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O saldo da Balanca Financeira compensa o saldo das balancas
corrente e de capital: Regista todos os fluxos que envolvem
uma mudanca de titularidade entre residentes e nao residentes
de activos/passivos financeiros e os fluxos de criacao/extincao
de activos/passivos financeiros sobre os Resto do Mundo

E composta por:
Investimento Directo
Investimento de Portugal no Exterior
Investimento do Exterior em Portugal
Investimento em carteira
Activos
Passivos
Derivados Financeiros
Outro Investimento
Activos de Reserva



IDE: Compra de activos fisicos ou de uma quota substancial de
uma empresa num outro pais para ganhar algum grau de
controlo da gestao.

Modo de entrada nos mercados externos.

IDE ndao € necessariamente um substituto para as
exportacoes. Na realidade pode estimular as exportacoes.
Estrategia complementar e nao necessariamente substituta.

A maioria dos IDEs sao realizados por empresas de paises
desenvolvidos (>90%)

Os maiores receptores de IDE sao paises desenvolvidos
(>80%)
— Paises desenvolvidos tém maiores rendimentos, menos
restricoes, menos riscos politicos e sociais

O IDE tem sido direccionado para os sectores de alta
tecnologia e servicos.



O Pais Receptor Apoia o IDE porque:

Balanca de Pagamentos

!!ter recursos
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IDE impulsiona a economia
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Na ultima metade da década de 90 o Investimento Directo Estrangeiro em
Portugal sofreu um forte aumento (entre 1996 e 2000, passou de 4,86 para 26,87
bilides de euros). A partir de 2000 tem-se assistido a uma diminuicao deste tipo de
investimento. Fonte: API / Banco de Portugal
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QUADRO [V - Investimento Directo de Portugal no estrangeiro e de estrangeiros
em Portugal

INVESTIMENTO DIRECTO —Milhdes euros
SALDO

— Creron 9 ™| DO emerior M| (Exterior em PT- PT
d no Exterior)
2005 1.697 3.160 1.463
2006 50507 9011 3454
| 2007 | 4542 |4.115 | -427

FONTE: Boletim Estatistico Abril 2008 - Banco de Portugal

O investimento directo de empresas portuguesas no estrangeiro é ja
muito significativo, apresentando uma tendéncia de crescimento, embora
com alguma irregularidade. Entre 2005 e 2007, o investimento directo de
empresas portuguesas no estrangeiro passou de 1.697 milhdes de euros
para 4.542 milhdes de euros, portanto aumentou 268%, enquanto o
investimento directo de empresas estrangeiras em Portugal passou de
3.160 milhdes de euros para 4.115 milhdes de euros, ou seja, cresceu em
130%. Portanto o investimento de Portugal no estrangeiro aumentou mais
do dobro do crescimento verificado no investimento estrangeiro em
Portugal.



Activos de Reserva
Investimento em carteira (activos, passivos, derivados Financeiros,

outro Investimento).

Activos - bens tangiveis e bens intangiveis que tenham valor econdmico.
Passivos financeiros: receitas provenientes da emissao de obrigacoes e
de empréstimos contraidos a curto e a médio e longo prazos.
Activos de reserva: sao os activos do Banco de Portugal face a nao
residentes da area Euro, denominados em moeda fora desta area.
outro investimento : investimentos feitos através das instituicoes
financeiras monetarias (bancos) e nao monetarias. Ex: depdsitos,
empréstimos e aplicacoes financeiras em diversos titulos).
Os derivados sao instrumentos financeiros, transaccionaveis, cujo
preco ou valor depende de outras variaveis basicas (bens ou activos
financeiros). Sao exemplos de bens ou activos financeiros, subjacentes a
um derivado, as accoes, os indices accionistas, as mercadorias, as divisas
e as obrigacdoes. Os exemplos mais basicos de derivados sao:

os contratos forward,;

0os contratos de futuros;

os contratos de opcoes.



Um contrato forward ¢ um acordo, entre duas partes, para
comprar ou vender um determinado bem ou activo, numa
determinada data futura e a um determinado preco (ambos
fixados no momento do contrato).

Os contratos forward sao transaccionados, geralmente, em
mercados nao organizados ou informais.

Os mercados forward sao mercados a prazo, em que se
celebram contratos para uma entrega diferida.

Esta caracteristica dos mercados forward, comum a outros
mercados de derivados, contrasta com a natureza dos
mercados a vista, em que a contratacao origina de imediato a
correspondente liquidacao.




Os contratos de futuros: contratos forward, modificados de forma a
reduzir o risco de incumprimento e a potenciar a liquidez.

Os “futuros” sao transaccionados em mercados organizados, onde
existem mecanismos centralizados para regulacao e supervisionamento.

As suas caracteristicas contratuais sao padronizadas.

Os contratos de “futuro” pressupoem, como nos “forwards”, uma entrega
diferida de um activo na data de vencimento. Porém, estima-se que
apenas uma reduzida percentagem de futuros transaccionados sao
liguidados na data de vencimento dos contratos.

Nos contratos forward, o objectivo final do contrato (a entrega do activo
subjacente) é satisfeito na grande maioria dos casos.

O que acontece nos futuros € que as partes tém como alternativa ao
cumprimento do contrato a possibilidade de tomar posicoes simétricas
num outro contrato de futuros com as mesmas caracteristicas do inicial.
Quando isto acontece diz-se que o contrato é fechado por reversao.

Outra alternativa a liquidacdao na data de vencimento consiste em abrir
uma nova posicao com a mesma dimensao, mas num contrato com uma
data de exercicio posterior (roll-over).

Os mercados de futuros sao caracterizados por elevados indices de
negociabilidade e transparéncia. Ao contrario dos forwards, a negociagao
€ rapida e acarreta custos reduzidos.



Contratos de opcoes:
Ha dois tipos de opcodes:
opcoes de compra (opgoes call, ou simplesmente calls) e

opcoes de venda (opgdes put, ou puts). Existem, também, diversos
estilos de opcoes,
Uma opcao call europeia € um contrato que da ao detentor ou
comprador o direito (mas nao o dever) de comprar uma quantidade
especifica de um activo subjacente, por um determinado preco, no final
de um determinado periodo de tempo.

Na opcao put europeia, o detentor do contrato tem o direito (mas nao
o dever) de vender o activo subjacente, por um determinado preco, no
final de um determinado periodo de tempo. Como no caso de uma opgao
call, o detentor do contrato pode exercer, ou nao, o seu direito. A
contraparte no contrato, o vendedor ou subscritor, tem a obrigacao, no
caso de uma opgao put, de comprar o activo se o detentor assim o exigir.

As opcoes americanas distinguem-se das europeias pelo facto de
poderem ser exercidas em qualquer momento até a sua maturidade.

A designacao europeia vs americana nao esta relacionada, ao contrario
do que poderia parecer, com a localizacao da sua comercializacao.



Banco Central: A instituicao responsavel por administrar a oferta
de moeda.

Reservas internacionais oficiais: inclui activos estrangeiros
mantidos pelos bancos centrais como um amortecedor contra
infortUnios econdmicos nacionais

Intervencao oficial no mercado cambial: com frequéncia, os
bancos centrais compram ou vendem reservas internacionais nos
mercados de activos privados para alterar as condigoes
macroeconomicas das suas economias.

Os bancos tém no Banco Central (BC) uma conta denominada Reservas
Bancarias, que € similar a uma conta-corrente, pois nela € processada toda a
movimentacao financeira diaria dos bancos, decorrente de operagdes proprias
ou de seus clientes.

O Banco Central possui activos de reservas oficiais € o quadro completo de
reservas internacionais, em milhdes de ddlares americanos.

As reservas oficiais compreendem depositos, titulos, ouro, outros haveres em
moeda estrangeira, ...).




Reservas oficiais de ouro - Pais Toneladas

(Marco 2009)

EUA 8133,5
Alemanha 3412,6
Franca 2487,1
Italia 2451,8
China 1054 *
Suica 1040
Japao 765,2
Holanda 612,5
Russia 523,7
Taiwan 423,6
Portugal 382,5

A China resolveu anunciar recentemente o aumento das
suas reservas em ouro em 75% em relacdo aos valores
conhecidos desde 2002, segundo refere agora o World
Gold Council (WGC). Em nove anos duplicou estes
activos, passando de 500 toneladas em 2001 para 1054
em final de Abril. Passou a ocupar o 5° lugar na lista dos
paises com maiores reservas (onde se encontra
Portugal em 11° lugar).

Ainda que a China represente apenas 4% das reservas
mundiais, muito distante das 45% detidas pela Uniao
Europeia e das 30% na posse dos Estados Unidos, este
movimento ascendente foi interpretado como um sinal
de uma viragem para um investimento num valor de
“refugio” e para um esbocgo de diversificagao.

Fonte: World Gold Council, http://www.research.gold.org/reserve_asset/
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Délar EUA

Estd em curso um interessantissimo debate sobre o destino do ddlar dos EUA a
longo prazo, como principal divisa para as transaccoes em moeda estrangeira.
E, o que é mais importante, para as reservas de divisas dos Governos
nacionais, empresas multinacionais e produtores de petrdleo, gas e outras
matérias-primas.

Paul Kennedy, director de Estudos sobre Seguranca Internacional da
Universidade de Yale (09.10.2009) defende que: A divida dos EUA e a
emergéncia de paises como a China, a India e o Brasil, colocam na ordem do
dia o papel do ddlar como meio de pagamento internacional por exceléncia,
embora, «dado o actual nervosismo dos mercados mundiais é tao possivel que
vejamos uma melhoria do cdmbio do ddélar como uma queda repentina.»

Os mercados mundiais “protegem-se” se as suas transaccgoes monetarias se
baseiem num «leque» internacional de divisas, e nao apenas no dolar EUA,
pois, se este cai por culpa da ma gestao do seu Governo, podera levar a ruina,
sobretudo dos Estados mais pobres que dependem do ddlar estadunidense.

Também pode ser o reflexo de um certo anti-americanismo. Afinal, os EUA, nao
tém mais de 5% da populacao mundial, mas representa 20% do PIB mundial,
gasta quase 50% dos seus investimentos em defesa e imprime moeda que
representa entre 65% das reservas mundiais de divisa estrangeira.

Fonte:



Podem ocorrer discrepancias estatisticas, erros e omissoes;

Os dados associados a uma determinada transaccao podem
vir de fontes diversas que diferem em cobertura, precisao e
data.

Isso faz com que, na pratica, as estatisticas da balanca de
pagamentos raramente se equilibrem.

Os técnicos podem ter de “ajustar” manualmente os dois
lados ao equilibrio, adicionando uma discrepancia estatistica
as contas.



EX1: um portugués compra um computador no valor de €1.000
a uma empresa inglesa, e esta deposita os €1.000 na sua conta
no Barclays de Lisboa.
Essa transaccao cria os dois lancamentos seguintes, na
balanca de pagamentos de Portugal:
Entra na Balanca Corrente (Mercadorias) com um sinal
negativo (-€1.000).
E lancada como crédito de €1.000 na balanca financeira (outro
investimento).
EX2: Um portugués compra uma accao de €95 da British
Petroleum (BP), usando um cheque. A BP deposita os €95 na sua
propria conta no Lloyds de Lisboa.

Essa transaccao gera os dois lancamentos seguintes na
balanca de pagamentos portuguesa:

Entra na balanca financeira (investimento de carteira) com
sinal negativo (-€95).

Surge como um crédito de €95 na balancga financeira (outro
investimento).



1. Balanca Corrente

2 Bens

3. Servicos

4 Rendimentos

5 Transferéncias Correntes

6. Balanca de Capital
7. Balancga Financeira

8. Investimento Directo

0. Investimento de Portugal no Exterior
10. Investimento do Exterior em Portugal
11, Investimento em carteira

12. Activos

16. Passivos

20. Derivados Financeiros

21. Outro Investimento

32. Activos de Reserva

33. Erros e Omissoes
34. Balanca Corrente + Balanca de Capital
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Muito obrigada.
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