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Contas Nacionais Financeiras - Estatisticas sobre Patriménios Financeiros de 1999 a 2004

Na sequéncia da publicacéo, em Junho de 2005, de estatisticas sobre as transaccdes financeiras na economia
portuguesa, integrando um novo capitulo do Boletim Estatistico, o capitulo F — Contas Nacionais Financeiras, o
Banco de Portugal inicia este més, em conformidade com o entdo anunciado, a publicacédo regular de informagao
anual sobre patrimonios financeiros, ou seja, posicdes em fim de periodo de activos e passivos financeiros,
apresentados em sec¢do autbnoma do capitulo F (seccdo F.2 — Contas Nacionais Financeiras — Patrimonios
Financeiros). O conjunto de quadros agora publicado segue um formato analogo aos quadros de transacgdes
financeiras da seccao F.1 e incide sobre o periodo 1999-2004.

Conforme se encontra explicado nos Suplementos 2/20051 e 3/20052 ao Boletim Estatistico, o sistema de Contas
Nacionais Financeiras integra dois tipos de informacéo: os fluxos e os stocks. Estes ultimos, também designados por
posi¢des ou patriménios, correspondem ao montante de activos e/ou passivos financeiros detidos no final de cada
periodo contabilistico.

Uma das principais finalidades das Contas Financeiras de patriménios consiste no apuramento dos activos
financeiros liquidos de cada um dos sectores institucionais, isto €, da diferenca entre os activos financeiros e os
passivos financeiros. As variacdes dos patrimonios financeiros entre dois momentos no tempo devem-se, por um
lado, as transaccdes financeiras ocorridas durante esse periodo e, por outro, as outras variagées de activos que
podem assumir a forma de variag6es em volume ou em valor como sejam as flutua¢cdes cambiais e as alteracdes de
precos que ocorrem, por exemplo, nas bolsas de valores.

Os patriménios financeiros devem ser registados ao valor de mercado do momento a que se referem os dados. Por
exemplo, os patriménios relativos ao instrumento Acgdes e outras Participagdes séo valorizados de acordo com o

x ~ . e 3 ~ x
valor da cotacgdo para as acg¢des cotadas e de acordo com o conceito de Fundos Préprios™ para as ac¢des ndo
cotadas e outras participagfes. Um outro caso de valorizac@o a precos de mercado respeita ao registo numa base
accruals (ou de especializagdo econdmica do exercicio) dos patriménios financeiros que rendem juros.

Uma posigao financeira liquida positiva (negativa) significa que um sector tem uma posi¢do credora (devedora),
guando medida em termos de activos e passivos financeiros. Naturalmente, os activos financeiros liquidos ndo
reflectem todo o patriménio de um dado sector visto que o mesmo devera ainda englobar activos reais. Em termos
simples, a posi¢do negativa que tipicamente caracteriza a situagéo financeira das empresas tem como contrapartida
0 respectivo patriménio em activos reais, tenha ele sido obtido mediante a formacéo de capital ou resulte da
acumulacao de activos reais ndo produzidos como, por exemplo, a terra. Pelo contrario, na medida que constituem o
sector que maioritariamente tem a posse das empresas, 0s particulares apresentam tradicionalmente activos
financeiros liquidos positivos embora, também neste caso, o respectivo patriménio englobe, além dos activos e
passivos financeiros, activos reais, nomeadamente, activos imobiliarios.

1 “Contas Nacionais Financeiras da Economia Portuguesa — Notas Metodoldgicas e Apresentacdo dos Resultados Estatisticos de 2000 a 2004", Suplemento
2/2005 ao Boletim Estatistico do Banco de Portugal, Junho de 2005.

2 “Contas Nacionais Financeiras da Economia Portuguesa — Estatisticas sobre Patriménios Financeiros de 1999 a 2004", Suplemento 3/2005 ao Boletim
Estatistico do Banco de Portugal, Novembro de 2005.

3 Os Fundos Préprios séo constituidos pelo capital social, reservas, prestacées suplementares de capital, resultados transitados e resultado liquido do exercicio.
Este critério constitui uma forma internacionalmente consagrada de aproximar o valor de mercado a partir dos montantes inscritos na contabilidade das
entidades.
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Procede-se, seguidamente, a uma breve apresentacdo dos principais resultados estatisticos agora publicados
relativos aos patriménios financeiros.

Os resultados obtidos para o periodo 1999-2004 confirmam os Particulares e o Resto do Mundo como os sectores
com activos financeiros liquidos positivos (em resultado de serem também os principais financiadores da economia),
sendo as Sociedades, sobretudo as Nao Financeiras, e, em menor grau, as Administragées Publicas os sectores
gue apresentam activos financeiros liquidos negativos. Note-se que, ao longo do periodo em analise, em termos
nominais, os Particulares e 0 Resto do Mundo aumentaram os respectivos activos financeiros liquidos positivos
tendo as Sociedades Nao Financeiras e as Administracdes Publicas agravado a sua posicao financeira liquida
negativa.

Grafico | — Evolugédo dos activos financeiros liquidos dos Sectores Institucionais — 1999 a 2004
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No que respeita as Sociedades Nao Financeiras, salienta-se a diminuigdo dos activos financeiros liquidos, que
passaram de €-123.7 mil milh6es em 1999 para €-167.1 mil milh6es em 2004. Os niveis significativamente altos de
posicéo financeira liquida negativa deste sector explicam-se, essencialmente, pelos elevados passivos nos
instrumentos Empréstimos e Accdes e Outras Participacdes. E, também, em resultado do aumento destes passivos,
gue se observa a diminuicdo da posi¢édo financeira liquida ao longo do periodo em andlise, isto é, os activos liquidos
em Empréstimos passaram de €-65.7 mil milhdes em 1999 para €-104.9 mil milhdes em 2004 e os activos liquidos
em Acgles e outras Participacbes passaram de €-83.6 mil milhdes em 1999 para €-96.6 mil milhdes em 2004. Neste
ultimo caso, no periodo mais recente, parte desta variagcdo deve-se ao aumento do valor de mercado destes
passivos. Por outro lado, ha a salientar o aumento dos activos liquidos em Numerario e Depdsitos de €29.1 mil
milhdes para €37.6 mil milhdes entre 1999 e 2004.

As Administragdes Publicas apresentam activos financeiros liquidos negativos que se agravaram de €-33.8 mil
milhdes em 1999 para €-57.6 mil milhdes em 2004, em resultado, essencialmente, do recurso acrescido a divida
publica titulada. Assim, o instrumento financeiro Titulos excepto Ac¢Bes passou, em termos liquidos, de €-47.2 mil
milhdes em 1999 para €-69.1 mil milhdes em 2004, sobretudo devido a emissédo de Obrigagdes do Tesouro e, mais
recentemente, de Bilhetes do Tesouro. Efectivamente, em 2004 assistiu-se a um aumento substancial da proporgao
dos titulos de divida de curto prazo no total de titulos de divida emitidos por este sector institucional.
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Os activos financeiros liquidos dos Particulares aumentaram entre 1999 e 2004 de €135.4 mil milhdes para 158.1 mil
milhdes. A maior parte dos activos financeiros dos Particulares esta constituida sob a forma de Numerério e
Depdsitos (€117.2 mil milhdes em 2004) e de Acges e outras Participagdes (€89.7 mil milhdes em 2004). Saliente-
-se, também, o crescente aumento do peso dos Titulos excepto Acgdes, que passou de €10.7 mil milhdes em 1999
para €28.9 mil milh6es em 2004, e das Ac¢des e Outras ParticipagBes que aumentou de €70.4 mil milhdes para
€89.7 mil milhdes, evolucao que é explicada ndo sé pelas transac¢des em titulos, como também pela variagéo
registada nas respectivas cotagdes, conforme atras referido a propdésito dos passivos das Sociedades Nao
Financeiras. Os principais passivos financeiros dos Particulares sdo os Empréstimos, nomeadamente os de longo
prazo (para compra de habitagdo), que registaram um aumento de €61.6 mil milhdes para os €112.2 mil milhdes
entre 1999 e 2004.

O Resto do Mundo aumentou os activos financeiros liquidos face aos sectores internos da economia de €41.5 mil
milhdes para €83.6 mil milhGes, entre 1999 e 2004. Esta evolugao reflecte os niveis geralmente muito elevados,
observados em todos os anos do periodo em andlise, das necessidades de financiamento externo da economia
portuguesa. Em termos de instrumentos financeiros através dos quais se materializou o financiamento obtido do
Resto do Mundo destacam-se 0 aumento dos activos liquidos em Numerario e Depc')sitos4 de €13.9 mil milhdes em
1999 para €39.7 mil milhdes em 2004, o aumento dos activos liquidos em Empréstimos de €8.4 mil milh6es em 1999
para €20.7 mil milh6es em 2004 e 0 aumento dos activos liquidos em Accdes e outras Participagfes de €25.9 mil
milhdes em 1999 para €39.5 mil milhdes em 2004. Saliente-se que no caso dos Titulos excepto Accdes se verificou
uma tendéncia inversa, tendo os respectivos activos financeiros liquidos passado de €-5.3 mil milhdes em 1999 para
€-14.8 mil milhdes em 2004, em consequéncia de uma maior procura de sectores residentes por este tipo de activos.

As Sociedades Financeiras séo, por natureza, o sector que intermedeia os fluxos financeiros na economia, pelo que
a sua reduzida posicao financeira liquida relativa reflecte essa mesma situagdo. Os activos liquidos de passivos em
Empréstimos, nomeadamente de longo prazo, foram os que registaram maior crescimento, sobretudo devido ao
maior recurso ao crédito por parte do sector dos Particulares e das Sociedades N&o Financeiras. O aumento dos
passivos em Numerario e Depdésitos e em Empréstimos, que se verifica durante o periodo, deveu-se em grande
medida ao financiamento do sector financeiro junto do Resto do Mundo para fazer face ao endividamento dos
sectores residentes.

ANEXO | Novos Quadros Publicados no Boletim Estatistico |

4 As aplicagdes de curto prazo de nao residentes em bancos residentes séo, de acordo com a metodologia de Contas Financeiras, classificadas no instrumento
Depositos.
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