade entre 

alternativas, através do debate entre os intervenientes no processo de decisão. Com efeito, 

esta técnica tem por base uma escala semântica de categorias de diferença de atratividade, 

as quais permitem a representação de semi-ordens múltiplas por limiares constantes, 

através da aplicação de programação linear. Face a isto, revelou-se pertinente o estudo 

das vantagens e limitações da abordagem MACBETH, destacando-se, como vantagens, 

a simplicidade e o fácil entendimento, assim como o sólido suporte matemático e a 

capacidade para considerar critérios quantitativos e qualitativos. De realçar, por último, a 

capacidade de tornar os processos de tomada de decisão mais transparentes, coerentes e 

informados, nomeadamente no âmbito da avaliação de risco. A abordagem apresenta 

também algumas limitações, sendo de destacar a possibilidade de obtenção de resultados 

incertos, em função do facto de se focar na partilha de conhecimentos entre decisores com 

perceções distintas. Neste sentido, a construção do modelo multicritério do crédito de 

risco à habitação, no âmbito do presente estudo, recorrerá à aplicação do uso integrado 

de mapas cognitivos com a metodologia MACBETH. Tal processo será apresentado na 

segunda parte da presente dissertação. 
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CONCEPÇÃO DE UM “NOVO” MODELO DE AVALIAÇÃO DE 

RISCO DE CRÉDITO À HABITAÇÃO



 

52 

 

CAPÍTULO 6 

DEFINIÇÃO E ESTRUTURAÇÃO DO PROBLEMA 

 

ste sexto capítulo inicia a segunda parte da dissertação e materializa a fase de 

definição e estruturação do problema. Para o efeito, apresenta a forma como 

se procedeu à elaboração do mapa cognitivo de grupo, que permitiu definir 

uma árvore de pontos de vista. Por último, é apresentada a construção de 

descritores e dos respetivos níveis de impacto, facultando a base de trabalho para o último 

capítulo, que aborda as fases de avaliação e de recomendações. 

 

 

6.1 Fase de Estruturação 

 

No sentido de estruturar um modelo de avaliação multicritério do risco de crédito à 

habitação utilizou-se como recurso a metodologia SODA. 

 A fase de estruturação de um problema de decisão revela-se essencial no processo 

de apoio à tomada de decisão, permitindo a seleção, avaliação e hierarquização dos 

elementos fundamentais do problema (Bana e Costa et al., 2000; Ferreira, 2011). No 

âmbito da presente dissertação, foi necessária a definição dos critérios que permitem 

avaliar um pedido de crédito à habitação.  

 Para a realização das sessões presenciais, que permitiram definir e estruturar o 

problema, foi composto um painel de sete decisores (i.e. colaboradores de diferentes 

instituições bancárias que exercem funções relativas à avaliação de pedidos de crédito à 

habitação), sendo de referir que a constituição do painel de decisores pode oscilar entre 5 

e 12 indivíduos (Ferreira, 2011). Participaram ainda nas sessões dois facilitadores, 

responsáveis por conduzir os trabalhos e registar os resultados alcançados. De acordo com 

Gomes e Gomes (2002: 5), o decisor “influencia no processo de decisão de acordo com 

o juízo de valor(es) que representa(m) e/ou relações que se estabeleceram”, enquanto 

que o facilitador traduz um líder experiente que ajuda a clarificar e coordenar o processo 

que encaminha à tomada de decisão, sendo relevante não intervir nos julgamentos dos 

decisores e assegurar uma atitude imparcial (Gomes e Gomes, 2002). 

 A definição e estruturação do problema ocorreram nas duas primeiras sessões, as 

quais tiveram uma duração total aproximada de 8 horas. Especificamente, na primeira 

E 
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sessão, foram facultados breves esclarecimentos sobre a metodologia utilizada, seguidos 

da apresentação da trigger question que estimulou a utilização da “técnica dos post-its” 

(ver ponto 6.2). A aplicação desta técnica permitiu identificar os critérios de avaliação 

dos pedidos de crédito, através da discussão entre os decisores, dando suporte à 

elaboração de um mapa cognitivo de grupo.  

 

 

6.2 Elaboração do Mapa Cognitivo de Grupo 

 

Como exposto no ponto anterior, após alguns esclarecimentos metodológicos, foi 

apresentada a seguinte trigger question: “Com base na sua experiência profissional, 

quais são os critérios que considera relevantes para a avaliação de um pedido de crédito 

à habitação?”, à qual se seguiu a aplicação da “técnica de post-its”. Esta técnica consiste 

no registo, em post-its, dos critérios que os decisores consideram relevantes para a 

concessão ou não concessão de um pedido de crédito à habitação, sendo utilizado um 

post-it por cada critério. Enquanto eram identificados os critérios, foi promovida, por 

parte dos facilitadores, a discussão entre os decisores, de modo a possibilitar o debate de 

ideias e o surgimento dos critérios. A Ilustração 6 apresenta alguns desses momentos. 
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Ilustração 6. Instantâneos da Primeira Sessão de Grupo (Técnica dos Post-its) 

 

 A segunda fase da primeira sessão consistiu na organização dos post-its em 

clusters, tendo sido definidos cinco, nomeadamente: fatores associados ao imóvel; 

contrato; fatores externos; fatores associados aos colaboradores; e perfil do cliente. 

Depois de definidos e agrupados os critérios nos respetivos clusters, foi solicitado aos 

decisores que definissem as hierarquias e as ligações de casualidade existentes entre os 

critérios de cada cluster. A Ilustração 7 exemplifica esses momentos. 

 

  

 

Ilustração 7. Instantâneos da Primeira Sessão de Grupo (Hierarquização) 
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 Após a conclusão da primeira sessão de trabalho, foi elaborado um mapa cognitivo 

de grupo que, com recurso ao software Decision Explorer, permitiu representar o 

problema sob a forma de diagrama. A Ilustração 8 apresenta a versão final do mapa 

cognitivo que foi validada pelo grupo de decisores, sendo de realçar que alguns dos 

critérios possuem ligação a mais de um cluster. 
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Ilustração 8. Mapa Cognitivo de Grupo

1 Avaliação de
Pedido de Crédito à

Habitação
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Construtor 6 Fiança
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Construção)

8 Relação Familia
(Pais, etc ... ) com

o Banco

9 A Quem Compra a
Habitação

(Construtor já com
Crédito)

10 Taxa de Esforço
dos Fiadores

11 Fiabilidade da
Entidade Patronal

12 Potencial de
Captação de Outros
Clientes (Empresas,

etc)

13 Imparidades
Geradas pela
Concessão

14 Protocolo com a
Entidade Patronal

15 Protocolo com
Comprador

16 A CAE do
empregador

17 Perfil do Cliente

18 Recibos de
Vencimento

19 Declaração de
Rendimentos

20 Continuidade de
Rendimentos Mensais

21 Rendimentos não
Declarados em Sede

de IRS

22 Estabilidade
Profissional

23 Rendimento

24 Efetividade

25 Rendimentos
Prediais

26 Declaração da
Entidade Patronal

27 Encargos Fixos
Mensais

28 Contrato de
Trabalho

29 Taxa de Esforço

30 Documentação
Necessária para

Alcançar o Crédito

31 Taxa de Esforço
Enquadrada

32 Taxa de
Endividamento

33 Extratos
Bancários

34 Movimentação
Bancária

35 Análise do
Extrato Bancário

36 "Modus Operandis"

37 Volume de
Capitais Próprios

38 Evidência de
Capacidade
Aforradora

39 Agregado Familiar

40 Margem de
Progressão da

Carreira

41 Nacionalidade

42 Património

43 Saldos Médios

44 Mapa de
Responsabilidades
(Análise de Base de
Dados do Banco de

Portugal)

45 Situação (Aspetos
Juidiciais)

46 Histórico de
Cliente

47 Antiguidade do
Cliente na Entidade

Patronal

48 Histórico
Crediticio

49 Informações da
Praça (Cliente)

50 Antiguidade do
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51 Habilitações
Literárias

52 Idoneidade
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Custos com os
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54 Número de
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55 Preocupação com o
Valor de Prestação

56 Sensibilidade do
Cliente face à

Situação de Valores
Apresentados

57 Apresentação e
Forma de Estar face
à Posibilidade de
Cenários de Dívida

58 Preocupação do
Cliente em Garantir

o Pagamento da
Dívida

59 Nível de
vida/Qualidade de

Vida com o Encargo
da Prestação

60 Análise Prestação
Futura Considerando
subida da EURIBOR

(Indexante)

61 Apresentação do
Cliente

62 Ponderou bem a
Decisão?

63 Estado Civil

64 Compra por
Impulso?

65 Profissão

66 Fatores
Associados ao Imóvel

67 Tipo de Imóvel

68 Relatório de
Avaliação

69 Presumível Valor
Transacção

70 Zona Envolvente

71 Infraestruturas

72 Avaliação dos
Imóveis Envolventes

73 Localização do
Imóvel a Adquirir

74 LTV (Loan To
Value)
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Construtores
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107 Custos Seguros
108 Potencial de

Venda



 

57 

 

 O mapa cognitivo de grupo permitiu estruturar o problema, como instrumento de 

apoio à tomada de decisão, traduzindo assim a representação das perceções dos 

intervenientes no processo. Com efeito, foi possível estruturar e organizar os cinco 

clusters definidos pelo painel de decisores, bem como os respetivos critérios. De acordo 

com o mapa cognitivo de grupo, para proceder à avaliação do pedido de crédito à 

habitação é relevante ter em conta que “o banco não é uma imobiliária”, na perspetiva de 

que o banco não pretende ficar com os imóveis na sua carteira de ativos. De referir que, 

apesar da subjetividade inerente ao processo, foi possível identificar critérios que, 

segundo o painel de decisores, não são contemplados nos atuais modelos de avaliação 

(e.g. plano estratégico do banco, relação banco-construtor e potencial de captação de 

outros clientes). Elaborado o mapa cognitivo, a fase seguinte consistiu na definição da 

árvore de pontos de vista, conforme exposto no próximo ponto. 

 

 

6.3 Definição da Árvore de Pontos de Vista 

 

A seguinte fase do processo de estruturação compreendeu o reconhecimento, por parte 

dos decisores, dos critérios candidatos a PVFs, sendo estes: PVF1 – Fatores Associados 

ao Imóvel; PVF2 – Fatores Externos; PVF3 – Contrato; PVF4 – Fatores Associados aos 

Colaboradores; e PVF5 – Perfil do Cliente. Após definição dos PVFs, foi construída a 

APV, através dos outputs obtidos na sessão de grupo (Ilustração 9). 

 

 

Ilustração 9. Árvore de PVFs 

 

 Através da discussão entre o grupo de decisores, foi possível definir quais os 

principais PVFs a ter em conta para a construção do modelo de avaliação do risco de 

crédito à habitação. Assim, e em conformidade com a Ilustração 9, o PVF1 permite 

analisar os fatores associados ao imóvel que influenciam o seu Valor de Venda Imediata 
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(VVI), como por exemplo: tipo de imóvel, infraestruturas, potencial de venda, qualidade 

dos construtores. O PVF2 traduz um complemento da análise de crédito através dos 

critérios externos que influenciam a avaliação do risco de crédito, como por exemplo: 

fiança, taxa de esforço dos fiadores, protocolo com a entidade patronal, o CAE (Código 

de Atividade Económica) do empregador. O PVF3 respeita a elementos do vínculo 

jurídico, de acordo com a legislação em vigor, como por exemplo: montante, spread, 

prazo, indexante, hipoteca e taxa fixa. O PVF4 é caracterizado pela formação dos 

colaboradores da instituição bancária e pela ação comercial realizada pelos mesmos, 

como por exemplo: conhecimentos, plano estratégico do banco, necessidade do banco, 

atendimento e conhecimento do cliente. Por último, o PVF5 inclui critérios que permitem 

obter uma descrição específica do cliente, como por exemplo: património, movimentação 

bancária, taxa de endividamento, recibos de vencimento, agregado familiar e 

nacionalidade. A próxima secção apresenta os processos seguidos para a construção de 

descritores e definição dos respetivos níveis de impacto. 

 

 

6.4 Construção de Descritores e Níveis de Impacto 

 

Na segunda sessão, foi solicitado aos decisores que realizassem uma análise ao mapa 

cognitivo e que assinalassem os critérios mais pertinentes de cada cluster para proceder 

à avaliação dos pedidos de crédito à habitação. Para cada um desses critérios, foi definida 

a pior e a melhor situação que poderia ocorrer na avaliação de pedido de crédito, 

materializando assim uma adaptação da escala de Fiedler (1965). De seguida, para cada 

PVF, foram definidos os níveis de performance e a descrição de cada um dos níveis num 

intervalo de valores, sendo de referir que N1 expressa a melhor performance possível, 

enquanto que Nn traduz a pior performance possível. Relativamente à segunda sessão, é 

importante referir que um decisor não teve possibilidade de comparecer, pelo que o painel 

avançou no processo com 6 elementos. No entanto, as opiniões desse decisor foram tidas 

em conta na versão final do mapa validado pelo grupo. 

 O PVF1 – Fatores Associados ao Imóvel (FAI) – foi operacionalizado com base 

num índice FAI, que contempla as características associadas ao imóvel, aos construtores, 

à zona envolvente e ao potencial de venda. Como revela a Ilustração 10, os valores 

máximos do somatório das avaliações parciais a alcançar na avaliação do pedido de 

crédito estão associados ao nível de impacto N1, cujo intervalo se encontra entre 38 e 40. 

https://pt.wikipedia.org/wiki/Jur%C3%ADdico
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Ou seja, um pedido de crédito cujo somatório das pontuações obtidas nos critérios 

considerados neste descritor esteja compreendido entre 38 e 40, será alocado ao nível N1. 

Por analogia, os valores mínimos são contemplados pelo nível de impacto N5, o qual 

indica uma avaliação parcial negativa. 

 

 

 

Ilustração 10. Descritores e Níveis de Impacto do PVF1 

 

O PVF2 – Fatores Externos (FE) – foi operacionalizado com base num índice FE, 

que contempla a influência das condições externas na avaliação de pedidos de crédito. 

Como revela a Ilustração 11, os valores máximos do somatório das avaliações parciais a 

alcançar na avaliação do pedido de crédito estão associados ao nível de impacto N1, cujo 

intervalo se encontra entre 53 e 56. Ou seja, um pedido de crédito cujo somatório das 

pontuações obtidas nos critérios considerados no descritor esteja compreendido entre 53 

e 56, será alocado ao nível N1. Por analogia, os valores mínimos são contemplados pelo 

nível de impacto N6, o qual indica uma avaliação parcial negativa. 

 

 

 

Ilustração 11. Descritores e Níveis de Impacto do PVF2 

 

O descritor do PVF3 – Contrato (CONT) – foi operacionalizado com base num 

índice CONT, que contempla todas as características contratuais tidas em conta pela 

instituição bancária para cedência do crédito. Como revela a Ilustração 12, o nível de 
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impacto Neutro corresponde a um intervalo que se encontra entre 26 e 32. Ou seja, um 

pedido de crédito cujo somatório das pontuações obtidas nos critérios considerados no 

descritor esteja compreendido entre 26 e 32, será alocado ao nível Neutro.  

 

 

 

Ilustração 12. Descritores e Níveis de Impacto do PVF3 

 

O PVF4 – Fatores Associados aos Colaboradores (FAC) – foi operacionalizado 

com base num índice FAC, que contempla os conhecimentos, motivações e capacidade 

de captar o cliente por parte dos colaboradores das instituições financeiras, integrando 

também fatores relacionados com a estratégia e necessidades do banco. Como revela a 

Ilustração 13, os valores mínimos do somatório das avaliações parciais a alcançar na 

avaliação do pedido de crédito estão associados ao nível de impacto N4, cujo intervalo se 

encontra entre 5 e 10. Ou seja, um pedido de crédito cujo somatório das pontuações 

obtidas nos critérios considerados no descritor esteja compreendido entre 5 e 10, será 

alocado ao nível N4. Por analogia, os valores máximos são contemplados pelo nível de 

impacto N1 o qual indica uma avaliação parcial positiva. 

 

 

 

Ilustração 13. Descritores e Níveis de Impacto do PVF4 

 

O PVF5 – Perfil do Cliente (PC) – foi operacionalizado com base num índice PC, 

que contempla o conjunto de características do perfil do cliente pertinentes para a 

avaliação do pedido de crédito (i.e. rendimento, taxa de esforço, mapa de 
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responsabilidades, movimentação bancária, estabilidade profissional, histórico do cliente 

e volume de capitais próprios). Como revela a Ilustração 14, no intervalo em que se 

encontra o somatório das avaliações parciais a alcançar na avaliação do pedido de crédito 

entre 45 e 52, está refletido o nível de impacto Bom. Por analogia, os valores mínimos 

são contemplados pelo nível de impacto N5, o qual indica uma avaliação parcial negativa. 

 

 

 

Ilustração 14. Descritores e Níveis de Impacto do PVF5 

 

Após a elaboração do mapa cognitivo, da definição de uma APV e da definição 

de um descritor para cada PVF, a fase de estruturação foi dada como concluída. No 

próximo capítulo serão tratadas as fases de avaliação e de recomendações. 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 6 

 

Este sexto capítulo deu início à segunda parte da presente dissertação, sustentada na 

realização de três sessões presenciais com um painel de decisores especializados na 

avaliação de pedidos de crédito à habitação. Participaram também nas sessões dois 

facilitadores, responsáveis por conduzir os trabalhos e registar os resultados alcançados. 

Para a conceção do “novo” modelo, a primeira sessão foi incida com uma breve exposição 

dos objetivos do estudo e com alguns esclarecimentos metodológicos, no sentido de evitar 

faltas de entendimento entre os decisores e os facilitadores. Nesse sentido, a metodologia 

SODA foi aplicada para a elaboração da definição e estruturação do problema, permitindo 

a seleção, avaliação e hierarquização dos elementos fundamentais do problema em causa. 

Por conseguinte, na primeira sessão presencial, foi apresentado ao painel de decisores 

uma trigger question (“Com base na sua experiência profissional, quais são os critérios 

que considera relevantes para a avaliação de um pedido de crédito à habitação?”) e 

utilizada a “técnica dos post-its”, na qual o painel preencheu post-its com a identificação 

dos principais critérios que consideraram relevantes para a cedência do crédito à 

habitação. Como exposto, tais critérios foram, de seguida, agrupados em clusters. Após 

o agrupamento dos critérios, foram definidas as hierarquias entre os critérios associados 

a cada PVF, tendo tal informação permitido a construção de um mapa cognitivo de grupo 

e, posteriormente, a definição de uma árvore de pontos de vista fundamentais. Na segunda 

sessão presencial, procedeu-se à construção de descritores e níveis de impacto, sendo que 

o painel de decisores começou por definir quais os critérios mais pertinentes em cada um 

dos clusters definidos na sessão anterior. Seguidamente, para cada critério, foi definida a 

melhor e a pior situação que poderia ocorrer, tendo sido utilizada, para o efeito, uma 

adaptação da escala de Fiedler (1967). Para terminar a segunda sessão, foram definidos 

os intervalos de valores para os níveis de performance de cada PVF, sendo que N1 

expressa a melhor performance possível, enquanto que Nn traduz a pior performance. 

Terminada a fase de estruturação do problema, deu-se sequência à terceira e última sessão 

de trabalho em grupo, a qual materializou as fases de avaliação e de recomendações. Será 

sobre essas duas fases que se irá debruçar o próximo e último capítulo da presente 

dissertação.  
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 CAPÍTULO 7 

FASE DE AVALIAÇÃO E FASE DE RECOMENDAÇÕES 

 

pós a fase de estruturação do problema, segue-se a fase de avaliação que 

inclui análises de sensibilidade e de robustez, no sentido de testar e validar o 

modelo. Neste capítulo, serão materializados os procedimentos utlizados para 

a aplicação da metodologia MACBETH que, através dos descritores 

construídos, permitirá o preenchimento de matrizes de juízos de valor e a obtenção de 

escalas de preferências, necessárias à quantificação dos resultados. Para finalizar, serão 

ainda apresentadas as limitações do modelo de avaliação do risco de crédito à habitação 

criado e formuladas algumas recomendações. 

 

 

7.1 Fase de Avaliação 

 

Na fase de avaliação, foram projetados julgamentos qualitativos de diferença de 

atratividade, através da construção de matrizes de julgamentos de valor, que permitiram 

avaliar as diferenças de atratividade entre os níveis de performance local dos diferentes 

PVFs (cf. Bana e Costa et al., 2005). Com efeito, na terceira sessão de trabalho em grupo, 

utilizou-se a abordagem MACBETH, de modo a construir escalas de preferência local em 

cada PVF, bem como para obter os ponderadores (i.e. trade-offs) do sistema de avaliação. 

A Ilustração 15 apresenta alguns desses momentos. 

  

 

 

Ilustração 15. Instantâneos da Terceira Sessão de Grupo  

 

A 
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Relativamente à terceira sessão, e a exemplo do que já sucedera na segunda, um 

dos decisores não teve possibilidade de comparecer, pelo que o painel avançou no 

processo com cinco dos sete elementos iniciais. No entanto, este tipo de situações está 

contemplado na literatura (cf. Ackermann e Eden, 2001; Ferreira, 2011), não colocando 

em causa os resultados alcançados. 

Para a aplicação da metodologia MACBETH, foi solicitado ao grupo de decisores 

que selecionassem o julgamento pretendido entre os níveis de performance de cada PVFs, 

tendo em conta as sete categorias semânticas associadas à metodologia (ver secção 5.3), 

nomeadamente: nula; muito fraca; fraca; moderada; forte; muito forte; e extrema. Assim 

sendo, caso o grupo de decisores concluísse que os níveis de performance são igualmente 

atrativos colocava-se a opção “nula”; e assim sucessivamente. Tais julgamentos deram 

origem às matrizes de juízos de valor apresentadas de seguida, sendo de realçar que os 

níveis “Bom” encontram-se assinalados a verde, representando a referência definida com 

uma pontuação de 100 pontos; e os níveis “Neutro” assinalados a azul, representando a 

referência definida com uma pontuação de 0 pontos.  

A matriz de juízos de valor do PVF1 – Fatores Associados ao Imóvel – (Ilustração 

16) inclui cinco níveis de performance e deu origem a uma função de valor em que o 

melhor nível (N1) obteve uma classificação de 128.57 pontos, enquanto o pior nível (N5) 

deteve uma pontuação de -57.14 pontos. O N2, identificado pelos decisores como o nível 

“Bom”, obteve uma pontuação de 100 pontos, enquanto que o N4 foi definido como 

“Neutro” e obteve uma classificação de 0 pontos. O N3, como nível intermédio, 

apresentou uma classificação de 57.14 pontos.  
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Ilustração 16. Matriz de Juízos e Escalas de Valor Propostas para PVF1 

 

Relativamente ao PVF2 – Fatores Externos –, a função de valor obtida através da 

matriz de juízos de valor (Ilustração 17) atribui ao N1 uma pontuação de 114.28 pontos; 

ao N3 classificação de 57.15 pontos; ao N5 uma classificação de -28.57 pontos; e ao N6 

uma classificação de -57.13 pontos, tendo este descritor sido operacionalizado com 

recurso a seis níveis de referência. Tal como na matriz de juízos de valor anterior, o nível 

definido como “Bom” (N2) detém uma pontuação de referência de 100 pontos e o nível 

“Neutro” (N4) uma classificação de 0 pontos.  
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Ilustração 17. Matriz de Juízos e Escalas de Valor Propostas para PVF2 

 

A matriz de juízos de valor do PVF3 – Contrato – (Ilustração 18) contém cinco 

níveis de referência, tendo sido obtida, através da aplicação da metodologia MACBETH, 

a classificação de 166.67 pontos para o melhor nível (N1) e -266.70 pontos para o pior 

nível (N5). O N2 obteve uma classificação de 100 pontos, seguido do N3 com uma 

classificação de 0 pontos. Por último, o N4 obteve uma classificação de -133.37 pontos.  

 

 

 

 



 

67 

 

 

 

Ilustração 18. Matriz de Juízos e Escalas de Valor Propostas para PVF3 

 

Relativamente ao PVF4 – Fatores Associados aos Colaboradores – (Ilustração 

19), a matriz de julgamentos foi realizada com recurso a quatro níveis de referência, que 

originaram a seguinte função de valor: N1 com 133.35 pontos; N2 com 100 pontos, 

considerado o nível “Bom”; N3 com 0 pontos, considerado o nível “Neutro”; e N4 com -

100.04 pontos.  

 

 

 

Ilustração 19. Matriz de Juízos e Escalas de Valor Propostas para PVF4 
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O PVF5 – Perfil do Cliente – congregou cinco níveis de referência definidos na 

respetiva matriz de valor (Ilustração 20), originando uma função de valor em que o N2 

foi definido como o nível de referência “Bom” e o N4 definido com o nível de referência 

“Neutro”. O melhor nível (N1) obteve uma classificação de 128.57 pontos, o N3 obteve 

uma classificação de 57.15 pontos e, por último, o N5 deteve uma pontuação de -57.13 

pontos. De referir que os todos os julgamentos se revelaram consistentes, através da 

negociação entre o painel de decisores.  

 

 

 

Ilustração 20. Matriz de Juízos e Escalas de Valor Propostas para PVF5 

 

Finalizado o processo da construção de matrizes de julgamentos e obtidas as 

funções de valor para cada um dos cinco descritores definidos, através da metodologia 

MACBETH, a etapa seguinte consistiu na ordenação dos PVFs e no cálculo dos 

respetivos pesos. Com efeito, foi solicitado ao grupo de decisores que completassem uma 

matriz em que atribuíssem o valor “1” a um PVF sempre que este fosse considerado 

globalmente mais relevante do que outro; e o valor “0” caso se verificasse o oposto. Estas 

comparações parietárias permitiram preencher a Tabela 7.  
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  PVF01 PVF02 PVF03 PVF04 PVF05 Total Ranking 

Fatores Associados ao Imóvel PVF01  1 0 0 0 1 4 

Fatores Externos PVF02 0  0 0 0 0 5 

Contrato PVF03 1 1  1 0 3 2 

Fatores Associados aos 
Colaboradores 

PVF04 1 1 0  0 2 3 

Perfil do Cliente PVF05 1 1 1 1  4 1 

 

Tabela 7. Matriz de Ordenação dos PVFs  

 

Ao realizar o preenchimento da matriz, foi possível obter uma ordenação dos 

PVFs por ordem de preferência global. De seguida, foi solicitado ao grupo de decisores a 

construção de uma matriz de juízos de valor de modo a definir as diferenças de 

atratividade entre os PVFs (Ilustração 21).   

 

 
 

Ilustração 21. Matriz de Juízos de Valor para Obtenção dos Ponderadores dos PVFs 

 

Como podemos verificar na Ilustração 21, o PVF5 – Perfil do Cliente – detém o 

maior peso, com um valor de 35.29; seguido do PVF3 e do PVF4, com 29.41 e 20.58, 

respetivamente. Os PVFs com menor importância são o PVF1 – Fatores Associados ao 

Imóvel – e o PVF2 – Fatores Externos –, que obtiveram 11.77 e 2.95, respetivamente. De 
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modo a apoiar o processo de validação do modelo proposto, foram realizadas análises de 

sensibilidade e de robustez. 

 

 

7.2 Análises de Sensibilidade e Robustez 

 

De forma a analisar o modelo proposto, foram realizadas análises de sensibilidade, que 

permitem “analisar em que medida as recomendações do modelo se alteram ao variar o 

peso de um critério (mantendo as relações de proporcionalidade entre os restantes 

pesos)” (Bana e Costa et al., 2005: 47). Para o efeito, foi fundamental obter informação 

acerca de pedidos de crédito à habitação, junto de um colaborador de uma instituição 

bancária. Esta informação foi-nos facultada em regime de anonimato e total 

confidencialidade, reportando à performance local de 10 pedidos de crédito à habitação 

(denominados Deltas), conforme ilustra a Tabela 8.  

 

Pedidos de Crédito à Habitação 

ID dos Deltas PVF01 PVF02* PVF03 PVF04 PVF05 

            

#01 N3 N2 N4 N3 N2 

#02 N3 N3 N4 N2 N2 

#03 N3 N4 N3 N2 N4 

#04 N3 N4 N3 N3 N3 

#05 N2 N4 N5 N2 N4 

#06 N3 N4 N2 N3 N3 

#07 N2 N4 N5 N3 N4 

#08 N1 N4 N2 N2 N3 

#09 N5 N4 N3 N3 N2 

#10 N5 N3 N3 N3 N5 

Bom N2 N2 N2 N2 N2 

Neutro N4 N4 N3 N3 N4 

            

* Em função da área de origem do pedido.    

 

Tabela 8. Níveis de Atratividade Local dos Pedidos de Crédito à Habitação Avaliados  

 

Com base nesta informação, foi possível definir as pontuações de atratividade 

parciais e calcular um overall score para cada Delta (Ilustração 22).  
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Ilustração 22. Valores de Atratividade Obtidos pelos Pedidos de Crédito à Habitação 

 

Em conformidade com a Ilustração 22, a ordenação das Deltas foi a seguinte: Bom 

(100 pontos); Delta 08 (85.29 pontos); Delta 06 (56.30 pontos); Delta 09 (28.56 pontos); 

Delta 03 (27.31 pontos); Delta 04 (26.89 pontos); Delta 02 (25.06 pontos); Delta 01 (5.74 

pontos); Neutro (0 pontos); Delta 10 (-25.20 pontos); Delta 05 (-46.09 pontos); e Delta 

07 (-66.67 pontos).  

 Com recurso a estas pontuações e ao software M-MACBETH, foram realizadas 

análises de sensibilidade, conforme exemplifica a Ilustração 23.  
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Ilustração 23. Análise de Sensibilidade ao PVF1 

 

Como se pode observar, o PVF1 apresenta um peso global de 11.77%; e esse peso 

pode oscilar entre o intervalo definido pelas linhas tracejadas sem que ocorra cruzamento 

das linhas de performance dos Deltas, garantindo a estabilidade do sistema de avaliação. 

Foram também realizadas análises para os restantes PFVs, podendo verificar-se que os 

resultados favorecem a consistência do modelo. 

De acordo com Bana e Costa et al. (2005), a tomada de decisão envolve 

informação indefinida e incerta, sendo relevante realizar uma análise de robustez de modo 

a garantir a consistência do modelo. A análise de robustez compreende a variação de 

diversos pesos em simultâneo, tendo em conta a ordenação definida pelos decisores (Roy 

e Bouyssou, 1993). Na Ilustração 24, exemplifica-se as análises de robustez realizadas, 

sendo que o símbolo ▲ representa uma situação de dominância em que “uma opção 

domina outra opção se for pelo menos tão atrativa quanto a outra em todos os critérios 

e se for mais atrativa do que outra em pelo menos um dos critérios” (Bana e Costa et al., 

2005: 51). O símbolo , por outro lado, representa uma situação de dominância aditiva, 

em que uma opção domina aditivamente uma outra opção se for globalmente mais atrativa 

do que a alternativa, apesar desse domínio não se verificar em todos os critérios. 
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Ilustração 24. Análise de Robustez 

 

Com base na Ilustração 24, conclui-se que o modelo é robusto, pois alterações 

simultâneas, por exemplo, de +4% e +5% nos pesos do PVF1 e PVF2, respetivamente, 

não alteraram as relações de dominância dos pedidos (Deltas).  

Na última sessão, foram também definidos os intervalos de spreads, em função de 

quatro avaliações globais definidas, nomeadamente: Ótimo; Bom; Neutro; e Péssimo. A 

avaliação Ótimo reflete o agregado dos melhores níveis de todos os PVFs e a avaliação 

Péssimo engloba os piores níveis desses mesmos PVFs. Tendo em conta as quatro 

avaliações globais, foram calculados os respetivos overall scores, através da formulação 

(1) anteriormente apresentada (Tabela 9). 
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Tabela 9. Avaliações Globais e Respetivos Spreads 

 

A Ilustração 25 representa a posição em que se encontra cada um dos dez pedidos 

de crédito à habitação, face ao intervalos de spreads definidos. De referir que a área à 

direita da linha azul representa uma área de avaliação global Ótima; a área compreendida 

entre a linha azul e a linha verde representa uma área de avaliação Boa; a área entre a 

linha verde e a linha amarela representa uma área Aceitável; a área entre a linha amarela 

e a linha laranja representa uma área de avaliação Aceitável [mediante certas condições]; 

e, por último, a baixo da linha vermelha o pedido é automaticamente recusado.  

 

 

 

Ilustração 25. Posição dos Pedidos de Crédito à Habitação  
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Pedidos de Créd i to  à  Habi tação

ID dos Alfas Overall Score Spreads 

Ótimo [superior 140.337] [1,25%; 2,15%]  

Bom [100.000; 140.337[ ]2,15%; 3,10%] 

Neutro [0.00; 100.00[ ]3,10%; 4%[ 

Péssimo [-127.600; 0.00[ [superior 4%] 
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 Como se pode verificar na Ilustração 25, nenhuma das propostas de crédito à 

habitação apresentadas se encontra situada nas áreas Boa e Ótima, encontrando-se apenas 

situadas entre as avaliações Aceitável ou Aceitável [mediante certas condições]. Neste 

sentido, à Delta 07, por exemplo, que obteve uma pontuação de -66,67, será aplicada uma 

taxa de spread superior a 4%, correndo o sério risco de ser recusada a cedência de crédito 

à habitação. De seguida, será abordada a validação do modelo, bem como apresentadas 

as respetivas limitações e algumas recomendações. 

 

 

7.3 Validação do Modelo, Limitações e Recomendações 

 

Para proceder à validação e autenticação do modelo, foram realizadas análises de 

sensibilidade e de robustez, tendo sido possível concluir que estamos perante um sistema 

de avaliação estável e consistente. Para além disso, foi também possível validar o modelo 

junto dos especialistas em crédito à habitação que formaram o painel de decisores, dado 

que estes validaram os resultados obtidos. 

 Após a conceção do modelo, revela-se também pertinente analisar as limitações 

encontradas ao longo de todo o percurso do projeto. A primeira limitação relaciona-se 

com a aplicação das metodologias utilizadas, que requerem um grupo de decisores com 

experiência em crédito à habitação, tendo ocorrido dificuldade em conciliar 

disponibilidades entre todos eles. Relativamente à primeira sessão, onde foi aplicada a 

metodologia SODA, as principais limitações prenderam-se com o processo de definição 

dos PVFs e com agrupamento dos critérios definidos nesses mesmos PVFs, sendo este 

processo seguido da hierarquização dos post-its, no qual também foi sentida alguma 

dificuldade, por parte do painel de decisores, em definir a hierarquia entre os critérios. Na 

aplicação da abordagem MACBETH, aplicada na terceira sessão, a principal limitação 

traduziu-se na identificação dos critérios a incluir em cada descritor, bem como na 

definição da melhor e da pior situação possível para cada um deles. 

 Para além das questões de validação e das principais limitações encontradas, é 

importante realçar que a presente dissertação foi concedida como uma ferramenta de 

aprendizagem e numa ótica construtivista. Os resultados obtidos devem ser 

contextualizados, pois dependem do painel de decisores. Nesse sentido, não devem ser 

implementados ou generalizados sem que sejam efetuadas as devidas adaptações. 
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SINOPSE DO CAPÍTULO 7 

 

O presente capítulo inicia-se com a fase de avaliação, no qual foram projetados juízos 

qualitativos de diferenças de atratividade através do preenchimento de matrizes de 

julgamento, que possibilitaram avaliar as diferenças de atratividade entre os níveis de 

performance dos cinco PVFs e garantir a estabilidade do sistema de avaliação. Para 

construir essas matrizes de julgamento, foi solicitado ao painel de decisores que 

projetassem a sua perceção, em termos de diferença de atratividade, entre os níveis de 

performance local dos PVFs, tendo em conta as sete categorias semânticas existentes: 

nula; muito fraca; fraca; moderada; forte; muito forte; e extrema. Após os julgamentos, 

foram criadas matrizes de valor para os PVFs e calculadas as pontuações de cada nível de 

impacto, sendo de realçar que o nível Bom obteve sempre uma pontuação de 100 e o nível 

Neutro uma classificação de 0 pontos. Seguidamente, foi realizada a ordenação dos PVFs 

em termos de atratividade global, através de comparações parietárias em que se atribuiu 

o valor “1” a um PVF sempre que este fosse considerado mais relevante do que outro; e 

o valor “0” caso contrário. Após a definição dos diferentes níveis de atratividade entre os 

PVFs, procedeu-se à sua validação através de análises de sensibilidade e de robustez, 

tendo, para tal, sido necessário recolher informação sobre dez exemplos de pedidos de 

crédito à habitação, junto de um colaborador anónimo de uma instituição bancária. Tais 

análises revelaram a consistência e a estabilidade do sistema de avaliação de pedidos de 

crédito à habitação proposto. De seguida, foram tidos em conta quatro avaliações globais 

(i.e. ótimo; bom; neutro e péssimo) e definido um overall score para cada uma delas, 

através de modelo aditivo simples. O passo seguinte consistiu em solicitar ao painel de 

decisores que definisse o intervalo de spreads a aplicar na cedência de crédito para cada 

uma das quatro avaliações globais e, de seguida, os dez pedidos de crédito à habitação 

foram alocados às respetivas categorias. Tendo em conta as análises de sensibilidade e 

robustez efetuadas e, ainda, a satisfação demonstrada pelo painel relativamente aos 

resultados alcançados, foi possível validar o modelo. Relativamente às limitações, 

destaca-se a necessidade de conciliação da disponibilidade dos membros do painel de 

decisores, tendo também sido encontradas algumas dificuldades na aplicação das 

técnicas, que realçaram a necessidade de realizar adaptações sempre que se queira 

implementar o sistema de avaliação criado. 
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CONCLUSÃO GERAL 

 

A. Principais Resultados e Limitações da Aplicação 

 

conceção do modelo de avaliação do risco de crédito à habitação apresentado 

no âmbito deste estudo foi elaborado com recurso aos mapas cognitivos e à 

abordagem MACBETH, o que permitiu obter, como resultado principal, um 

modelo informado, consistente e transparente. A presente dissertação foi 

organizada em duas partes compostas por um total de sete capítulos, em que a primeira 

parte traduz o enquadramento da temática e a segunda parte engloba a conceção e a 

validação de um modelo de avaliação do risco de crédito à habitação. 

  Na primeira parte, onde se incluem os cinco primeiros capítulos, foi possível 

constatar que a cedência de crédito à habitação contribui positivamente para o 

desenvolvimento da economia, apesar de, ao longo dos anos, ter vindo a diminuir 

gradualmente, motivando a que as instituições de crédito se adaptassem à atual conjuntura 

económica. Face a isto, aumentou a necessidade das instituições de crédito salvaguardem 

os seus interesses e os interesses dos mutuários, de forma a promover a confiança do 

cliente e de dar resposta perante o mercado.  

 A avaliação do risco de crédito à habitação revela-se um problema complexo, com 

o qual as instituições financeiras necessitam de lidar. Tal atividade requer abordagens que 

possibilitem delinear modelos de avaliação de risco, de modo a apoiar o processo de 

tomada de decisão. Com efeito, para elaborar o modelo de avaliação do risco de crédito 

à habitação proposto na presente dissertação, utilizou-se, como recurso, técnicas de 

mapeamento cognitivo integradas com a abordagem MCDA.  

 Para a fase de estruturação do problema, recorreu-se à abordagem SODA, que 

permite representar sistemas complexos de objetivos, possibilitando aos decisores 

percecionar a forma de resolver determinadas situações. Tal abordagem recorre: (1) à 

utilização de mapas cognitivos, visando obter representações da forma como os 

indivíduos percecionam as situações e facilitar a sistematização dos problemas; e (2) à 

criação de uma Árvore de Pontos de Vista, que permite uma visão da estruturação do 

problema através de PVFs. A abordagem MACBETH foi também utilizada como base 

para a construção do modelo, de forma a conceber um sistema de avaliação baseado em 

julgamentos qualitativos sobre as diferenças de atratividade entre alternativas, através da 

aplicação de programação linear. Com efeito, tal abordagem permitiu obter decisões mais 

A 
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informadas, através da partilha de informação e de conhecimentos entre os intervenientes. 

A complementaridade das abordagens possui um elevado potencial no âmbito do apoio à 

tomada de decisão (cf. Ferreira et al., 2014a), detendo assim a capacidade de tornar os 

processos de tomada de decisão na avaliação de risco mais coerentes, transparentes e 

informados. 

 A segunda parte, que engloba apenas dois capítulos, traduz a construção do 

modelo de avaliação do risco de crédito à habitação. Para tal, foram realizadas sessões 

presenciais com o painel de decisores, nas quais o processo foi iniciado com a 

apresentação de uma trigger question que estimulou o recurso à aplicação da “técnica dos 

post-its” para a definição de critérios, sendo estes de seguida agrupados em cinco clusters 

e devidamente hierarquizados. De seguida, procedeu-se à elaboração de um mapa 

cognitivo de grupo e de uma árvore de pontos de vista, de modo a repercutir a 

representação dos pensamentos, perceções e ideias do painel de decisores acerca do 

problema em análise. A fase de estruturação terminou com a construção de descritores e 

respetivos níveis de impacto para cada um dos PVFs, em que o painel de decisores 

começou por definir quais os critérios mais pertinentes em cada um dos clusters definidos 

na sessão anterior. Para finalizar, foram definidos os intervalos de valores para os níveis 

de performance de cada PVF, sendo que N1 expressa a melhor performance possível, 

enquanto que Nn traduz a pior performance possível. No último capítulo, apresentou-se a 

fase de avaliação, bem como as análises de sensibilidade e de robustez conduzidas, ao 

que se seguiu a fase de recomendações. Ou seja, procedeu-se ao cálculo dos ponderadores 

locais, através das diferenças de atratividade definidas entre os níveis de performance e, 

seguidamente, procedeu-se ao cálculo dos trade-offs entre PVFs e à validação do modelo, 

através das análises de sensibilidade e robustez. Relativamente às análises de 

sensibilidade, estas permitiram analisar a estabilidade do sistema de avaliação criado, 

sendo que os resultados favorecem a consistência do modelo. Relativamente às análises 

de robustez, estas envolvem a variação de diferentes pesos em simultâneo, tendo sido 

possível concluir que estamos perante um modelo robusto, dado que alterações 

simultâneas nos pesos dos PVFs não alteram as relações de dominância dos pedidos de 

crédito à habitação. Para finalizar o processo de construção do modelo de avaliação de 

risco de crédito à habitação, foram definidos os intervalos de spreads a aplicar, em função 

das quatro avaliações globais definidas, nomeadamente: Ótimo; Bom; Neutro; e Péssimo. 

De resto, foram apresentadas a fase de recomendações e algumas limitações da aplicação 

metodológica adotada para a construção de um modelo de avaliação do risco de crédito à 
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habitação. Em particular, ao longo do processo, foram sentidas as seguintes dificuldades: 

(1) o facto da aplicação das metodologias utilizadas requerer um grupo de decisores com 

experiência em crédito à habitação, tendo ocorrido dificuldade em conciliar 

disponibilidades entre todos; (2) o processo de definição dos PVFs e o agrupamento dos 

critérios definidos nesses mesmos PVF serem morosos; e (3) nem sempre ser fácil/direta 

a definição dos principais critérios para cada descritor, bem como a definição da melhor 

e da pior situação possível para cada um dos critérios. Apesar disso, considerou-se que o 

modelo é valido e que o uso complementar de mapas cognitivos com a abordagem 

MACBETH permite, numa lógica processual e de complementaridade, aperfeiçoar os 

processos de análise de risco de crédito à habitação. 

 

 

B. Síntese dos Principais Contributos da Investigação 

 

Dado o contributo do crédito à habitação para o desenvolvimento económico e financeiro 

dos países, a formulação de um modelo de apoio à tomada de decisão da avaliação do 

risco de crédito à habitação possui uma eminente potencialidade como objeto de estudo. 

Com efeito, foi desenvolvido um sistema de avaliação multicritério do risco de crédito 

à habitação, que permitiu alcançar o principal propósito da presente dissertação, através 

da contribuição para processos de avaliação mais claros e ajustados à realidade. Ao longo 

do presente estudo, realizou-se uma revisão da literatura, que também permitiu sustentar 

a base teórica e epistemológica do sistema desenvolvido. Para a elaboração do modelo de 

avaliação, recorreu-se à aplicação das abordagens SODA e MACBETH, destacando-se a 

validação da proposta metodológica feita através da realização de análises e testes 

complementares. Na sua essência, este estudo revela-se benéfico tanto para as instituições 

de crédito, como para os avaliadores de risco e para os próprios mutuários, contribuindo 

assim para o desenvolvimento do sector creditício. 

 

 

C. Perspetivas de Futura Investigação  

 

Face aos resultados obtidos com a presente dissertação, é possível comprovar a 

potencialidade das metodologias multicritério como suporte ao processo de construção 

de modelos de avaliação do risco de crédito à habitação. Com efeito, a abordagem 
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multicritério contribuiu para a formulação de um sistema mais informado e realista, tendo 

sido utilizadas as metodologias SODA e MACBETH. 

Num mercado em constante evolução, revela-se pertinente, como perspetiva de 

futura investigação, a elaboração de estudos na área da avaliação do risco de crédito à 

habitação com recurso a outras metodologias multicritério, como por exemplo: Analytic 

Hierarchy Process (AHP), Technique for Order of Preference by Similarity to Ideal 

Solution (TOPSIS), Potentially All Pairwise Rankings of all Possible Alternatives 

(PAPRIKA) e Multi-Attribute Value Function (MAVF), entre outros. O presente sistema 

de avaliação e qualquer outra evolução irá contribuir para o desenvolvimento da avaliação 

do risco de crédito à habitação, ocorrendo a possibilidade da investigação futura vir a 

reforçar as ideias defendidas na presente dissertação.  
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