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Balanca de pagamentos

Notas metodoldgicas

I. Introducao
1. Apresentagéo

O objectivo do presente estudo foi proceder a
estimacéo da balanca de pagamentos portuguesa,
com o0 maior grau de consisténcia e homogenei-
dade possivel no plano metodolégico, para o peri-
odo de 1948 a 1993. Nestas notas pretende-se fa-
zer 0 enquadramento do trabalho efectuado e ex-
plicitar as op¢des metodoldgicas relativamente as
diversas rubricas da balanca de pagamentos.

2. Evolucéo historica

A primeira referéncia relativa a um sistema de
recolha de informacao para a elaboracéo da ba-
langa de pagamentos remonta ao ano de 1948, de
acordo com a circular n°® 8/949, de 4 de Fevereiro
de 1949%, emitida pela antiga Inspeccdo do Co-
mércio Bancario para as Institui¢des Bancarias.

Entre 1949 e 1961, com base na informacao
recebida dos bancos, a Inspeccdo do Comércio
Bancério procedia & agregacéo dos dados e envia-
va ao Banco de Portugal um conjunto de quadros
gue eram utilizados para a elaboracao da balanga
de pagamentos. Na sequéncia do Decreto-Lei 43
024 de 20 de Junho de 1960, o Banco de Portugal
emitiu a sua primeira circular, segundo a qual os
bancos comerciais passavam a enviar directamen-
te ao Banco de Portugal as informagdes sobre
as operacBes cambiais. Refira-se que, até essa
data, a nog¢do de operacBes sobre o exterior
abrangia, apenas, as transacgdes efectuadas entre

(1) Embora a circular se reporte ao ano de 1949, foi possi-
vel, dada a disponibilidade de informacéo, elaborar uma
balanca de pagamentos relativa a 1948.

a Metrdpole e o estrangeiro, sem inclusdo do Ul-
tramar.

Na sequéncia do Decreto-Lei n.° 44 016, de 8
de Novembro de 1961, foi aprovado, em 17 de
Novembro de 1962, o pacote legislativo que exi-
gia a regulamentagdo das operac¢fes cambiais e
criava o sistema de compensagdo e de pagamen-
tos interterritoriais. De acordo com a Circular
2/63 de Setembro de 1963, foram introduzidas
pela primeira vez as estatisticas de pagamentos
interterritoriais, com o intuito de medir as rela-
¢cBes econdmicas entre Portugal e as Colonias, e
destas entre si. Deste modo, passou-se a dispor, a
partir de 1964, de uma balanga de pagamentos
entre a Metrépole e o Ultramar, bem como entre
as Provincias Ultramarinas.

Entre 1965 e 1992 a estrutura da balanca de
pagamentos portuguesa ndo sofreu alteracgdes si-
gnificativas ao nivel metodolégico tendo-se, no
entanto, verificado a partir de 1980 um acrescido
detalhe classificativo. A balanca de pagamentos,
para este periodo, tinha por base fontes de infor-
macéo de natureza distinta:

Balanca de mercadorias

- Estatisticas do comércio externo relativas ao
movimento fisico de mercadorias (importa-
cOes e exportacdes) através das Alfandegas,
fornecidas pelo Instituto Nacional de Estatisti-
ca (INE).

- Informagdo relativa as transaccGes de electri-
cidade com o exterior, fornecida pela EDP.

- Informagcdo relativa as importacGes e exporta-
¢Oes de bens de natureza militar, comunicada
pela Direccéo-Geral do Tesouro.
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Balanca de servicos, rendimentos e
transferéncias unilaterais

- Informagé@o comunicada pelos bancos e pela
Direcgdo-Geral do Tesouro ao Banco de Portu-
gal, com base nas liquidagdes das operactes
cambiais realizadas por aquelas instituicGes,
consubstanciada nos mapas modelo 5.1?.

- Informag@o complementar para a elaboragédo
da estimativa dos valores registados a débito
nas rubricas de fretes e de seguros incluidos
nas importacdes c.i.f.

- Informacé&o sobre os rendimentos reinvestidos
retirados das estatisticas de investimento di-
recto estrangeiro.

Balanca de capitais

A balanca de capitais era elaborada, funda-
mentalmente, com base em informacdo comuni-
cada pelos bancos, empresas e pela Direc¢do- Ge-
ral do Tesouro relativa a liquidacdo de transac-
cOes efectuadas com o exterior. Para a maioria
das rubricas da balanca de capitais € utilizada in-
formacdo complementar, recolhida no &mbito do
controlo cambial:

- A informagéo sobre as operagdes de investi-
mento directo estava associada as autoriza-
cOes/declaragdes prévias emitidas pela enti-
dade competente (Instituto de Investimento
Estrangeiro e, a partir de 1986, Instituto do
Comércio Externo de Portugal).

- No que respeita & informacéo sobre divida ex-
terna, concretamente as tomadas e aos reem-
bolsos associados a operacdes de crédito ex-
terno recebido, foi criado, em 1979, um sub-

(2) Estes mapas passaram a ser enviados pelos bancos e pela
DGT, mensalmente, ao Banco de Portugal com vista a
elaboracéo das balancas de pagamentos internacionais e
incluiam, para cada moeda estrangeira e para cada conta
em escudos, as variac¢Oes liquidas das posi¢oes de dispo-
nibilidades e responsabilidades em moedas estrangeiras.

sistema estatistico especifico, conhecido por
rotina da “divida externa”®. Esta informacao
foi, até a liberalizacdo total do controlo cam-
bial, objecto de tratamento rigoroso, dado
gue a mesma era utilizada ndo apenas para
efeitos do préprio controlo cambial e da ela-
boragdo das estatisticas da balanca de capitais
e da divida externa, como constituia, tam-
bém, uma pega importante no dominio da in-
formagdo de base utilizada na programacao
monetéria.

- O investimento de carteira assentava em in-
formacdo mensal, sobre os movimentos das
carteiras de titulos, enviada ao Banco de Por-
tugal pelos bancos e outros investidores insti-
tucionais.

Balanca de operac6es monetarias

A informag&o utilizada na elaboragéo desta ba-
lanca, tinha por base os saldos de disponibilida-
des e de responsabilidades dos bancos comerciais,
de investimento e de poupanca, do Banco de Por-
tugal e da Direc¢do Geral do Tesouro.

A integracdo da informacgdo de natureza distin-
ta com vista a producdo da balanga de pagamen-
tos conduzia necessariamente a discrepancias de
natureza meramente estatistica, para além das
gue resultavam dos desfasamentos temporais en-
tre a liguidacdo de uma determinada operagédo
cambial e a transaccdo dessa mesma operacao.
Tais discrepancias eram espelhadas na designada
rubrica “Outras operagdes de curto prazo, erros e
omisses™™®, a qual registou, por vezes, valores
bastante significativos.

Foi, fundamentalmente, a partir de meados da
década de 80 que o sistema de reporte da infor-

(3) Esta rotina baseava-se numa aplicagdo informdtica que
permitia, igualmente, conhecer o valor dos juros pagos
ao exterior associados ao endividamento externo, embo-
ra esta informagdo nédo fosse considerada para efeitos de
registo na balanca de pagamentos.

(4) Esta rubrica ndo existe na nova apresentacao da balanga
de pagamentos, sendo o seu significado similar ao da ru-
brica “Adiantamentos, atrasos e ajustamentos estatisti-
cos” da actual estrutura da balanca de pagamentos em
base transacgdes.
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macao estatistica para a elaboracdo da balanca de
pagamentos portuguesa passou a revelar deficién-
cias mais significativas, designadamente ao nivel
do universo de cobertura das operacdes e da cor-
recta classificagdo das mesmas. De facto, o deta-
Ihe classificativo era diminuto, principalmente
face a diversidade de operagdes realizadas com o
exterior, particularmente ao nivel dos servicos e
das operagdes de capitais, a qual tinha aumenta-
do ap6s a Adesdo de Portugal & Unido Europeia.
A par desta realidade, teve inicio em 1986 o pro-
cesso de liberalizagdo gradual das operagdes com
o0 exterior, 0o qual veio dificultar o controlo esta-
tistico sobre aquelas operacges.

Apresentam-se, seguidamente, 0s principais
problemas associados ao sistema de recolha e tra-
tamento da informac&o estatistica sobre as opera-
¢cBes com o exterior vigente até 1992:

- A informacéo sobre o comércio externo néo
permitia identificar a natureza das transac-
¢des de mercadorias, tais como aperfeigoa-
mento activo (processing), reparacGes e im-
portacédo temporaria

- Os valores registados a débito na rubrica de
“Rendimentos de capital” tém vindo a revelar
uma sub-avaliacdo significativa, dada a difi-
culdade de se separar correctamente as amor-
tizacBes de capital e 0 pagamento de juros.

- A informacé&o de base para o apuramento das
rubricas da balanca de servi¢cos ndo permitia
identificar os fluxos a débito e a crédito asso-
ciados aos pagamentos feitos por compensa-
¢ao, mas apenas o saldo. Este fendbmeno assu-
mia especial importancia no caso das “Via-
gens e Turismo”.

- Ao nivel dos servigos destaca-se o reduzido
detalhe classificativo, conduzindo a uma nao
correcta afectagdo das operagdes.

Pelas razBes anteriormente expostas, o Banco
de Portugal introduziu em 1993 um novo sistema
de recolha, producgdo e apresentagdo das estatisti-
cas da balanga de pagamentos e de disponibilida-
des e responsabilidades de Portugal face ao exte-
rior.

3. Sistema actual

O novo sistema iniciado em 1993 compreende
uma balanca de pagamentos numa 6éptica de li-
quidagdes e, simultaneamente, uma balanca de
pagamentos numa base de transacgfes. As estatis-
ticas da balanca de pagamentos de Portugal ela-
boradas numa base de liquida¢Bes correspondem
ao registo estatistico dos pagamentos e recebi-
mentos das operacdes efectuadas entre residentes
e nao residentes, independentemente do periodo
temporal em que ocorram as respectivas transac-
¢Oes de bens e servicos. A balanca de pagamentos
externos numa base de transacgdes obtém-se a
partir da “transaccionaliza¢do” da primeira, fun-
damentalmente através da substitui¢do dos dados
dos pagamentos de importacdes de mercadorias e
dos recebimentos de exportacGes de mercadorias,
pelos elementos obtidos ao nivel das estatisticas
do comércio externo do INE correspondentes as
transacgdes fisicas das mercadorias, da periodiza-
cdo dos rendimentos de capital e da estimativa
dos valores associados a “Viagens e turismo”. In-
dependentemente de problemas de cobertura es-
tatistica que possam existir, pela prdépria natureza
distinta da liquidagdo e da transaccdo, as quais
ocorrem em diferentes momentos no tempo, 0s
apuramentos podem diferir em cada uma das ba-
lancas de pagamentos, devido, por um lado a
existéncia de pagamentos ou recebimentos anteci-
pados de importagdes ou de exportacbes de mer-
cadorias e por outro, a contratacdo de créditos de
fornecedor de curto ou de longo prazos ou ainda
a ocorréncia de atrasos na liquidagdo das merca-
dorias importadas ou exportadas.

O actual sistema de liquidagdes € um sistema
integrado, visando exclusivamente a producdo de
estatisticas, e caracteriza-se, por se basear na co-
municacdo “operacdo a operacao” e na filosofia
de um sistema “fechado”, ou seja, por englobar
todos os fluxos (débitos e créditos) que contribui-
ram para a alteracdo das posi¢des do Pais face ao
exterior. Na balanca de pagamentos portuguesa,
elaborada numa base liquidagdes, ndo ha lugar
para a existéncia de uma rubrica de erros e omis-
sbes, dadas as caracteristicas do sistema de base.
No entanto, o procedimento de “transaccionaliza-
¢do” desta balanga, ao recorrer a fontes e critérios
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de apuramento estatistico de natureza distinta,
introduz uma diferenca entre o saldo da Balanca
de Transacgdes Correntes (BTC) numa base de
transacgdes e o saldo da BTC numa base de liqui-
dagdes, a qual esta consubstanciada na rubrica
“Adiantamentos, atrasos e ajustamentos estatisti-
cos”. Assim, esta rubrica inclui os leads e lags as-
sociados a liquidacao de operagdes de mercadori-
as, bem como eventuais ajustamentos resultantes
de discrepancias ao nivel das diferentes fontes e
critérios de apuramento estatistico.

Apresentam-se, de seguida as principais situa-
¢bes que dao origem a rubrica “Adiantamen-
tos/atrasos e ajustamentos estatisticos”, na balan-
¢a de pagamentos produzida numa base de tran-
saccoes:

- na fonte estatistica que serve de base a com-
pilagdo da rubrica “Mercadorias” huma Optica
de transaccdes, poderd ndo constar alguma
operacéo que tenha sido reportada pela fonte
estatistica que est4 na origem da compilacdo
daguela mesma rubrica na base de liquida-
¢6es®, ou vice-versa;

- erros de classificagdo por parte do sistema
bancario relativamente as liquidagdes de ope-
racdes com o exterior, ou por parte das em-
presas e das alfandegas, relativamente as
transacgdes de mercadorias;

- 0s créditos comerciais de fornecedores condu-
zem a um desfasamento temporal entre a pas-
sagem fisica das mercadorias na fronteira e a
respectiva liquidacao;

- as discrepéncias devidas a critérios de valori-
zacgdo distintos em cada uma das fontes esta-
tisticas sdo igualmente reflectidas nesta rubri-
ca;

- Estimativa elaborada para a rubrica de “Via-
gens e turismo”;

(5) Por exemplo, se uma empresa residente efectua uma ex-
portagdo para um pais comunitario e ndo a declara ao
INE, a rubrica “Adiantamentos, atrasos e ajustamentos
estatisticos” acomoda a contrapartida resultante da liqui-
dacdo dessa exportagdo via sistema bancario, uma vez
gue ndo se verificou qualquer registo em “Mercadorias”.

- calculo da periodizacdo dos rendimentos de
capital.

As transformagdes profundas operadas ao ni-
vel do novo sistema de recolha e producao esta-
tistica tiveram como objectivo melhorar o grau de
cobertura e a fiabilidade da informacéo processa-
da e introduzir alteracbes metodoldgicas e de no-
menclatura de acordo com as directrizes dos or-
ganismos internacionais. Salientam-se, seguida-
mente, algumas das principais alteragdes metodo-
I6gicas introduzidas com o sistema iniciado em
1993, relativamente ao sistema anterior:

- a0 nivel da BTC uma clara distingdo entre
Mercadorias, Servi¢os e Rendimentos

- 0s “Fornecimentos a navegacao”, anterior-
mente incluidos na balanca de servigos, pas-
saram a ser registados na balan¢a de merca-
dorias;

- 0 valor dos “Transportes” passou a ser apura-
do de acordo com o modo de transporte utili-
zado: maritimo, aéreo, rodoviario e outros;

- a rubrica “Viagens e turismo” passou a com-
preender todas as formas de liquidacao utili-
zadas nas operacgOes associadas as despesas
de viagem e estada de natureza privada e
profissional, isto é, os pagamentos e recebi-
mentos efectuados através de transferéncias
bancarias, operacdes sobre notas, cheques de
viagem, cartdes de débito e de crédito, etc.;

- ao nivel dos “Rendimentos de capital”, verifi-
cou-se uma maior fiabilidade no respectivo
registo, uma vez que Se procurou corrigir
uma tradicional subavaliacdo desta rubrica,
derivada do facto dos anteriores procedimen-
tos, de recolha e classificacdo da informacgéao
de base, ndo permitirem uma clara distingdo
da componente rendimento quando a sua li-
quidacé@o ocorria em simultdneo com a da
componente capital; passou também a dis-
por-se de informacéo sobre rendimentos de
capital por tipo de operacgao;

- a0 nivel dos servicos, destaca-se o significati-
vo detalhe classificativo permitindo uma co-
bertura exaustiva deste tipo de operac0es;
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- na vertente de “Investimento directo”, passa-
ram-se a incluir as seguintes operagdes:

a) concessdo de empréstimos entre empre-
sas com relacbes de investimento direc-
to;

b) concessdo de suprimentos de curto pra-
zo entre empresas de investimento di-
recto, anteriormente incluidos na rubri-
ca “Outras operacdes de curto prazo, er-
ros e omissoes”;

c) aquisicdo de imdveis por pessoas colec-
tivas, sendo apenas registados na rubri-
ca “Investimento imobiliario” os imdveis
adquiridos por particulares;

- a constituicdo de contas de deposito de resi-
dentes ndo bancos no sistema bancario exter-
no, assumiu uma importancia generalizada
apos a liberalizagdo total dos movimentos de
capitais, pelo que foi criado um instrumento
de notacdo estatistica adequado para captar
as transacgdes efectuadas a partir destas con-
tas (Aviso n.° 5/93); paralelamente foram
igualmente introduzidos mecanismos de com-
pensacdo corrente entre as empresas do mes-
MO grupo ou empresas, que pela sua activida-
de especifica recorrem a mecanismos de com-
pensacédo entre elas (“clearing”).

4. Aspectos metodolégicos

Apos a realizagdo de um trabalho prévio de le-
vantamento da informagdo disponivel no Banco
de Portugal e da pesquisa de fontes alternativas
procedeu-se a compilacdo e verificagdo dos da-
dos. Este procedimento permitiu identificar trés
sub-periodos para a elaboracéo da balanca de pa-
gamentos, com caracteristicas idénticas intra-peri-
odos: 1948-1964, 1965-1992 e o ano de 1993.
Como seria natural, optou-se por ancorar os valo-
res das séries longas no sistema mais recente, re-
presentado pelo ano de 1993, por se considerar
gue com a sua introducao se verificou um nitido
acréscimo de qualidade.

As intervencBes sobre a informagdo de base
disponivel repartiram-se, fundamentalmente, em
duas grandes categorias. Por um lado, tendo em
conta, sempre que possivel, a nomenclatura actu-

almente em vigor, comegou por se proceder & cor-
recta reclassificacdo das rubricas da balanca de
pagamentos, de modo a que as séries longas re-
sultantes estejam conceptualmente concordantes
com os conceitos adoptados no sistema da balan-
ca de pagamentos actualmente em vigor.

Por outro lado, uma das principais revisdes
efectuadas, que visou garantir a coeréncia e ho-
mogeneidade das séries estatisticas, consistiu em
considerar como nao residentes, para todo o peri-
odo de andlise, as anteriormente designadas “Pro-
vincias Ultramarinas”. As opera¢des entre a “Me-
trépole” e as “Provincias Ultramarinas” foram,
por isso, reclassificadas em operacdes com o exte-
rior, enquanto as realizadas entre o “Ultramar” e
0 Resto do Mundo deixaram de ser objecto de re-
gisto na balanca de pagamentos portuguesa.

4.1 1965-1992

Para este periodo, efectuaram-se diversos ajus-
tamentos relativamente a quase totalidade das ru-
bricas da BTC e para alguns segmentos da balan-
¢a de capitais ndo monetarios, no ambito do atrés
referido objectivo de superacdo das quebras de
série motivadas pela mudanca do sistema ocorri-
da em 1993. Muitos dos ajustamentos realizados
tiveram por base técnicas de retropolacéo, que se-
réo descritas nos dois capitulos seguintes.

4.2 1948-1964

No que respeita ao periodo mais recuado, a
elaboracgéo das séries longas da balanca de paga-
mentos, ndo pdde deixar de ter presente as limi-
tacdes inerentes a0 mesmo, quanto a consisténcia
das séries, bem como a possivel escassez de infor-
macéo para alguns detalhes classificativos.

Relativamente a garantia de que as séries obti-
das mantém uma consisténcia e comparabilidade
entre si, levanta-se o problema da inexisténcia de
estatisticas Interterritoriais, uma vez que estas
apenas existem desde 1964, para as principais ru-
bricas da balanga de pagamentos. No que respeita
a BTC, procurou-se a compatibilizacdo das séries
para todo o periodo, através da adopcdo de pro-
cedimentos simples de estimacé@o para as opera-
cOes efectuadas com as “Provincias Ultramarinas”.
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I1. Balanca de transacg¢fes correntes
1. Balanga comercial (mercadorias FOB)

As importacges e as exportacdes de mercadori-
as sdo obtidas, principalmente, a partir das Esta-
tisticas do Comércio Externo do INE, as primeiras
valorizadas numa base c.i.f. e as segundas numa
base f.o.b. S8o efectuados alguns ajustamentos,
de contetdo e de valorizagdo, aos valores de
base das Estatisticas do Comércio Externo com
vista a obtencao da balanca comercial:

a) “Fobizacdo” das importactes

b)  Avides comprados em regime de leasing
financeiro

c) TransaccOes de equipamento militar

d) Comércio Governamental

e) Fornecimentos a navegacéo

f)  Ouro fisico

g) Transacces de electricidade

1.1 “Fobizac&o” dos valores respeitantes a
importacdes obtidas a partir das
Estatisticas do Comércio Externo

Relativamente a valorizacdo das transacgbes
de mercadorias, as recomendag¢des do Manual da
balanca de pagamentos do Fundo Monetéario In-
ternacional (FMI), sdo no sentido de uma valori-
zagdo f.o.b. (free on board), quer se tratem de
mercadorias exportadas ou importadas, isto &,
deve ser registado na balanca de pagamentos o
valor da mercadoria na fronteira da economia ex-
portadora. Uma vez que as Estatisticas do Comér-
cio Externo apresentam os dados sobre importa-
cBes de mercadorias, valorizados huma base c.i.f.
(cost, insurance and freight), e sobre as exporta-
¢Bes, numa base f.0.b., foi necessario adoptar, no
gue respeita as importacGes de mercadorias, um
procedimento de “passagem” de uma valorizacao
c.i.f. a uma valorizagéo f.o.b.

Se fosse possivel observar a margem
c.i.f./f.o.b., isto é, o montante global de fretes e
de seguros a deduzir as importacdes (valorizadas
c.i.f.) de mercadorias com vista a obter a sua va-

lorizaco f.0.b., seria ainda necessario determinar
a reparticdo entre os valores dos fretes e dos se-
guros que foram pagos a transportadoras/segura-
doras residentes e ndo residentes, uma vez que a
balanca de pagamentos apenas deve reflectir as
transacgOes entre residentes e ndo residentes de
uma mesma economia. Com efeito, apds se exclu-
irem os valores dos fretes e dos seguros ao mon-
tante global de importagdes, apenas devem ser
imputados as rubricas de “Transportes” e de “Se-
guros” de mercadorias aqueles que foram pagos a
entidades ndo residentes. Na realidade, a infor-
macdo disponivel ndo permite observar directa-
mente nem a margem c.i.f./f.0.b., nem a distribu-
icAo dos custos de transporte e de seguros entre
0s pagos a entidades residentes e 0s pagos a néo
residentes. Houve por isso que desenvolver um
duplo procedimento de estimacao.

A valorizacdo f.0.b. das importacdes de merca-
dorias na balan¢a de pagamentos portuguesa, em
vigor até 1993 (e desde meados da década de
70), assentava numa estrutura, constante, de esti-
macao dos fretes e dos seguros pagos, bem como
da respectiva reparti¢do por residentes e néo resi-
dentes, construida com base em informacéo obti-
da em meados da década de 70. De acordo com
aquela estrutura eram aplicados ao valor das im-
portacdes c.i.f. 0s seguintes ponderadores: 8.4 por
cento para fretes de mercadorias, dos quais 33
por cento eram estipulados como sendo pagos a
residentes e 67 por cento a ndo residentes; 1 por
cento para seguros de mercadorias, sendo a dis-
tribuicdo entre empresas residentes e ndo resi-
dentes de 30 e 70 por cento, respectivamente. A
aplicagdo daqueles ponderadores conduziu a uma
margem c.i.f./f.0.b. de 9.3 por cento, tal que

Im Bron =Im Puit -(l' mr_)-(l' ”leg)

onde Im p,, elm p,, , sdo respectivamente os va-
lores f.0.b. e c.i.f. das importa¢des de mercadori-
as, m, é a margem c.i.f./f.0.b. dos fretes de mer-
cadorias e m, € a margem c.i.f./f.0.b. dos segu-
ros de mercadorias.

O gréfico seguinte permite comparar a mar-
gem c.i.f./f.o.b., para o periodo entre 1973 e
1992, entre alguns paises europeus: Alemanha,
Espanha, Franca, Holanda e Portugal. Constatou-
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se que, dentro deste grupo, Portugal foi o Unico
pais que manteve relativamente constante a sua
margem, tendo os restantes evidenciado uma ten-
déncia para margens progressivamente menores.
Concretamente, para o ano de 1992, o valor de
Portugal comparava, por exemplo, com 4.5 e 4.1
por cento, de Espanha e de Franca, respectiva-
mente.

O facto desta estrutura se ter mantido inaltera-
da desde a sua implementacdo na década de 70,
prende-se com a escassez de dados disponiveis
para viabilizar uma actualizacdo da metodologia
de calculo, nomeadamente informagdo sobre os
custos dos transportes e dos seguros, de acordo
com o pais de proveniéncia da mercadoria e com
o tipo de produtos transportados. A amostra que
estava na base da estimagdo consistia nas impor-
tacdes transportadas por via maritima, desagrega-
das por alguns tipos de bens para os quais se obti-
nham os valores dos respectivos fretes®.

Embora a importacdo de mercadorias se efec-
tuasse primordialmente por via maritima, aquela
amostra caracterizava-se por uma reduzida repre-
sentatividade, uma vez que cobre um leque dimi-
nuto de produtos e ndo fornecia qualquer infor-
magcao relativa a outros meios de transporte, 0s
quais se diversificaram a partir de meados da dé-
cada de 80. Associados a esta limitacao, apesar de
néo reflectida na balanga de pagamentos portu-
guesa publicada, sdo varios os factores que con-
tribuiram para que a magnitude das componentes
de transportes e de seguros implicitos nas impor-
tacdes c.i.f. se alterassem no decorrer dos anos:
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- Um desses factores foi a evolugdo da econo-
mia nacional, no sentido de uma crescente
abertura ao exterior, com destaque para o im-
pacto da integracdo europeia, com a conse-
guente expansdo e alteragdo da distribuicdo
geogréfica dos mercados de origem das im-
portacBes portuguesas (como por exemplo, a
perda de importéncia dos mercados das ex-
coldnias e o progressivo predominio dos flu-
X0S comerciais com 0s paises europeus). Ora,
existiam significativas diferencas quanto aos
meios de transporte utilizados e ao pais de re-
sidéncia dos transportadores ao longo deste
processo evolutivo.

- Outro factor consistiu nas modificacbes ope-
radas ao nivel dos meios de transporte utiliza-
dos na importacédo de mercadorias, relaciona-
das com a alteracdo dos pesos relativos de
cada um deles, e respectivos custos, com a in-
troducdo de novas técnicas no transporte de
mercadorias e com 0 aumento da competitivi-
dade no sector.

- Outro factor ainda resultou das significativas
alteragdes do prego do petrdleo ao longo do
periodo, com a consequente modificacdo da
margem c.i.f./f.0.b. deste produto.

1.1.1Metodologia utilizada nos anos base

O procedimento adoptado, na passagem do
valor das mercadorias importadas numa base c.i.f.
a f.0.b. nado foi uniforme ao longo do periodo so-
bre o qual recai o presente estudo, dado que o de-
talhe da informagdo disponivel é distinto e a es-
trutura das importacbes de mercadorias, tanto
por produtos, como por meio de transporte e por
pais de origem, alterou-se significativamente no
decorrer dos anos.

Para efeitos de estimacdo da margem
c.i.f./f.o.b. e da percentagem a atribuir aos fretes
e seguros pagos a transportadoras/seguradoras
residentes e ndo residentes, utilizou-se um con-
junto de informacgdo disponivel para os anos de
1985 e de 1992 (anos de referéncia), cuja meto-
dologia se explicita de seguida.

(6) Com base em informagdo fornecida pela ‘Junta Nacio-
nal da Marinha Mercante”.
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As razdes anteriormente apresentadas justifi-
caram a necessidade de proceder a uma reviséo
da metodologia de célculo da margem c.i.f./f.0.b.
aplicada as importacbes de mercadorias regista-
das na balanca de pagamentos, no sentido de re-
avaliar as componentes de fretes e de seguros im-
plicitas naguela margem, bem como a reparticao
dessas componentes entre transportadoras e se-
guradoras residentes e ndo residentes.

O procedimento assentou na construcéo de
uma matriz de quantidades e custos de importa-
¢do de acordo com o tipo de mercadoria, 0 pais
de proveniéncia, o meio de transporte utilizado e
a nacionalidade do transportador, matriz essa que
foi valorizada pelos respectivos custos de trans-
porte. Para a realizacdo do exercicio, o INE dispo-
nibilizou ao Banco de Portugal a matriz de quan-
tidades com toda a informagao necessaria, refe-
rente aos anos de 1992 e de 1985. Note-se que a
partir de 1993, inclusive, com a entrada em vigor
do sistema Intrastat, deixa de ser possivel a cons-
trucao daquela matriz, uma vez que deixou de es-
tar disponivel a informacao relativa & nacionali-
dade do transportador para as mercadorias prove-
nientes de paises da Unidao Europeia (UE).

Para a valorizagdo desta matriz, com base nos
respectivos custos de transporte, recorreu-se a in-
formacgdo sobre pregos do transporte internacio-
nal de mercadorias, obtidos junto das empresas
transportadoras, para cada um dos meios de
transporte. Trata-se de tabelas de precos de refe-
réncial” relativas ao transporte aéreo®, ferrovia-
rio®, maritimo™ e rodoviario™®, de acordo com
0s paises de origem e com o0s produtos importa-
dos.

Na vertente dos seguros procedeu-se, igual-
mente, & actualizacdo da percentagem aplicada
no célculo da margem, tendo-se utilizado para o
efeito informacéo sobre as taxas de cobertura de
risco, por tipo de produto, para o transporte de
mercadorias, obtida junto da Associacdo Portu-
guesa de Seguradores.

Assim, o trabalho realizado permitiu a obten-
¢do de uma margem c.i.f./f.0.b. e de uma reparti-
cdo entre transportadoras residentes e ndo resi-
dentes, em dois momentos de tempo importantes:
em 1985, ano que antecedeu a adesdo de Portu-

gal & Unido Europeia e em 1992, quando j& se ti-
nha assistido as grandes transformacdes decor-
rentes da adesdo. As principais conclusdes a reti-
rar foram as seguintes:

- As tarifas médias e a margem c.i.f./f.0.b. sdo
distintas consoante os diferentes meios de
transporte, o que corrobora a necessidade de
alterar o método de célculo da margem, uma
vez que a adopgdo de uma percentagem cons-
tante introduz enviesamento na valorizacao
f.0.b. das importacGes de mercadorias.

- A distribuico entre transportadoras residen-
tes e ndo residentes difere, consoante o meio
de transporte, sendo de salientar a acrescida
importancia, para o periodo mais recente, da
parcela residente ao nivel do transporte rodo-
viario e a perda de relevancia desta mesma
parcela no que respeita ao transporte mariti-
mo. Globalmente, as transportadoras e as se-
guradoras nacionais reduziram a sua partici-
pacdo no transporte de mercadorias importa-
das, o que comprova a inadequacgdo da per-
centagem anteriormente utilizada.

Dada a importancia que sempre assumiu a im-
portacdo de petroleo no total das mercadorias
importadas por via maritima e as fortes alteracdes
de precos a que esteve sujeito durante o periodo
coberto pelo estudo, considerou-se relevante cal-
cular a margem c.i.f./f.0.b. para aquela mercado-
ria?. Assim, excluiu-se do total do valor das im-
portacdes transportadas por via maritima a parce-
la correspondente ao petroleo, para a qual se en-
contraram fretes especificos. A informacéo sobre
0s custos do transporte internacional desta mer-

(7) Estas tabelas de referéncia reportam-se, fundamental-
mente, a 1992 embora em alguns casos estejam igual-
mente disponiveis para 1985; quando tal ndo acontecia,
obteve-se junto das transportadoras os dados relativos a
evolucdo dos custos de transporte.

(8) Foram utilizados os pregos de referéncia da IATA.

(9) Informacdo disponibilizada pela CP.

(10)Informacéo obtida junto da Portline. O frete do petréleo
foi fornecido pela Petrogal.

(11)Reuniu-se informagdo de um conjunto de transitarios,
considerados representativos no transporte rodoviario
de mercadorias.
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cadoria teve origem em diferentes fontes, de
acordo com a disponibilidade da mesma ao longo
do periodo considerado. Para o ano de referéncia
de 1992, a informacéao sobre o valor dos fretes e
do seguro associados a importagdo de petréleo as-
sentou em dados fornecidos pela Petrogal.

Com base no estudo efectuado em 1992 (ano
base), a margem c.i.f./f.0.b. global situou-se em
4.7 por cento e a distribuicdo por transportado-
ras/seguradoras residentes e ndo residentes cor-
respondeu a 22.3 e a 77.7 por cento, respectiva-
mente. Para o ano de 1985 obteve-se uma mar-
gem c.i.f./f.o.b. de 5.4 por cento, situando-se a
distribuicdo entre transportadoras e seguradoras
residentes e ndo residentes, respectivamente em
39.7 e 60.3 por cento. A informacéo disponivel
possibilitou, igualmente, a obtencdo de uma mar-
gem por meio de transporte, bem como da res-
pectiva reparticao entre residentes e nédo residen-
tes.

O quadro seguinte permite sintetizar os resul-
tados obtidos para os anos de 1985 e 1992, relati-
vamente & margem c.i.f./f.0.b. e & reparticdo en-
tre transportadoras residentes e ndo residentes:

1.1.2Procedimento utilizado para os restantes
anos

Tendo por base os resultados obtidos no exer-
cicio elaborado para os anos de referéncia, esti-
mou-se a margem c.i.f./f.o.b. para o conjunto do
periodo coberto pelo presente estudo. O procedi-
mento adoptado ndo foi temporalmente homogé-
neo, tanto no que se refere ao céalculo da margem
sem petroleo como da correspondente a esta mer-
cadoria:

a) 1993 e 1986-1991
a.l)Margem c.i.f./f.0.b. sem petréleo
Para o ano de 1993 e para o periodo
entre 1986 e 1991, a metodologia utili-
zada assentou nos resultados do exerci-

(12)0 valor das importagdes de petréleo foi obtido a partir
dos dados publicados nas Estatisticas dos Transportes e
Comunicacdes e nas Estatisticas do Comércio Externo do
INE, respectivamente para os periodos de 1982-1993 e
del1965-1981.

cio de 1992, tanto no que respeita a
margem c.i.f./f.0.b., como a reparticdo
entre transportadoras/seguradoras re-
sidentes e ndo residentes.

Ano Margem Distribuicéo
CIF/FOB )
Residentes Nao
residentes
1985 5.4 39.7 60.3
1992 4.7 22.3 7.7

Assim, a partir da fixacdo da margem
c.i.f./f.o.b. por meio de transporte, ob-
tida no ano de referéncia, e do valor
das mercadorias importadas também
por meio de transporte, para cada um
dos anos, calculou-se o valor do frete
por meio de transporte. O calculo da
distribuicdo entre transportadoras resi-
dentes e ndo residentes teve por base a
informacéo publicada nas Estatisticas
dos Transportes e Comunicacdes sobre
a importacdo de mercadorias por meio
de transporte e por nacionalidade do
transportador, para os anos de 1986 a
1991. O valor do seguro foi obtido com
base na margem, afecta a componente
dos seguros, calculada em 1992. A
margem global resultou das margens
parciais, ou seja, associadas aos fretes e
aos seguros de mercadorias.

a.2) Margem c.i.f./f.0.b. do petréleo

Para os anos entre 1989 e 1993, o valor
do frete e do seguro associado a impor-
tacéo de petréleo teve origem em dados
fornecidos pela Petrogal. Entre 1986 e
1988 ndo se encontrava disponivel o
mesmo tipo de informacéo, pelo que se
recorreu ao indice de precos internacio-
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b)

nal representativo do frete associado ao
transporte desta mercadoria, construido
pela Lloyds Shipping Economist. A infor-
macao sobre seguros teve por base a
taxa de cobertura de risco para o trans-
porte de petroleo, obtida junto da Asso-
ciacdo Portuguesa de Seguradores.

1970-1985

b.1) Margem c.i.f./f.0.b. sem petréleo

Para 0 ano de 1970 manteve-se a mar-
gem de 9.3 por cento, tendo em conta
a avaliacdo realizada em estudo inter-
no do Banco de Portugal, realizado na
década de 70.

Para 0s anos de 1971 a 1981 as Estatis-
ticas de Transportes e Comunicacdes
do INE apenas disponibilizam informa-
¢éo sobre as quantidades importadas, e
nédo sobre o valor das mesmas, para a
desagregacéo por meio de transporte e
por produto. Uma vez que, para este
periodo ndo se dispbe de informagdo
sobre os fretes de mercadorias foi ne-
cessario estimar o valor das mercadori-
as importadas, para cada meio de
transporte a precos e fretes constantes
de 1985, uma vez que este é o0 ano de
referéncia mais recuado para o calculo
da margem c.i.f./f.0.b.

O resultado obtido em termos da mar-
gem c.i.f./f.0.b., a pregos constantes de
1995, foi de cerca de 8.3 por cento que
compara com 9.3 por cento, a pregos
correntes, este Ultimo calculado com
base no estudo interno do Banco de
Portugal efectuado em meados da dé-
cada de 70. Dada a proximidade dos
valores distribuiu-se a diferenca unifor-
memente ao longo do periodo de 1970
a 1981.

Tendo em consideracdo as limitacOes
inerentes ao periodo que decorre entre
1970 e 1981, a distribuicao dos fretes e
seguros pagos pela importacao de mer-
cadorias, entre transportadoras/segu-
radoras residentes e nédo residentes foi

estimada a partir da média das percen-
tagens obtidas nos trés ultimos anos,
para os quais se dispunha de informa-
cdo a partir das Estatisticas dos Trans-
portes e Comunicagoes.

b.2) Margem c.i.f./f.0.b. do petréleo

A evolucdo do pre¢o do petréleo so-
freu, durante este periodo, fortes osci-
lacBes que se repercutiram no valor
dos fretes associados ao transporte in-
ternacional desta mercadoria. Deste
modo, foi necessario proceder a uma
estimativa da margem a aplicar & im-
portacdo de petr6leo, tomando como
ponto de partida a margem calculada
com base no indice de pregos internaci-
onal para o frete desta mercadoria
(Lloyds Shipping Economist), em 1970,
ajustada com um factor de correccdo
que permitiu distribuir a diferenca en-
tre as margens com e sem petréleo no
ano base.

1948-1964

De acordo com informagdo disponivel
no “Relatério Anual” do Banco de Por-
tugal de 1950, a margem c.i.f./f.0.b.
aplicada as importacbes de mercadori-
as, para o periodo de 1948 a 1950, situ-
ava-se em cerca de 11 por cento. Para
0s anos entre 1951 e 1969 procedeu-se
a distribuicdo homogénea do diferencial
entre as margens adoptadas em 1970 e
em 1950. Relativamente a distribuicao
dos fretes e dos seguros de mercadorias
entre transportadoras/seguradoras resi-
dentes e ndo residentes ndo se dispunha
de qualguer informacgdo que permitisse
realizar esta analise, pelo que se mante-
ve inalterada a estrutura vigente em
1970.

Para o periodo anterior a 1970, ndo se
efectuou o calculo da margem para o
petrdleo, uma vez que ndo se dispunha
de informagcdo relativa aos fretes associ-
ados ao respectivo transporte. No en-
tanto, trata-se de um periodo em que as
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oscilagBes de precos daquela mercado-
ria ndo sdo particularmente significati-
vas. Os gréficos seguintes ilustram a
evolucédo da margem c.i.f./f.0.b. no pe-
riodo de 1948 a 1993:

1.2 Avides comprados em regime de leasing
financeiro

O ajustamento efectuado as estatisticas gerais
do comércio externo do INE pelo valor de aquisi-
cdo de avibes em regime de leasing financeiro, re-
sulta do facto destas transac¢Ges ndo serem objec-
to de controlo aduaneiro, uma vez que se trata de
uma importacao temporaria de mercadorias.

1.3 Transacc¢des de equipamento militar

Trata-se de um ajustamento efectuado aos valo-
res alfandegarios do INE relativo as transaccGes de
equipamento militar de elevado montante. Estas
transacgBes foram valorizadas pelos montantes re-
gistados na Conta Geral do Estado.

1.4 Comércio governamental

Nesta rubrica consideram-se todas as opera-
¢Bes de mercadorias realizadas pelo Estado Portu-
gués, tendo por base, a partir de 1961, a informa-
cdo proveniente da Direc¢do-Geral do Tesouro.
Para o periodo anterior a 1961, na impossibilida-
de de obter informacéo estatistica sobre estes flu-
xos, utilizou-se:

- para os créditos, o valor de 1961 corrigido
pelo indice de Pregos no Consumidor (IPC);

- para os débitos, o valor de 1962 corrigido
pelo IPC. Os débitos em 1961 assumem um
valor relativamente elevado, a que porventu-
ra ndo sera alheio o inicio da Guerra Colonial,
pelo que se optou por retropolar com base no
valor “mais razoavel” de 1962. Porém, para
1961, continuou-se a utilizar o valor observa-
do.

Trata-se de um ajustamento efectuado aos va-
lores alfandegérios do INE, uma vez gque as mer-
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cadorias transaccionadas pelo Estado, pelo facto
de ndo estarem sujeitas a controlo aduaneiro, nédo
estdo incluidas nas estatisticas gerais do comércio
externo.

1.5 Fornecimentos a navegacao

Consiste nas operacBes de abastecimento de
combustivel e de outros bens, nomeadamente o
fornecimento de refei¢des e provisdes, a todos 0s
meios de transporte.

Os valores a crédito, entre 1948 e 1992, fo-
ram obtidos a partir das “Estatisticas do Comércio
Externo” do INE. Para os débitos, no periodo
compreendido entre 1948 e 1992, néo existe in-
formacao disponivel. Desde 1993, com a introdu-
¢ao do novo sistema de recolha de informacéo es-
tatistica da balanga de pagamentos, é possivel co-

Banco de Portugal / Séries longas para a economia portuguesa

89



Balanc¢a de pagamentos

nhecer os montantes pagos pela economia portu-
guesa.

Para a estimacdo dos débitos dos “Fornecimen-
tos a navegagdo” procedeu-se, inicialmente, ao
célculo dos seguintes racios, para o triénio 1993 a
1995:

- crédito de “Fornecimentos & navegacgao” /dé-
bito de “Transportes” e

- débito de “Fornecimentos & navegagado” /cré-
dito de “Transportes”.

Pela anélise dos resultados obtidos, conclu-
iu-se que o primeiro guociente situa-se em cerca
de 1 ponto percentual acima do segundo. Com
base na informagdo a crédito de transportes e
pressupondo que a anterior relagdo permanecia
estavel, foi possivel obter a evolugdo da série de
fornecimentos.

1.6 Ouro fisico (alfandegario)

Para o periodo compreendido entre 1948 e
1992 pressupde-se que ndo existiram transacgdes
de ouro ndo monetéario entre residentes e ndo re-
sidentes, devido & auséncia de informacgdo dispo-
nivel.

1.7 Transaccdes de electricidade

Efectuou-se o registo das transaccbes de elec-
tricidade desde 1975 até a actualidade, tanto
para os créditos como para os débitos, de acordo
com a informac&o disponibilizada pela EDP. Antes
de 1975, este fendmeno era muito pouco signifi-
cativo, tendo-se admitido a auséncia de qualquer
tipo de operagdo. O ajustamento efectuado resul-
ta do facto destas transacgfes, pela sua natureza,
nao serem objecto de controlo alfandegério.

2. Balanca de servicos

Para o periodo entre 1965 e 1992, todos 0s va-
lores publicados referentes a balanga de servigos,
tiveram por base a informacé&o enviada pelos ban-
cos comerciais, pelas casas de cambio autorizadas

a exercer o comércio de cambios no territério na-
cional e pelos bancos de investimento que realiza-
vam operagdes cambiais, de acordo com as nor-
mativas da Circular n°1/1963, no &mbito do ante-
rior sistema.

Apbs analise dos dados disponiveis, efectu-
ou-se a reclassificacdo e retropolacéo das diferen-
tes rubricas, por forma a uniformizar e construir
séries consistentes para todo o periodo.

2.1 Transportes
2.1.1Fretes de mercadorias

Por “Fretes de mercadorias” entendem-se to-
das as importéncias respeitantes ao recebimento,
a crédito, e ao pagamento, a débito, de fretes aé-
reos, maritimos, fluviais ou terrestres relativos a
mercadorias.

Regista-se, a débito, o montante correspon-
dente aos pagamentos associados & importacéo
de mercadorias, ou seja, ao valor do transporte
pago por residentes a ndo residentes; a crédito
consideram-se os pagamentos de fretes de merca-
dorias de ndo residentes a residentes. Os valores
registados nesta rubrica resultam da aplicacéo da
margem c.i.f./f.0.b. ao total das importacbes de
mercadorias, sendo registado a débito apenas a
parcela correspondente aos fretes pagos a trans-
portadoras ndo residentes; este procedimento é
valido para os montantes registados a crédito,
sendo que neste caso, se considera apenas a par-
cela relativa aos fretes recebidos por transporta-
doras nacionais.

Para os valores registados a crédito, procedeu-
se a uma estimativa da margem c.i.f./f.o.b., que
seria aplicavel nas exportacdes de mercadorias,
bem como da reparticdo entre transportado-
ras/seguradoras residentes e ndo residentes, ten-
do sido o procedimento adoptado idéntico ao uti-
lizado no calculo da margem no segmento das
importacdes. Este exercicio assentou na informa-
cao disponibilizada pelo INE para o ano de 1992,
relativa as exportagdes de mercadorias, desagre-
gadas por tipo de produto, pelo meio de transpor-
te, pelo pais de destino e pela nacionalidade do
transportador. Esta matriz de quantidades foi va-
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lorizada com base nos respectivos precos do
transporte internacional de mercadorias, sendo as
fontes de informagdo as mesmas utilizadas na es-
timativa da margem c.i.f./f.0.b. das importagdes.

Com base no estudo efectuado, a margem
c.i.f./f.o.b. das exportacbes situou-se, em 1992,
em 4.9 por cento e a distribui¢do por transporta-
doras e seguradoras residentes e nao residentes
corresponde, respectivamente a 33.8 e a 66.2 por
cento. Tendo como referéncia os resultados obti-
dos em 1992 recorreu-se, para 0s restantes anos,
a uma metodologia de célculo da margem
c.i.f./f.o.b. das exportacdes analoga a utilizada ao
nivel das importagdes.

2.1.2Passagens

Nesta rubrica consideram-se as despesas e re-
ceitas relativas a todos os meios de transporte in-
ternacional de passageiros, nomeadamente o
transporte aéreo, maritimo, rodoviario e ferrovia-
rio.

Comparando os dados provenientes do antigo
sistema de informagéo estatistica, com os valores
oriundos do novo sistema de recolha de informa-
cdo estatistica das operacfes com o exterior, hou-
ve a necessidade de melhorar a qualidade da sé-
rie.

A série estimada, tendo por ano base 1993, re-
sultou da construcéo de indicadores associados ao
transporte de passageiros por via aérea e por via
maritima, de acordo com a informacgédo existente
nos “Anuérios Estatisticos”, de 1948 a 1993, do
INE.

Débito

Relativamente aos débitos, que estao associa-
dos aos pagamentos de passagens de residentes a
entidades ndo residentes, entre 1948 e 1992,
efectuou-se a estimacao tendo por base o trans-
porte de passageiros por via aérea e por via mari-
tima. Relativamente ao transporte por via aérea
utilizou-se como indicador o nimero de passagei-
ros embarcados em companhias aéreas estrangei-
ras em trafego comercial internacional. Para o
transporte maritimo considerou-se, como indica-

dor de quantidade, o nUmero de passageiros
transportados em embarcacdes estrangeiras(13).

Na auséncia de informacédo sobre tarifas de
passagens maritimas, o indicador de pregos con-
sistiu unicamente nas receitas médias das passa-
gens da Transportadora Aérea Portuguesa, TAR
em trafego regular®®.

Crédito

Para os créditos, de 1990 a 1992, a estimacao
relativa ao transporte de passageiros por via aé-
rea teve por base a informacéo sobre as vendas ao
exterior obtida junto das empresas residentes™®.
Para o periodo de 1948 a 1990, recorreu-se ao in-
dicador de quantidade relativo a entrada de es-
trangeiros por via aérea™®. Na estimativa associa-
da ao transporte de passageiros por via maritima,
para o periodo 1948-1992, utilizou-se como indi-
cador a entrada de estrangeiros na fronteira por
via maritima. O indicador de pregos consistiu na
receita média das passagens aéreas em trafego re-
gular®”.

2.1.30utras despesas de transportes

Entre 1964 e 1992, utilizou-se a informacao
gue serviu de base as balangas de pagamentos pu-
blicadas, e que correspondia as operacbes desi-
gnadas por “Outras despesas de transportes”(ls),
corrigidas dos montantes referentes aos “Forneci-
mentos & navegacao”.

Para o periodo compreendido entre 1948 e
1963 estimaram-se as operacdes, a débito e a cré-
dito, correspondentes a esta rubrica, tendo como
referéncia a informacéao disponivel relativa as ru-

(13)Sendo a fonte dos dados os “Anuarios Estatisticos” do
INE, de 1948 a 1969, as “Estatisticas dos transportes”, de
1970 a 1974 e as “Estatisticas dos Transportes e Comuni-
cagOes” do INE desde 1975 até a actualidade.

(14)A receita média, entre 1955 e 1990, foi obtida pelo quo-
ciente entre as vendas de Passagens em trafego regular e
0 numero de passageiros transportados em trafego regu-
lar da Transportadora Aérea TAR de acordo com a infor-
macéo existente no “Relatério e Contas” da TAP Air Por-
tugal. Para os anos de 1948 a 1954, admitiu-se que 0s
pregos internacionais do transporte aéreo de passageiros
evoluiram de acordo com a taxa de crescimento anual do
IPC.
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bricas “Outras despesas de transporte” e “Trans-
portes” no periodo entre 1964 e 1969. Ou seja, de
acordo com os dados estimados para as sub-rubri-
cas de “Transportes”, considerou-se que a média,
neste periodo, do quociente entre as “Outras des-
pesas de Transportes” e o total da rubrica de
“Transportes” permanecia constante no periodo
compreendido entre 1948 e 1963.

2.2 Viagens e turismo

De acordo com o Manual da Balanga de Paga-
mentos do FMI, a rubrica “Viagens e turismo”
compreende:

- todas as despesas em bens e servi¢os adquiri-
dos numa determinada economia pelos via-
jantes(lg), quer para seu proprio uso, quer
para uso de outros; para consumir na econo-
mia visitada ou na de residéncia; fornecidos
com contrapartida financeira ou simplesmen-
te oferecidos. Os mais comuns séo: alojamen-
to, alimentacdo, bebidas, recreio, cultura,
transportes dentro da economia visitada e os
mais variados bens e servi¢os adquiridos na-
guela economia; e

- todas as despesas efectuadas a titulo pessoal
pelos individuos que realizam viagens de na-
tureza profissional (incluindo aquelas em re-
lacdo as quais recebem ajudas de custo).

Ainda segundo aquele Manual, excluem-se do

dominio desta rubrica as despesas relacionadas
com o transporte internacional de passageiros, as
qguais devem ser registadas em “Transportes —
passagens — aéreas, maritimas ou terrestres”, e

(15)As fontes utilizadas foram: “Relatério e Contas” da TAP,
acrescida de informacéo disponibilizada pela TAP, Relaté-
rios da SATA, Relatérios da Air Columbus, Relatérios da
Portugélia, Relatérios da Lar e os Relatérios da Air Atlan-
tis.

(16)De acordo com a informagcédo existente nos “Anuarios Es-
tatisticos” do INE, “O turismo em 1974 - Continente e
Ilhas Adjacentes - Portugal” do Gabinete de Estudos e
Planeamento da Secretaria de Estado do Comércio Exter-
no e Turismo - Direccdo-Geral do Turismo complementa-
da por informagéo enviada pela Direccéo-Geral da Avia-
¢ao Civil.

(17)0 mesmo indicador utilizado na retropolacéo a débito.

(18)De acordo com a Circular n°1/1963.

as compras e vendas efectuadas pelos individuos
que realizam viagens de natureza profissional, em
nome da empresa que representam, residente na
sua economia.

Conforme ilustra o grafico acima, os valores
publicados, tanto a débito como a crédito da ru-
brica “Viagens e turismo” evidenciam, de forma
clara, os problemas que o anterior sistema da ba-
lanca de pagamentos apresentou, sobretudo nos
ultimos cinco anos em que vigorou (1988-1992).
No caso concreto de “Viagens e turismo”, a deteri-
oracao das séries resultou, por um lado, da inade-
guacéo dos anteriores procedimentos em relacéo
as medidas de liberalizagdo do regime de contro-
lo cambial e, por outro, da utilizagdo crescente de
cartbes de crédito na liquidagdo de operagdes de
turismo, relativamente aos quais ndo se dispunha
de informacé&o estatistica adequada.

2.2.1Crédito®?
A estimativa das receitas da rubrica “Viagens e

turismo” da balanca de pagamentos portuguesa
baseou-se em metodologias distintas para cada

(19)Considera-se viajante aquele que permanece numa eco-

nomia na qual nédo reside por um periodo de tempo infe-
rior a um ano e com objectivos outros que i) trabalhar
nos enclaves externos da sua economia de residéncia -
embaixadas, bases militares, consulados, etc; ii) acompa-
nhar a pessoa mencionada em i); ou iii) desenvolver uma
actividade produtiva junto de uma entidade residente na
economia anfitrid. As despesas efectuadas pelos individu-
os contemplados nas alineas i) e ii) sdo registadas em
“Operacdes Governamentais, n.i.n.r.”. Pelo contrério, as
despesas efectuadas pela categoria iii) sdo registadas em
“Viagens e turismo”. A regra de permanéncia inferior a
um ano ndo se aplica aos estudantes e aos doentes, 0s
quais devem ser considerados residentes no seu pais de
origem, mesmo que a sua estada no exterior exceda um
ano de duragéo.
Na definicdo de viajante estdo incluidas as seguintes ca-
tegorias de individuos: os turistas (aqueles que permane-
cem no pais visitado por um periodo que se situa entre as
24 horas, no minimo, e 0os 12 meses, N0 Maximo), 0s ex-
cursionistas (os que ndo pernoitam no pais visitado, sen-
do os passageiros de cruzeiros um exemplo) e os outros
viajantes (trabalhadores de fronteira, trabalhadores sa-
zonais, tripulac@es de avides ou navios, asilados, etc).

(20)Principais fontes estatisticas:

92
Banco de Portugal / Séries longas para a economia portuguesa



Balanca de pagamentos

VIAGENS E TURISMO

800000 1

700000 -

600000 -

500000 -

400000 -

300000 -

Milhdes de escudos

200000 -

100000 -

0 T T T T T T T |
1985 1987 1989 1991 1993

- - - Série ‘Créditos' publicada —— Série 'Créditos’ corrigida = Série 'Créditos’ estimada
—=— Série 'Débitos’ publicada --- Série 'Débitos’ corrigida —e— Série 'Débitos’ estimada

um dos periodos considerados: 1948-1963,

1964-1989 e 1990-1993.
Periodo 1990-1993

A metodologia utilizada para este periodo con-
sistiu, essencialmente, em estimar a parcela das
despesas dos turistas relacionada com alojamen-
to, a partir da qual foi extrapolada a receita total,
a titulo de turismo, a inscrever na balanca de pa-
gamentos.

O exercicio de estimacéo elaborado para o ano
de 1993, baseado em dois procedimentos distin-
tos, foi determinante para os célculos efectuados
para os anos de 1990 a 1992.

Para o periodo 1990-1993, o ponto de partida
foi a estimativa das vendas de bens e servigcos dos
varios grupos da classe 632 da Classificagdo das
Actividades Economicas, Rev. 1 de 1973, efectua-
da no ambito do Projecto das Séries Longas a
partir das Estatisticas das Empresas e de acordo
com a metodologia descrita na Parte V sobre Pro-
ducdo, Despesa e Rendimento. O procedimento
utilizado neste periodo assentou em informacgao
detalhada ao nivel dos 4 digitos da CAE (6321,
..., 6329).

Na perspectiva da balanga de pagamentos, a
partir dos valores estimados para as vendas de
bens e servigcos das empresas dos hotéis e simila-
res foi necessario apurar a parcela que foi consu-
mida por estrangeiros ndo residentes em Portu-
gal. Para o efeito, foram utilizados os dados rela-

tivos a dormidas nos estabelecimentos hoteleiros
e a receitas, ambos publicados nas Estatisticas do
Turismo.

Relativamente &s receitas dos estabelecimentos
hoteleiros, por se dispor, apenas, do conjunto de
receitas proporcionadas pelas dormidas quer de
clientes residentes em Portugal, quer de clientes
néo residentes, foi necessario assumir a seguinte
hipotese simplificadora: para cada tipo de estabe-
lecimento hoteleiro, o valor da receita produzida
pela dormida de um n&o residente é igual ao va-
lor produzido pela dormida de um residente.

Com base naquele pressuposto, procedeu-se, a
partir da desagregacdo das dormidas e das recei-
tas totais por categoria de estabelecimentos hote-
leiros®", a0 apuramento de uma percentagem de
dormidas de néo residentes para cada tipo de es-
tabelecimento, a qual, aplicada a receita total,
possibilitou a obtencdo de valores para a receita
originada por ndo residentes. Estes valores, por-
gue representam uma determinada parcela da re-
ceita total declarada pelos estabelecimentos hote-
leiros, permitiram o célculo das percentagens de
receita, por categoria de estabelecimentos, atribu-
ida a ndo residentes.

Este exercicio sobre as receitas consistiu, igual-
mente, em trabalhar a informacéo a um nivel téo
detalhado quanto possivel, o que, na maior parte
dos casos, correspondeu aos 4 digitos da CAE,
tendo-se, inclusive, ao nivel dos hotéis, obtido in-
formacao por categorias de estabelecimentos.

Uma vez apuradas estas percentagens, da sua
aplicagdo ao valor das vendas e prestacdo de ser-
vicos estimado para cada grupo da classe 632 re-
sultou a obtencé@o de valores para a parcela atri-
buida a néo residentes.

No que diz respeito as receitas suplementares,
a sua estimativa baseou-se na aplicacdo do peso

- “Estatisticas das Empresas - Hotéis, restaurantes e
agéncias de viagens e turismo, Instituto Nacional de
Estatistica (1990-1993);

- “Estatisticas do turismo”, Instituto Nacional de Estatis-
tica (1964-1993);

-+ “Gastos dos Estrangeiros ndo residentes”, Instituto Na-
cional de Estatistica (1990, 1992, 1994);

- “Receitas do Turismo Externo 1990-1992-1994”, Di-
rec¢do-Geral do Turismo.
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dos proveitos suplementares no total das vendas e
prestacfes de servigcos, ambos extraidos da De-
monstracdo de Resultados das empresas dos ho-
téis e similares com 20 e mais pessoas ao servigo,
publicada nas Estatisticas das Empresas, ao valor
total estimado, de acordo com a metodologia des-
crita nos paragrafos anteriores, para as vendas e
prestacfes de servicos. Na auséncia de um proce-
dimento especifico para a distin¢do entre residen-
tes e ndo residentes, utilizaram-se 0s mesmos pe-
sos implicitos nas vendas e prestagdes de servigos
estimadas.

A soma dos valores estimados para as vendas e
prestacfes de servicos atribuidas a ndo residentes
e para as receitas suplementares originadas por
n&o residentes representa, de acordo com a meto-
dologia utilizada, uma boa estimativa das despe-
sas em alojamento de turistas durante a sua esta-
da em Portugal nos anos de 1990 a 1993. No en-
tanto, por se dispor de informacao adicional rela-
tivamente ao ano de 1993, considerou-se util con-
frontar o resultado obtido por esta via com outro
valor, apurado com recurso a outro procedimen-
to, por forma a averiguar o seu grau de cobertu-
ra.

Nestes termos, a partir do valor a crédito de
“Viagens e turismo”, publicado para o ano de
1993, procurou-se estimar a parcela relativa a
despesas de ndo residentes em alojamento em
Portugal. O ponto de partida, neste caso, é a pro-
pria balanca de pagamentos portuguesa do ano
de 1993, cujos resultados sdo considerados fia-
veis, na medida em que beneficiam das vantagens

(21)Entre a classificacdo dos estabelecimentos hoteleiros e a
classificagdo das actividades econdémicas inseridas na
Classe 632 (Hotéis, PensGes, Parques de Campismo e Ou-
tros Locais de Alojamento) foi estabelecida a seguinte
chave de equivaléncias:

CAE: 6321 (hotéis) — hotéis: Estabelecimentos

6322 (hotéis-apartamentos) — hotéis-apartamentos

6323 (motéis) — motéis

6324 (pousadas) — pousadas

6325 (estalagens) — estalagens

6326 (pensdes) — pensdes

6327 (casas de hdspedes) — casas de hospedes

6328 (parques de campismo) — parques de campismo
6329(outros loc. alojamento n.e.) apartamentos turisti-
cos, aldeamentos turisticos e colonias.

da implementac¢do do novo sistema de recolha e
tratamento estatistico das opera¢des com o exteri-
or.

Com o objectivo de estimar a parcela de des-
pesas de turistas nos gastos totais de nao residen-
tes, recorreu-se aos resultados obtidos pelo Inqué-
rito aos Gastos dos Estrangeiros Nao Residentes,
dos anos de 1992 e 1994. Para cada um destes
anos foi publicado o valor para o gasto médio dos
turistas em Portugal, tendo sido atribuida ao ano
de 1993, por ndo se ter realizado o referido in-
guérito, a média entre aqueles dois valores. O
produto entre o gasto médio dos turistas e 0 nu-
mero de turistas que visitaram Portugal em 1993,
avaliado no total do gasto de turistas e excursio-
nistas permitiu obter uma percentagem de despe-
sas de turistas (86.89 por cento), a qual, aplicada
ao valor da balanca de pagamentos possibilitou o
apuramento do valor para a despesa total de tu-
ristas. A partir da percentagem de despesa relati-
va a alojamento (34.15 por cento), de acordo
com a estrutura dos gastos totais de turistas, foi
estimado o valor para a despesa em alojamento.
Também neste caso, a percentagem relativa a alo-
jamento nas despesas dos turistas do ano de
1993, resultou da média das estruturas apresen-
tadas para 1994 e 1992.

O valor obtido por esta via, para a despesa em
alojamento de n&o residentes, foi, entdo, compa-
rado com o valor estimado através das Estatisticas
das Empresas, sendo o primeiro superior ao se-
gundo em 17.7 por cento. Esta diferenca é parci-
almente justificada pelo facto das despesas em
alojamento efectuadas por nédo residentes, estima-
das a partir dos créditos da rubrica “Viagens e tu-
rismo” da balanca de pagamentos, incluirem o
IVA, enquanto as mesmas despesas estimadas a
partir das declaragdes das empresas do sector ex-
cluirem aquele imposto. Concretizando, refira-se
gue a taxa média de IVA sobre os varios produtos
de alojamento, no ano de 1993, situou-se entre 0s
5 por cento e os 16 por cento, provavelmente
mais proxima dos 5 por cento que dos 16 por cen-
to. Dada a incerteza e imprecisao associadas a es-
timacdo da percentagem de despesas de aloja-
mento nas despesas totais de turistas e da percen-
tagem de despesas de turistas nos créditos de “Vi-

94
Banco de Portugal / Séries longas para a economia portuguesa



Balanca de pagamentos

agens e turismo”, a semelhanca dos valores en-
contrados segundo os dois procedimentos muito
distintos para as despesas em alojamento dos ndo
residentes comprova a coeréncia entre a estimati-
va da producdo do sector hoteleiro para 1993 e o
apuramento a crédito das “Viagens e turismo”®??.

Nestes termos, uma vez estimadas as despesas
em alojamento de ndo residentes para 1990-
1992, a partir das Estatisticas das Empresas e das
Estatisticas do Turismo, foi possivel, tendo por
base a estrutura dos gastos dos turistas e 0 peso
das despesas dos turistas no total das despesas de
ndo residentes para esses anos, estimar as despe-
sas totais de ndo residentes para aquele mesmo
periodo. Para o efeito, tanto o valor do gasto meé-
dio do turista, como a percentagem das despesas
em alojamento utilizadas para o ano de 1991 re-
sultaram da média entre os valores apurados para
1990 e 1992, por ndo se ter realizado o Inquérito
aos Gastos dos Estrangeiros Ndo Residentes em
Portugal naquele ano.

As variacBes da série assim obtida foram apli-
cadas ao valor dos créditos de “Viagens e turis-
mo” em 1993, obtendo-se, desta forma, a série es-
timada para o periodo 1990-1993. Estes valores
constam do gréfico acima.

Periodo 1964-1989

Relativamente ao periodo em causa, ndo se
dispde de informagédo semelhante a utilizada para
0 periodo mais recente. Assim sendo, depois de
terem sido testadas metodologias distintas tendo
em conta as fontes de informacao disponiveis, 0s
diversos resultados foram razoavelmente coe-
rentes, pelo que se optou pela mais simples.

A metodologia utilizada consistiu, basicamen-
te, no aproveitamento, como fonte principal de
informacéo, da série publicada na balanca de pa-
gamentos para as receitas de turismo, depois de
Ihe terem sido introduzidas algumas correcgdes
no sentido da sua melhoria.

Uma das correcgdes efectuadas justificou-se
pelo facto de se ter constatado que a informacao
registada na balanca de pagamentos relativa a
utilizacdo de cartdes de crédito na liquidagdo de
operacbes de turismo apenas respeitava aos sal-
dos que resultavam da compensacao dos débitos
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e créditos entre as partes envolvidas. Deste modo,
decidiu-se, por se dispor dessa informacéo para o
periodo de 1982 a 1990, corrigir a série da se-
guinte forma:

Aos créditos foram deduzidos os montantes
respeitantes aos saldos compensados (porque
os saldos apresentam sinal positivo ao longo
deste periodo);

Aos débitos e créditos foram acrescentados os
respectivos montantes relativos a pagamentos
e recebimentos efectuados de facto, com re-
curso a utilizagdo de cartbes de crédito.

Relativamente aos anos de 1974 e 1975, a sé-
rie publicada para as receitas provenientes da An-
tiga Zona do Escudo (AZE) apresentou uma evo-
lugdo muito positiva, enquanto as receitas com
proveniéncia no estrangeiro decresceram. A cons-
tatacdo deste facto introduziu suspeitas de que,
na rubrica “Viagens e Turismo” da balanca de pa-

(22) A este prop6sito, refira-se que o exercicio efectuado re-
vela-se sensivel a alteragdes nos valores das percenta-
gens de despesas de alojamento no total das despesas de
turistas e das percentagens de despesas de turistas no
total dos créditos de “Viagens e turismo”. Andlises de
sensibilidade efectuadas mostram que bastaria uma alte-
racdo de cerca de dois pontos percentuais num qualquer
dos dois coeficientes para desaparecer a diferenga entre
os valores obtidos pelos dois procedimentos. Ora, dois
pontos percentuais é claramente inferior a margem de
imprecisdo associada aos elementos estatisticos utiliza-
dos para o calculo de ambas as percentagens.
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gamentos entre a Metrépole e a AZE, estariam in-
cluidos, a crédito, montantes associados a transfe-
réncias privadas, dado ter-se assistido, naqueles
mesmos anos, a um significativo movimento de
retorno de portugueses provenientes do Ultramar.
O procedimento utilizado para suprir esta incor-
reccao consistiu em aplicar, aos valores registados
na balanca entre a Metrdpole e a AZE, a mesma
evolucdo apresentada pela série das receitas pro-
venientes do estrangeiro. O remanescente entre
0s novos valores estimados e 0s que estavam pu-
blicados foi incluido, para estes mesmos anos, em
“Transferéncias Privadas — Outras Transferéncias
Privadas”.

A evolugéo apresentada pela nova série das re-
ceitas, ja corrigida dos cartdes de crédito e das
transferéncias do Ultramar, foi aplicada ao valor
estimado para o ano de 1990, decorrente da apli-
cacdo da metodologia descrita no ponto anterior,
0 que permitiu retropolar as receitas de “Viagens
e Turismo” até ao ano de 1964 (ver gréfico aci-
ma).

Periodo 1948-1963

Para este periodo apenas existe informacao re-
lativa as operagdes efectuadas entre a metrépole
e 0 estrangeiro. Com o intuito de se obter uma sé-
rie metodologicamente consistente, para todo o
periodo de andlise, foi necessario estimar os cré-
ditos de “Viagens e turismo” resultantes das des-
pesas dos residentes nas Provincias Ultramarinas,
para o periodo compreendido entre 1948 e 1963.
Para tal, pressupds-se que o valor relativo a esta
parcela correspondia ao peso médio, entre 1964 e
1970, das relagdes a crédito verificadas entre Por-
tugal e o Ultramar e Portugal face ao total (7.8
por cento), com base na informacdo oficial do
Banco de Portugal. Estes valores foram adiciona-
dos aos dados publicados relativos a Balanca de
Pagamentos entre a metropole e o estrangeiro,
tendo como ancora o ano de 1964.
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2.2.2Débito

Relativamente as despesas de residentes no es-
trangeiro, o processo de retropolacédo efectuado
conduziu a algumas alteragdes face aos dados pu-
blicados.

Periodo 1990-1993

Neste periodo, a estimativa teve por base indi-
cadores de pregos e de quantidade. Utilizaram-se
como indicadores de precos o indice de Pregos no
Consumidor (IPC)*® e a taxa de cambio da Ale-
manha, Espanha, Fran¢a, Reino Unido e EUA®Y,
ou seja, dos principais paises de destino das des-
pesas de turismo portuguesas. O ponderador utili-
zado baseou-se no célculo do peso de cada um
destes paises no total das despesas de turismo,
para o ano de 1993, de acordo com a informacéo
recolhida no dmbito do novo sistema da balanca
de pagamentos na base de liquidacdes. Para indi-
cador de quantidade, adoptou-se a informacéo
disponibilizada pela Direc¢do-Geral do Turismo,
complementada com informacdo de organismos
nacionais e internacionais,?® relativamente ao
movimento geral nas fronteiras, mais precisamen-
te a entrada e saida de nacionais por via aérea.

Periodo 1948-1989

Uma vez que no periodo compreendido entre
1948 e 1989 os dados publicados, corrigidos dos
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movimentos associados a utilizacdo de cartdes de
crédito®e das transaccdes efectuadas entre Por-
tugal e o Ultramar®”, repercutem bem a tendén-
cia das despesas associadas a “Viagens e turismo”,
adoptou-se as mesmas taxas de crescimento anu-
ais dos antigos valores publicados na Balan¢a de
pagamentos (tendo 1990, como ano base), cons-
truindo-se assim a série a débito da rubrica “Via-
gens e turismo”.

2.3 Seguros
2.3.1Seguros e resseguros de mercadorias

Os recebimentos e pagamentos de prémios e
indemnizagdes de seguros de mercadorias foram
obtidos de forma semelhante & efectuada na ru-
brica de “Fretes de mercadorias”. Assim, os valo-
res registados nesta rubrica resultam da aplicacéo
da margem c.i.f./f.o.b. ao total das importactes
de mercadorias, sendo registado a débito apenas
a parcela correspondente aos seguros pagos a se-
guradoras ndo residentes; este procedimento é
valido para os montantes registados a crédito,
sendo que, neste caso, se considera apenas a par-

(23)Informacéo existente no “Historical Statistics 1960-
1993”, Statistics Directorate, OCDE.

(24) As taxas de cdmbio do Escudo face a cada moeda, para o
periodo em questdo apresentam-se na “Sintese Mensal
da Conjuntura”, do Departamento de Estatistica e Estu-
dos Econémicos do Banco de Portugal.

cela relativa aos seguros recebidos por segurado-
ras nacionais.

2.3.20utros seguros e resseguros

Nesta rubrica incluem-se 0s recebimentos/pa-
gamentos de prémios e indemnizacGes de seguros
e resseguros de vida, acidente, saude, crédito e
outros seguros ainda ndo considerados (sobre vei-
culos, equipamentos de transporte, incéndio e ou-
tros danos de propriedade), para além do recebi-
mento/pagamento de servigos de intermediacdo
de seguros e outros servigos auxiliares de seguros.

Para o periodo compreendido entre 1970 e
1992, substituiu-se a série publicada por valores
retirados da “Actividade Seguradora em Portugal”
(1975 a 1994) do Instituto de Seguros de Portu-
gal, mais precisamente informacgdo referente a
conta de ganhos e perdas dos mapas consolidados
do conjunto da actividade das sociedades de se-
guros no Continente e llhas Adjacentes.

O procedimento efectuado para os débi-
tos/créditos consistiu em adicionar aos prémios
de resseguros cedidos/aceites a/de seguradoras
ndo residentes as indemnizacBGes de resseguros
aceites/cedidos. Para os créditos efectuou-se o
processo inverso.

Os valores apresentados para o periodo de
1948 a 1969 tiveram por base a informacgdo do
Boletim de Seguros, editado pela Inspec¢do Geral
de Créditos e Seguros - Inspeccao de Seguros, re-
ferente a prémios e indemnizacdes de resseguros
da actividade das sociedades de seguros no Conti-
nente e llhas Adjacentes e respectivas agéncias no
Ultramar. Relativamente aos prémios e indemni-
zacOes de resseguros aceites, entre 1958 e 1969,
existe ainda nestes boletins valores que apenas di-
zem respeito a actividade das sociedades de segu-
ros no Continente e llhas Adjacentes, sendo, ape-
sar de tudo, bastante semelhantes aos valores que
englobam também as agéncias no Ultramar.

(25)“Anuério de Estatisticas do Turismo”, Organizagdo Mun-
dial do Turismo e “Estatisticas do Turismo”, INE.

(26)Esta correcgdo foi efectuada a partir de 1983.

(27)Para o periodo de 1948 a 1963 assumiu-se que o turismo
de residentes nas Provincias Ultramarinas evidenciava
uma evolugéo constante face as relag6es entre Portugal e
0 estrangeiro.
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2.4 Operagfes governamentais

Esta rubrica incorpora, entre outras, as despe-
sas das embaixadas e consulados e as associadas
a unidades e a estabelecimentos militares.

Para o periodo compreendido entre 1964 e
1992 nao se efectuou qualquer alteracdo aos da-
dos publicados, que provém da Direc¢do-Geral do
Tesouro.

Uma vez que, entre 1948 e 1963 apenas existe
uma rubrica agregada com a designacéo de “Di-
versos”,® foi necessario proceder a estimagao
dos valores das “Operacbes governamentais”. De-
terminou-se o0 peso desta rubrica no total da ru-
brica “Diversos” para o periodo de 1965 a 1975,
tendo-se admitido que entre 1948 e 1963 as
“Operagdes governamentais” correspondiam a
percentagem média dos anos analisados.

2.5 Outros servicos

Os dados publicados, relativos a balanca de
servicos, tém evoluido ao longo dos anos, reunin-
do caracteristicas similares nos seguintes sub-pe-
riodos:

- Entre 1948 e 1963, para além das rubricas re-
lativas a “Viagens e turismo” e “Transportes”
existia uma rubrica genérica designada por
“Diversos”, que compreendia “Outros servigos
e pagamentos de rendimentos” e “Operagfes
governamentais”.

- Entre 1964 e 1992, passa a existir uma maior
discriminacéo das rubricas relativas aos Servi-
¢os, ou seja, as rubricas de “Seguros” e de
“Operagdes governamentais” também passam
a ser apresentadas autonomamente, tal como
as “Viagens e turismo” e os “Transportes”. Re-
lativamente & rubrica “Diversos”, inclui a in-
formacdo proveniente dos modelos 5.1 (de
acordo com a Circular n°1 de 1963 do Banco
de Portugal), nomeadamente as “Comissées e
corretagens”, “Direitos de patentes, marcas,
modelos, etc.”, “Encargos administrativos, de
exploracdo e outros” e os “Salérios e outras
despesas por servicos pessoais”.

- Desde 1993, com base no actual sistema de
informacao estatistica das operagdes com o

exterior, verificou-se um grande incremento
do grau de informacdo relativa aos servicos.
Nos “Outros servi¢os” consideram-se 0s servi-
cos de comunicagdo, trabalhos de construgéo,
servigcos bancéarios e de intermediacéo finan-
ceira, os servigos de informacéo, de informa-
tica e servicos conexos, servigos de intermedi-
acdo comercial, de publicidade, de estudos de
mercado e de relagdes publicas, servigos de
aluguer, servigos agricolas, mineiros, industri-
ais e ambientais, outros servigos fornecidos
por empresas e servigos de natureza pessoal.

A estimativa da rubrica “Outros servi¢os” da
balanca de pagamentos portuguesa baseou-se em
metodologias distintas para cada um dos periodos
considerados: 1980-1993, 1964-1979 e 1948-
1963.

2.5.1Periodo 1980-1993

Com a diversificagdo dos servigos, a integracao
europeia e a internacionalizacdo das economias,
0 antigo sistema da balan¢a de pagamentos deixa
de cobrir representativamente as operagGes sobre
servicos com o exterior. Deste modo, para o perio-
do de 1980-1992, procedeu-se a estimagdo dos
seus valores, tendo por base 0 ano de 1993.

Identificando alguns dos servi¢os mais signifi-
cativos do actual sistema de informacéo estatisti-
ca das operagbes com o exterior, designadamente
a “Intermediagdo Comercial” e os “Servicos de
Comunicagéo”(zg), elaboraram-se indicadores com
o0 intuito de estimar uma série para estas rubricas
ao longo do periodo pretendido.

Intermediagdo comercial

Por “Intermediacdo Comercial”, entende-se 0s
pagamentos e recebimentos de comissdes e corre-
tagens comerciais, estando relacionada com o va-
lor importado e exportado de mercadorias. Com
base na informagdo disponivel para 1993, 1994 e
1995, dos valores registados como intermediacao

(28)Esta rubrica inclui “Operagdes governamentais” e “Ou-
tros servigos e pagamentos de rendimentos”.
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PESO DA INTERMEDIACAO COMERCIAL NO VALOR DAS MERCADORIAS IMPORTADAS E EXPORTADAS

Débito Crédito
Intermediacéo Em Mercadorias Intermediag&o Em Mercadorias
comercial percentagem Base transacgdes comercial percentagem Base transacgdes
Total 93 25721 0.67 3839360 27 750 1.09 2557 280
Total 94 32 236 0.73 4418 900 26 128 0.85 3082 310
Total 95 31844 0.65 4 897 000 25285 0.70 3615 640

comercial, calculou-se o respectivo peso no valor
total das mercadorias importadas e exportadas,
base transaccGes. A série para o periodo entre
1980 e 1992 foi obtida a partir da média, no trié-
nio 1993-1995, da intermediacdo comercial no
valor total das transaccGes de mercadorias.

Servigos de comunicacdo

Os servigos de comunicacao contemplam infor-
macao relativa aos servigcos postais (servigos de
recolha, transporte e distribuicdo de correios,
encomendas, postais, jornais, revistas e catalo-
gos), a mensagens, € a servicos basicos e de valor
acrescentado em telecomunicagdes.

Servico postal e de mensagem®
Para todo o periodo®® utilizou-se como indi-
cador de quantidade, para estimar os débitos e 0s
créditos, a “Correspondéncia Ordinaria” do Servi-
¢o Nacional em regime Ultramarino e do Servico
Internacional, expedida e recebida, respectiva-
mente.

Como indicador de preco adoptou-se a taxa de
servico postal da Correspondéncia por via aérea
com destino para a Europa, tanto para a retropo-
lagdo a débito como a crédito®?.

Servicgo de telecomunicacdes
Metodologicamente, esta rubrica deve incluir,

a crédito, os servigos fornecidos pelas empresas
de telecomunicagfes nacionais a ndo residentes, e

a débito, os servigos prestados a residentes pelas
empresas de telecomunicagdes estrangeiras.

Para o ano de 1993, néo se efectuou qualquer
alteragdo aos dados publicados. Pelo contrario, de
1988 a 1992, com base na informagéo disponibili-
zada pela Portugal Telecom e pela Companhia
Portuguesa Radio Marconi S.A., determinou-se o
valor total dos “Servicos de telecomunicagdes”, a
débito e a crédito.

Para o periodo compreendido entre 1980 e
1987, retropolaram-se os dados a partir de indi-
cadores de volume e prego, sendo o ano base
1988. O indicador de quantidade utilizado, dada
a sua maior representatividade, foi o trafego tele-
fénico em regime ultramarino e em servico inter-
nacional, tendo em conta as conversagdes de sai-
da e as de entrada®. Quanto ao indicador de
preco, utilizou-se a taxa de servigo telefénico das
conversagdes interurbanas (mais de 50 Km), para
0 grande trafego, tanto para os créditos como
para os débitos dos “Servi¢os de telecomunica-
cOes”.

Restantes servigos

A estimativa efectuada para todos os servicos
com excepgdo dos anteriormente descritos, teve
por base a informacé&o disponibilizada pelo actual
sistema estatistico das opera¢bes com o exterior
referente aos anos de 1993, 1994 e 1995. Consi-

(29 Estes servigos subdividem-se em “Servi¢o postal e de
mensagem” e “Servigo de telecomunicagdes”.
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dera-se que o remanescente dos outros servicos,
para o periodo 1980 a 1992, corresponde a cerca
de 14 por cento a crédito, e 25 por cento a débi-
to, do total dos servicos.

2.5.2Periodo 1964-1979

Neste periodo ndo se procedeu a estimacdo
dos “Outros servi¢os”, na medida em que se admi-
te que o antigo sistema de informacéo estatistica
da balanga de pagamentos cobria de forma razoa-
velmente exaustiva as operagdes, sobre servigos,
efectuadas entre entidades residentes e ndo resi-
dentes antes de 1980. Deste modo, entre 1964 e
1979, apenas se efectuou a reafectacdo da infor-
magcao, considerando-se como fazendo parte dos
“Outros servicos”, de acordo com a informacéo
existente nos modelos 5.1, as “Comissdes e corre-
tagens”, os “Encargos administrativos, de explora-
¢ao e outros” e uma rubrica residual de servigos.

2.5.3Periodo 1948-1963

No periodo compreendido entre 1948 e 1963,
excluiram-se da rubrica “Diversos”®® os valores
relativos as seguintes rubricas: “Operagdes gover-
namentais”, “Direitos de patentes, marcas, mode-
los, etc.” e “Salarios e outras despesas por servi-
COS pessoais”, com base no peso que estes servigos
assumiram no total da rubrica “Diversos”, para 0s
anos 1964-1970.

3. Balanca de rendimentos
Na balanca de rendimentos, o critério de clas-

sificacdo é efectuado de acordo com a natureza
dos rendimentos.

(30)Para os “Servigos de Comunicagdo” usou-se a informacgéo
existente nos “Anudrios Estatisticos” dos CTT.

(31)Apesar de so se utilizar a informacéo para o periodo de
1980 a 1992.

(32)“Anuarios Estatisticos“ dos CTT e “Taxas Fundamentais
de Correios”, Correios de Portugal (1991-1993).

(33)Informagdo recolhida dos “Anuéarios Estatisticos” dos
CTT, “Estatisticas dos Transportes e Comunicagdes”, do
INE, e informagdo fornecida pelo Instituto das Comuni-
cacgdes de Portugal.

3.1 Rendimentos do trabalho

Nos “Rendimentos do trabalho” consideram-se
os salarios e outras remuneragdes de trabalhado-
res, cuja permanéncia no pais de acolhimento
seja inferior a um ano. Incluem-se nesta rubrica
as remuneracdes dos funcionérios locais das Em-
baixadas e Consulados, bem como os salarios de
trabalhadores sazonais, fronteiricos e de outros
n&o residentes.

Para o periodo que decorre entre 1964 e 1992
os rendimentos pagos e recebidos que constam da
antiga rubrica “Diversos” da balanca de pagamen-
tos, foram desagregados de acordo com o mapa
modelo 5.1, correspondendo aos “Salérios e ou-
tras despesas por servigos pessoais”. No periodo
de 1948 a 1963 procedeu-se a estimativa dos va-
lores referentes a esta rubrica, com base no célcu-
lo do peso dos “Salarios e outras despesas por ser-
vigos pessoais” relativamente aos dados oficiais
da rubrica “Diversos”, disponiveis no periodo de
1964 a 1970.

3.2 Rendimentos do capital

A filosofia de base da metodologia utilizada
para o periodo 1948-1992 assentou na utilizacdo
de informagdo alternativa que permitisse estimar
os valores assumidos para cada sub-rubrica e a
partir da sua agregacéo obter valores para os dé-
bitos e créditos dos “Rendimentos de capital” da
balanca de pagamentos. Tomou-se como referén-
cia 0 ano de 1993, uma vez que os valores refe-
rentes a esta rubrica, naquele ano, estardo proxi-
mos de uma correcta classificagdo, no que respei-
ta, por exemplo:

- & classificacdo separada dos juros pagos, por

um lado, e do montante de capital reembolsa-

(34)Estes valores incorporavam as “Operagdes governamen-
tais”, bem como todas as sub-rubricas relativas aos “Ou-
tros servicos e pagamentos de rendimentos”. Dado que
para este periodo ndo existia informag&o sobre as opera-
cBes interterritoriais, foi necessario efectuar, previamen-
te, a sua estimativa com base na importancia que estas
operacdes assumiam no total das operacGes realizadas
entre Portugal e o exterior (incluindo Ultramar).
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do, por outro, nas operacdes de reembolso de

crédito recebido do exterior;

- a separacdo da componente juros pagos/rece-
bidos associados as operagdes de investimen-
to de carteira do exterior em Portugal/de Por-
tugal no exterior;

- a autonomizacao dos juros capitalizados nas
contas de depdsito de bancos residentes junto
de bancos néo residentes;

- a identificacdo dos lucros reinvestidos no ca-
pital das empresas objecto de participagdo es-
trangeira.

Refira-se que a informacéo alternativa utiliza-
da cobre um conjunto de elementos ndo contem-
plados pelo anterior sistema, com excepcdo dos
dados respeitantes as operagdes do Banco de Por-
tugal e da Direccdo-Geral do Tesouro e aos lucros
e dividendos reinvestidos associados a operacdes
de “Investimento directo do exterior em Portu-
gal”.

A anélise comparativa dos dados publicados
apos a introdugdo do novo sistema (1993) com as
diversas fontes alternativas de informagdo permi-
tiu concluir:

- a coeréncia entre os dados publicados em
1993 e os resultados obtidos através das dife-
rentes fontes alternativas, justifica que estas
possam ser tomadas como um melhor método
de estimacéo dos débitos e créditos da rubrica
“Rendimentos de capital”, para o periodo que
precede 1993, face aos valores publicados;

- 0s resultados publicados no dominio desta ru-
brica apresentam uma qualidade bastante
aceitavel, apos a introdug¢do do novo sistema.

Com o sistema actualmente em vigor passou a
ser possivel o desdobramento, a débito e a crédi-
to, da rubrica “Rendimentos de capital” nas se-
guintes sub-rubricas:

- Rendimentos do investimento directo;
- Rendimentos do investimento de carteira;
- Rendimentos de operacdes de crédito;
- Rendimentos de operacdes de deposito;
- Qutros rendimentos de capital.
O desdobramento classificativo, por tipo da
operacgdo que deu origem ao rendimento recebido

ou pago, ndo estava disponivel antes de 1993,
sendo a Unica reparticdo possivel a respeitante as
diversas fontes de origem de informag&o, designa-
damente bancos, Direccdo-Geral do Tesouro e
Banco de Portugal.

Para o periodo entre 1965 e 1993 foi possivel
elaborar uma estimativa dos rendimentos de capi-
tal pelo tipo de operacédo que deu origem ao ren-
dimento recebido ou pago. Relativamente aos
anos que decorreram entre 1948 e 1964, a infor-
macéo disponivel ndo permitiu efectuar qualquer
estimativa nas vertentes dos rendimentos associa-
dos a operacbes de investimento directo e dos
rendimentos pagos ao exterior associados a ope-
racdes de investimento de carteira do exterior em
Portugal.

Assim, relativamente aos valores registados a
débito, consideraram-se os dados publicados en-
tre 1948 e 1965, enquanto para o crédito se to-
maram os dados publicados entre 1948 e 1973. O
tratamento distinto entre os fluxos registados a
débito e a crédito na rubrica de “Rendimentos de
capital”, prende-se com o facto de, pela magnitu-
de dos valores, se ter constatado que os publica-
dos, a crédito, estariam a ter um grau de cobertu-
ra relativamente exaustivo para aquele periodo
temporal.

Para o periodo de 1948-1963 foi necessario
proceder a correccdo dos valores publicados, atra-
vés da incorporacdo das operacles interterrito-
riais. Analisou-se, entre 1965 e 1970, a proporgéo
das operagdes entre Portugal e o Ultramar no to-
tal dos rendimentos de capital com o exterior.
Tendo-se verificado uma relativa estabilidade des-
te indicador, considerou-se que os rendimentos
interterritoriais correspondiam a média dos pesos
anteriormente encontrados.

C.1 Rendimentos do investimento directo

Para efeitos de estimacéo desta sub-rubrica, no
periodo de 1965 a 1992, utilizou-se a seguinte
metodologia:

a) Débitos (rendimentos pagos ao exteri-
or associados a operacbes de Investi-
mento Directo Estrangeiro em Portugal
— IDE).
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Para o periodo de 1980 a 1992, os valo-
res apresentados foram obtidos, por um
lado, a partir da informacéo disponivel
na antiga rotina informatica de trata-
mento estatistico da “transferéncia para
o exterior de lucros e dividendos do
IDE”® ¢, por outro dos dados de “lu-
cros reinvestidos” mencionados nas De-
claragdes de IDE respeitantes a opera-
¢Bes de aumento de capital por incorpo-
racdo de lucros©®.

Uma vez que ndo se encontrava dispo-
nivel, para os anos de 1965 a 1979, in-
formagdo analoga a utilizada no sub-pe-
riodo mais recente, utilizou-se uma esti-
mativa do stock anual de IDE®”, obtida
a partir da série histdrica de fluxos li-
quidos anuais apurados pelo Banco.
Com base nesse resultado procedeu-se a
estimacdo dos rendimentos pagos ao
exterior, utilizando para o efeito uma
taxa de rendibilidade calculada com
base nas taxas de juro vigentes no mer-
cado nacional obrigacionista®®).

b) Créditos (rendimentos recebidos do ex-

terior associados a operacdes de Investi-
mento Directo de Portugal no Exterior-
IDPE)
O método de calculo, para o periodo
1965-1992, foi idéntico ao efectuado
em a) para o sub-periodo 1965-1979,
sendo que a estimacdo dos rendimentos
recebidos do exterior teve subjacente
uma taxa de rendibilidade calculada
com base nas taxas de juro vigentes no
segmento obrigacionista dos principais
mercados estrangeiros.

C.2 Rendimentos do investimento de
carteira(®?

a) Débitos (rendimentos pagos ao exteri-
or associados a operacbes de investi-
mento de carteira do exterior em Portu-

gal)

No periodo de 1989 a 1993, os valores
registados nesta rubrica foram calcula-
dos do seguinte modo:

os rendimentos associados ao investi-
mento em obrigacbes foram obtidos
considerando, “espécie a espécie”, a
guantidade de titulos nas carteiras de
ndo residentes®?, em cada periodo
numa base mensal e o rendimento li-
quido de impostos de cada tituloY;
os rendimentos associados ao investi-
mento em accdes, foram calculados,
por um lado, com base na quantidade
de acgdes, “espécie a espécie”, detidas
por ndo residentes em cada periodo e,
por outro, na informacao sobre os di-
videndos pagos (quuidos(42).

No que respeita ao periodo de 1965 a 1988, a
inexisténcia de bases de dados contendo informa-
céo sobre os titulos na carteira de néo residentes,
justificou que os valores para esses anos tenham
sido obtidos a partir de uma estimativa anual de
stocks de investimento de carteira, calculada com
base nos fluxos liquidos apurados pelo Banco, e
da utilizacdo da taxa de juro implicita em 1989,
corrigida das variagbes ocorridas, no periodo con-
siderado, no mercado doméstico de obrigacdes.

Relativamente a este segmento de informacao
procedeu-se ao tratamento dos juros da divida
publica emitida em mercados externos como tra-
tando-se de rendimento de investimento de car-

(35)Informagdo existente no antigo Departamento de Balanca
de pagamentos e Financiamento Externo do Banco de
Portugal, no &mbito do controlo cambial.

(36)Estas declaragdes eram apresentadas, até 1989, ao Insti-
tuto de Investimento Estrangeiro e, posteriormente, ao
Instituto de Comércio Externo Portugués.

(37)Com base no estudo “Investimento Directo Estrangeiro
em Portugal: uma andlise para o periodo de 1986 a
1992”, elaborado por Ana Margarida Saraiva.

(38)Esta metodologia ndo foi utilizada para todo o periodo
em andlise, na medida em que a calculatéria dos rendi-
mentos pagos ao exterior, com base na estimativa do
stock de IDE, conduziu a valores demasiado elevados
para 0s anos mais recentes, os quais ndo eram compati-
veis com a informacé&o de 1993.
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teira, 0s quais, para o periodo anterior a 1993, es-
tavam incluidos na sub-rubrica de “Rendimentos
de operagdes de crédito”. Tal correc¢ao justifica-
se pela alteragdo metodoldgica, ocorrida apos
1993, relativa a reclassificagdo das emissdes de
obrigacdes no exterior como “Investimento de
carteira do exterior em Portugal”, as quais eram,
no passado, incluidas na rubrica “Operagdes de
crédito externos recebidos”.

b) Créditos (rendimentos recebidos do ex-
terior associados a operagdes de investi-
mento de carteira de Portugal no exteri-
or)

Para o periodo entre 1986 e 1992 pro-
cedeu-se, em primeiro lugar, & elabora-
¢cdo de uma estimativa de stocks de in-
vestimento de carteira de Portugal no
exterior (calculada com base nos fluxos
liguidos apurados pelo Banco). Com
base nessa estimativa, efectuou-se, se-
guidamente o calculo dos rendimentos
recebidos, utilizando para o efeito valo-
res ponderados das taxas de juro vigen-
tes nos principais paises de destino do
investimento nos segmentos de obriga-

(39)Na balanga de pagamentos elaborada numa base de li-
quidagOes, os rendimentos proporcionados pelo investi-
mento de carteira séo registados pelo valor global do pa-
gamento/recebimento daqueles rendimentos & data do
seu vencimento, qualquer que seja a data em que ocor-
reu a venda/compra a ndo residentes dos titulos a que
respeitam. No entanto, de acordo com a 5% edi¢do do
Manual da Balanga de pagamentos do Fundo Monetério
Internacional, a balanca de pagamentos numa base de
transaccdes deverd registar os rendimentos de investi-
mento de acordo com o “full accruals principle”, ou seja,
no momento em que sdo gerados, embora ndo necessa-
riamente liquidados. Tendo presente as recomendacées
metodoldgicas internacionais efectuou-se para 0s anos
de 1993, 1994 e 1995, a periodizagdo dos rendimentos
associados ao investimento de ndo residentes em titulos
nacionais.

(40)Informagdo existente no Departamento de Estatistica e
Estudos Econémicos do Banco de Portugal.

(41)Informagdo existente no Departamento de Estatistica e
Estudos Econémicos do Banco de Portugal (aplicagdo in-
forméatica “cadastro de titulos™).

(42)Esta ultima informagéo esta disponivel no sistema de in-
formacdes da Bolsa de Valores.

¢des, por um lado, e de titulos de curto
prazo, por outro.

Para o periodo entre 1964 e 1986, to-
mou-se como referéncia um stock inici-
al, em 1964, estimado em cerca de 2
milhdes de contos (1964), ao qual se
aplicou um valor ponderado das taxas
de juro vigentes nos principais paises de
destino do investimento no segmento
obrigacionista, de modo a estimar o
rendimento auferido naquele ano. A
partir deste valor e do juro recebido no
ano de 1986 elaborou-se a série de ren-
dimentos, para o periodo intermédio,
com base na construcdo de um factor
de ajustamento ponderado, para cada
ano.

C.3 Rendimentos de operacdes de crédito

a) Débitos (rendimentos pagos ao exteri-
or associados a operacdes de crédito ob-
tido do exterior)

A informacdo sobre divida externa
(existente desde 1979), designadamen-
te as tomadas, 0s reembolsos e 0s juros
a pagar foi, até a liberalizacédo total do
controlo cambial, objecto de tratamento
rigoroso, uma vez que a mesma era uti-
lizada ndo apenas na elaboragdo das es-
tatisticas da balanca de capitais e da di-
vida externa, como também no dominio
da programagdo monetéria. Deste
modo, para o periodo de 1979 a 1992,
0 montante de juros pagos ao exterior,
associados a divida externa, foi calcula-
do com base naquela informacéao, en-
guanto o ano de 1993 inclui os valores
provenientes do novo sistema.

O método de célculo dos rendimentos
pagos ao exterior associados a opera-
¢Oes de crédito externo recebido, no pe-
riodo precedente a 1979 teve subjacen-
te a seguinte metodologia:

a.1) Juros pagos pela Republica Portuguesa
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O sub-sistema estatistico da rotina da
“divida externa” permitiu dispor de in-
formagdo individualizada, por emprés-
timo, relativa ao endividamento exter-
no (tomadas e reembolsos), a moeda
de denominagdo do empréstimo e a
taxa de juro aplicada a cada caso, para
0 periodo de 1948 a 1979.

A conjugacéo daquela informagédo com
a existente na Conta Geral do Estado
sobre o stock de divida externa para
cada empréstimo, permitiu obter a sé-
rie de juros pagos ao exterior pelo sec-
tor publico.

a.2) Juros pagos por outras institui¢bes
Dado o elevado numero de emprésti-
mos obtidos pelos restantes sectores
institucionais, ndo foi possivel proceder
ao calculo dos juros pela metodologia
anterior. Assim, obteve-se uma série de
stocks de divida externa para o periodo
de 1965 a 1979, a partir da acumula-
cdo de fluxos liquidos apurados pelo
Banco.

b) Créditos (rendimentos recebidos do ex-
terior associados a operacGes de crédito
concedido ao exterior)

Neste caso, obtiveram-se os rendimen-
tos a partir da informagdo disponivel
sobre “custos e proveitos dos bancos”
no ambito das Estatisticas Monetérias e
Financeiras. O facto desta informagéo
estar apenas disponivel ap6s 1990, im-
plicou que os valores para o periodo
anterior tenham sido estimados tendo
por base os stocks de crédito concedi-
do, a taxa de juro implicita em 1990
(primeiro ano de informacgéo) e a vari-
acdo ocorrida nas taxas de juro inter-
nacionais ao longo daquele periodo.

A informag&o relativa aos stocks de cré-
dito concedido ao exterior, nos anos de
1976, 1977 e 1978, consiste, funda-

mentalmente, em créditos concedidos,
nos anos precedentes, as “Provincias
Ultramarinas” até a sua independéncia
e gue se encontravam numa situagéo
de “crédito mal parado”. Deste modo,
aqueles stocks, a partir de Dezembro de
1976 e até Dezembro de 1978, esta-
vam incluidos na rubrica “Diversos li-
quidos” das Disponibilidades sobre o
exterior. Para preencher esta lacuna,
estimaram-se, para estes trés anos, 0s
stocks de crédito concedido tendo por
base a estrutura dos anos anteriores
mais proximos.

C.4 Rendimentos de operacdes de
depc’)sito(43)

A metodologia utilizada no calculo dos valores
registados a crédito (rendimentos recebidos do
exterior associados a operagdes de deposito de re-
sidentes junto do sistema bancério ndo residente)
e a débito (rendimentos pagos ao exterior associ-
ados a operacbes de deposito de ndo residentes
junto do sistema bancério residente) desta rubri-
ca foi idéntica, sendo apenas temporalmente dis-
tinta: 1976-1992 e 1948-1975.

Para o periodo de 1976 a 1992 utilizou-se
como fonte as Estatisticas Monetérias e Financei-
ras, concretamente a informacgéo sobre stocks de
depositos de ndo residentes/residentes junto do
sistema bancéario residente/ndo residente, para
estimar os rendimentos pagos/recebidos ao/do
exterior, com base na taxa de juro implicita e na
variagdo ocorrida nas taxas de juro nacionais/in-
ternacionais.

Relativamente ao periodo mais recuado ndo se
encontram disponiveis valores referentes aos
stocks de depésitos, tanto no que concerne as Dis-
ponibilidades como as Responsabilidades sobre o
exterior dos bancos. Esta limitacdo deve-se ao fac-
to de ndo ter sido possivel isolar este segmento de
informacéo, a qual se encontra agregada nas ru-
bricas residuais. Assim, foi necessario calcular,
para o primeiro ano em que se dispde de informa-
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¢do (1976), o peso percentual das rubricas de de-
pésitos no total das responsabilidades e das dis-
ponibilidades sobre o exterior, tendo sido aplica-
da essa percentagem ao total das disponibilidades
e responsabilidades para o0s anos anteriores a
1976, com vista a obter uma estimativa dos stocks
de depositos. A metodologia utilizada no célculo
dos juros pagos e recebidos foi andloga a descrita
para o periodo mais recente.

C.5 Rendimentos de operac¢des efectuadas
pelo Banco de Portugal

Os valores de “Rendimentos de capital”, a dé-
bito e a crédito, associados a operagGes efectua-
das pelo Banco de Portugal foram calculados,
para cada uma das suas vertentes separadamente.
A principal fonte de informacéo é a que esta dis-
ponivel na Contabilidade do Banco de Portu-
gal(44), para todo o periodo em andlise e para 0s
diferentes segmentos.

3.3 Outros rendimentos

Nesta rubrica constam os rendimentos resul-
tantes da exploracdo de direitos de autor, de pa-
tentes, de marcas, de distribuicdo de filmes e de
programas de televisdo, de distribuicdo de outros
servicos de cultura e os pagamentos e recebimen-
tos devidos por contratos de franchising.

Em 1992 estimaram-se os “Outros rendimen-
tos”, a crédito e a débito, com base na informagéo
disponibilizada pelas empresas referente a trans-
feréncias de tecnologia(45) entre Portugal e o exte-
rior. Tendo por base a informacéo disponivel en-
tre 1993 e 1995 calculou-se a proporcédo das

(43)0s rendimentos calculados referem-se aos depdsitos
constituidos no exterior pelo sistema bancario residente.
De facto, a constituicdo de depoésitos de residentes ndo
bancos junto do sistema bancéario nédo residente nao foi
objecto de comunicacdo estatistica, uma vez que se tra-
tam de depositos constituidos em data anterior a libera-
lizagéo da sua constituicdo (antes de 1993). A Unica fon-
te de informagdo disponivel, embora parcial, consiste
nas estatisticas de stocks publicadas pelo BIS, a qual se
encontra disponivel apenas ap6s 1981.

transferéncias de tecnologia relevantes para esta
rubrica no total dos “Outros rendimentos”. Esta
analise permitiu avaliar o peso médio que os di-
reitos de patentes, marcas, royalties e copyright
assumem no total da rubrica “Outros rendimen-
tos”, concretamente 85 e 90 por cento, a déebito e
a crédito, respectivamente.

Para o periodo compreendido entre 1964 e
1991 foi utilizada a informacéo estatistica que
serviu de base aos dados publicados correspon-
dendo aos “Direitos de patentes, marcas, mode-
los, etc.”. Os dados apresentados para o periodo
entre 1948 e 1963 foram estimados com base na
relacio existente entre os “Rendimentos do traba-
Iho” e a rubrica “Diversos”, no periodo em que
existe informacgdo, a exemplo do procedimento
efectuado na estimativa das rubricas “Operacdes
governamentais” e “Rendimentos de trabalho”.

4. Transferéncias unilaterais

Para os anos entre 1977 e 1992, existia infor-
macao discriminada das “Transferéncias unilate-
rais”, em “Remessas de emigrantes”, “Outras
transferéncias privadas” e “Transferéncias publi-
cas”. De 1964 a 1976, esta rubrica incluia apenas
informacéo relativa as “Transferéncias privadas”,
tendo passado a incluir as operag8es interterrito-
riais. No periodo compreendido entre 1948 e
1963, a informacéo relativa as “Transferéncias
privadas” apenas incluia as realizadas entre Por-
tugal e o estrangeiro.

4.1 Transferéncias privadas

As transferéncias de natureza privada (com
excepcdo das remessas de emigrantes) incluem,
nomeadamente, direitos de sucessdo e donativos,
indemnizagbes por prejuizos ndo cobertos por
contrato de seguro, herancgas, bolsas de estudo,
prémios de lotaria ou de apostas mutuas desporti-
vas, transferéncias entre entidades privadas asso-

(44)Foram introduzidas pequenas correc¢gdes a informacdo
de base, em alguns dos valores a débito e a crédito, que
resultam do facto do tratamento estatistico diferir do
tratamento contabilistico conferido as operacfes de in-
vestimento de carteira.
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ciadas a anulagdo contratual de divida e a doacéo
de bens de equipamento, para além de outras
transferéncias de natureza analoga as anteriores.

Desde 1964 que existe informacéo oficial so-
bre “Transferéncias privadas”, mas sé a partir de
1975 € que é desagregada de acordo com a no-
menclatura actual, permitindo efectuar uma ade-
guada subdivisao dos valores disponiveis.

Entre 1948 e 1963 foi necessario proceder a
correc¢cdo dos valores publicados, através da in-
corporacdo das operacdes interterritoriais. Para 0s
débitos analisou-se, entre 1964 e 1970, a propor-
cdo das operacdes entre Portugal e o Ultramar no
total das transferéncias privadas com o exterior.
Dada a estabilidade deste indicador considerou-se
que as transferéncias interterritoriais correspondi-
am a média dos pesos anteriormente encontrados
(cerca de 20 por cento). As estimativas para as
operagles interterritoriais a crédito basearam-se
essencialmente na utilizagdo de indicadores de
quantidade®® e de preco™”, permitindo constru-
ir uma série metodologicamente consistente para
todo o periodo.

4.1.1Remessas de emigrantes/imigrantes

Por “Remessas de emigrantes/imigrantes” en-
tendem-se as transferéncias regulares de salarios
e outras remuneracdes de trabalhadores emigran-
tes/imigrantes. Os valores apresentados, entre
1975 e 1993, ndo sofreram alteragdo face ao pu-
blicado.

4.1.20utras transferéncias privadas

Os valores publicados nesta rubrica foram ob-
jecto das seguintes correccles: ajustamento, em
1974 e 1975, decorrente da correc¢do introduzi-
da na rubrica de “Turismo”™“® e inclusdo, entre
1965 e 1979, das operagdes registadas como “Mo-
vimentos de capitais de caracter pessoal”.

4.2 Transferéncias publicas
4.2 1Transferéncias com a Unido Europeia

Com a adeséo de Portugal as Comunidades Eu-
ropeias, os fluxos econémicos entre o0 nosso pais e
as Institui¢des da UE, passaram a atingir montan-
tes muito elevados, ap6s 1986, de acordo com a
informacéo disponivel na Direc¢do-Geral do Te-
souro.

4.2.20utras transferéncias publicas

Nesta rubrica consideram-se as outras transfe-
réncias entre Estados e/ou Organizag@es Interna-
cionais (com excepcao da Unido Europeia) e en-
tre Estados e particulares. Esta rubrica deve regis-
tar, nomeadamente, as contribui¢cbes regulares
entre o Governo e Instituigdes Internacionais (ex-
tra Uni&o Europeia), as liquida¢des de impostos e
multas e as importancias respeitantes as pensées
do sistema publico de seguranca social. Incluem-
se também nesta rubrica as Transferéncias de ca-
pital entre Estados e/ou Organizac¢des Internacio-
nais associadas a anulacéo contratual de divida e

(45)Segundo o Despacho Normativo 86/89, de 8 de Setem-
bro, foram incluidas no conceito de tecnologia as seguin-
tes operagdes:

1. as licengas de uso de patentes, inventos e outros co-
nhecimentos secretos ndo patenteados, bem como
0s servicos de assiténcia técnica associados;

2. as licengas de uso de aplicagBes informaticas para
aplicacdo empresarial, bem como os servigos de as-
sisténcia técnica conexos;

3. as licengas de uso de marcas, modelos e desenhos
que envolvam determinado know-how secreto, bem
como 0s servigos de assisténcia técnica que lhe estéo
subjacentes;

4. as licencas de uso de marcas (sem qualquer know-
how associado);

5. a elaboragdo de projectos técnicos e actividades de
engineering;

6. a assisténcia técnica a gestao;

7. outras modalidades de assisténcia técnica.

Destes contratos de tecnologia, foram considerados
como componentes da rubrica “Outros rendimentos”, de
acordo com a metodologia actualmente em vigor, as ope-
racles (1), (3) e (4).
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as importancias relativas a Cooperacao Interna-
cional, nomeadamente, ajudas a construcdo de
obras publicas, financiamento de défices orca-
mentais e outras transferéncias de capital no &m-
bito da Cooperacao Internacional.

Esta rubrica apresenta diferencas face aos va-
lores existentes na Parte Ill das “Séries Longas
para a Economia Portuguesa” relativo as Contas
do Sector Publico Administrativo, e que consis-
tem, principalmente:

- na diferente Optica de registo das operaces:
enquanto na balanca de pagamentos utiliza-
se a Optica de Tesouraria, no SPA os dados
apresentados resultam da 6ptica de aplicacgéo;

- desfasamentos temporais entre o momento
em que ocorre a transferéncia e o registo
contabilistico;

- as “Transferéncias FEOGA GARANTIA’ néo
sdo consideradas receitas do SPA, embora es-
tejam consideradas como transferéncias pu-
blicas na balanca de pagamentos;

- nas Transferéncias correntes e de capital do
SPA para o resto do mundo néo séo incluidas
as contribuicdes base IVA e os direitos adua-
neiros.

Para esta rubrica, no periodo compreendido
entre 1977 e 1993, apresentam-se os valores ofi-
ciais da balanga de pagamentos provenientes da
informacao recolhida pelo sistema bancério. Des-
de 1948 a 1976, construiu-se uma série metodo-
logicamente consistente, com base nos dados dis-
ponibilizados pelo SPA.

(46)A metodologia baseou-se no Estudo 49 do INE, “Estima-
tivas da Populagdo 1941-1975” de Custédio N.PS. Co-
nim.

(47)Evolugdo de acordo com o indice de pregos no consumi-
dor.

(48)Veja-se a metodologia apresentada relativamente a rubri-
ca “Viagens e turismo”.

I11. Balanga de capitais ndo monetarios
1. Objectivo

No ambito das séries longas pretende-se cons-
truir balancas de capitais ndo monetarios para o
periodo em questdo, adoptando a nomenclatura
do actual sistema de recolha de informacéao esta-
tistica das operagBGes com o exterior.

Inicialmente, procedeu-se a recolha, tratamen-
to e validacdo da informacéo elementar que deu
origem aos dados publicados nos relatérios do
Banco de Portugal, com a vantagem de se obter
um acrescido nimero de rubricas.

2. Evolucédo da informagéo

Entre 1948 e 1962, a Unica informagdo que
existia relativamente a balanca de capitais consis-
tia na subdivisdo, entre sector privado e sector
publico, a curto e a médio e longo prazos. Em
1963 e 1964, o detalhe de informag¢do aumentou
substancialmente passando a ser similar ao actu-
al. Contudo, neste periodo, apenas esta disponi-
vel informacéo relativa as relagdes entre Portugal
e o estrangeiro (excluindo as Provincias Ultrama-
rinas). S6 em 1965, de acordo com o Dec.-Lei
n.° 44 698 de 17 Novembro de 1962 ¢ que se ho-
mogeneizaram as estatisticas das operagdes entre
a Metropole e o Ultramar com o tratamento efec-
tuado entre Portugal e o estrangeiro. De 1965 a
1992, ndo se efectuaram quaisquer alteracdes ao
procedimento estatistico. Em 1993, com 0 novo
sistema de reporte de informagdo estatistica das
operacBes com o exterior, a balanca de capitais
ndo monetarios ndo sofreu grandes alteracOes
metodoldgicas, nem se verificaram significativas
quebras de série, entre o actual sistema e o ante-
rior.

3. Valores apresentados

Apresenta-se a balanca de capitais ndo mone-
tarios para o periodo de 1965 a 1993, em confor-
midade com a metodologia e conceitos actuais.

Na comparacéo entre os dados publicados e os
dados corrigidos, é de salientar que os “dados pu-
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blicados” foram devidamente reclassificados, de
acordo com o detalhe actual, por forma a permitir
a sua andlise e comparacdo com os dados estima-
dos.

4. Alteracbes metodolégicas
4.1 Periodo 1980-1993
4.1.10ff-Shore

De acordo com as recomendagdes do Manual
da Balanca de pagamentos do Fundo Monetério
Internacional (FMI), alterou-se o critério de resi-
déncia®® dos off-shores dos Acores e da Madeira
a partir de Janeiro de 1995, ou seja, as sucursais
financeiras de bancos residentes instaladas nas
zonas francas, passaram a ser consideradas, para
fins estatisticos, residentes em Portugal. Como
consequéncia desta alteracdo, as operacdes entre
aquelas sucursais e outras entidades residentes
em Portugal deixaram de ser objecto de registo na
balanca de pagamentos; por outro lado, as opera-
¢cBes daquelas sucursais com entidades nao resi-
dentes no Pais passaram a ser incluidas na balan-
ca.

Deste modo, corrigiram-se na medida do pos-
sivel as séries estatisticas, desde 1989 (ano em
gue aquelas sucursais iniciaram a sua actividade),
incidindo as alteragdes, na balanca de capitais
ndo monetérios, sobre as rubricas de “Investimen-
to de carteira do exterior em Portugal”, “Créditos
externos recebidos” e “Outras operacoes”.

4.1.2Divida publica externa titulada

De acordo com o Manual da Balanga de paga-
mentos do FMI, as operagdes de financiamento
externo contratado através da emissao de titulos
em mercados externos devem ser classificadas na
rubrica de “Investimento de carteira” da Balanga
de pagamentos.

Para existir coeréncia entre toda a série estatis-
tica, corrigiu-se todo o periodo entre 1980 e
1992, pois os valores do novo sistema de recolha
e producdo de estatisticas das operagdes com o

exterior j& incorporavam esta recomendagdo me-
todoldgica.

Esta alteragdo diz respeito a emisséo de titulos
no exterior por parte do Sector Publico Adminis-
trativo (SPA), pelo que se justifica um decréscimo
do “Crédito externo recebido” ao nivel do SPA, e
um aumento do “Investimento de carteira do ex-
terior em Portugal”, na componente de titulos de
divida publica emitidos em mercados externos.

4.1.3Empreéstimos e suprimentos

De forma analoga, o novo tratamento metodo-
I6gico dos “Empréstimos e suprimentos” concedi-
dos a empresas com participacdo estrangeira, in-
troduzido em 1993, justificou correcgdes retros-
pectivas nas rubricas “Operacbes de créditos ex-
ternos” recebidos e “Investimento directo” do ex-
terior em Portugal.

A correccao teve em conta os diversos sectores
da economia: Sector Publico Administrativo, Ban-
cos, e Outras Instituicdes, tanto para as operagdes
realizadas a curto como a médio e longo prazos.

De acordo com a nomenclatura actual, proce-
deu-se, do lado das responsabilidades, para o pe-
riodo de 1980 a 1992 a seguinte correcgdo: reti-
rou-se da divida externa de curto e de longo pra-
z0s, 0s empréstimos e suprimentos, os quais fo-
ram adicionados ao investimento directo do exte-
rior em Portugal.

4.2 Periodo 1965-1979

Para o periodo compreendido entre 1965 e
1974, as operagbes de Investimento Directo do
exterior em Portugal (IDE) e de Investimento Di-
recto de Portugal no exterior (IPE) incluiam ape-
nas o investimento sob a forma de participacao

(49) De acordo com o Manual da Balanga de pagamentos do
Fundo Monetério Internacional, uma unidade é residen-
te de uma economia quando tem o seu centro de interes-
se econdémico no territério econémico do pais em ques-
téo.

no capital de empresas e as “Operacdes sobre
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imoveis”. As operacGes de crédito externo recebi-
do e concedido englobavam os “Créditos comerci-
ais”, “Empréstimos financeiros”, “Empréstimos e
suprimentos” e os “Reinvestimentos”.

No ano de 1975, efectuaram-se alteracgdes face
ao até entdo publicado. Deste modo, em 1975, se-
gundo o “Relatério Anual” do Banco de Portugal
de 1976, os “Empréstimos e suprimentos” associa-
dos a operacdes de IDE e de IPE e os créditos dos
“Reinvestimentos” associados a operagdes de IDE
passaram a estar incorporados no “Investimento
directo”.

A partir de 1977, verificaram-se novas altera-
¢cBes metodoldgicas, ou seja, o investimento direc-
to deixou de considerar as “Operacdes sobre imo-
veis”. Desde 1993, com 0 novo sistema de estatis-
ticas da balanga de pagamentos, 0 “Investimento
directo” inclui o “Capital de empresas”, as “Ope-
racdes sobre imoveis”, os “Empréstimos e supri-
mentos”, os “Reinvestimentos” e as “Outras ope-
racdes”, enquanto nas operacbes de créditos ex-
ternos concedidos e recebidos se consideram o0s
créditos comerciais e 0s empréstimos financeiros
que ndo ocorram entre empresas com uma rela-
¢do de investimento directo.

A balanca de capitais ndo monetarios publica-
da entre 1965 e 1979 apresentava uma rubrica,
designada por “Movimentos de capitais de carac-
ter pessoal”, a qual ndo se encontra discriminada
na nova apresentacdo da balanca de capitais,
dado que, pelo tipo de operag8es que inclui, estas
foram consideradas como “Outras transferéncias
Privadas”.

5. Descricao da metodologia adoptada
em cada rubrica

5.1 Investimento directo

O investimento directo subdivide-se em “Inves-
timento do exterior em Portugal”, IDE, e “Investi-
mento de Portugal no exterior”, IPE. Procedeu-se
a recolha dos dados que deram origem aos valo-
res publicados na balanca de capitais ndo mone-
tarios, informacéo essa baseada nas operagdes re-
alizadas no ambito do controlo cambial.

No que respeita ao IDE, de 1965 a 1988, os
dados publicados apenas sofreram adequacgdes
metodoldgicas. A partir de 1989 recorreu-se a
uma fonte de informagdo alternativa, com o ob-
jectivo de obter um maior detalhe classificativo.

Relativamente ao IPE, existe uma fonte de in-
formacéo paralela construida com base nas ope-
racBes de investimento e de desinvestimento rea-
lizadas por tipo de operacdo e forma de realiza-
cdo relativas a cada movimento. A partir de 1976,
utilizaram-se estes dados por permitirem uma
melhor adequacao as nomenclaturas actualmente
em vigor face aos valores publicados. Entre 1965
e 1975, ndo foi efectuada qualquer alteracéo a sé-
rie publicada.

5.1.1Capital de empresas

No “Capital de empresas”, considera-se a cons-
tituicdo ou dissolucdo de novas empresas ou Su-
cursais, aumento de capital, aquisi¢ao de acgfes e
a constituicdo de prestagdes suplementares ao ca-
pital social da empresa de investimento directo.

5.1.2Lucros reinvestidos

Nesta rubrica incluem-se todas as operagdes
efectuadas por empresas nao residentes/residen-
tes, cujo objectivo é a incorporacao de resultados,
lucros e dividendos em reservas ou no capital so-
cial da empresa residente/ndo residente, em re-
sultado de uma participacéo directa igual ou su-
perior a 10 por cento.

De 1965 a 1974, os lucros reinvestidos esta-
vam incluidos nas operac6es de crédito externos
concedidos e recebidos, tendo sido necessario
proceder a reclassificagdo na rubrica adequada.

5.1.3Empréstimos e suprimentos

Desde 1975, que esta rubrica é apresentada no
“Investimento directo”. Até entdo, estava incluida
nos créditos e empreéstimos financeiros, o que jus-
tificou a sua adequagdo metodoldgica.

Entre 1980 e 1992 efectuou-se a correc¢ao
proveniente do novo tratamento metodolégico re-
lativo aos “Empréstimos e Suprimentos” de IDE
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obtidos de empresas com participagdo estrangei-
ra.

5.1.40peragBes sobre imoveis

As operagdes de aquisicdo/alienagdo de bens
imobiliarios, desde 1993, com o actual sistema de
informacao estatistica das operagbes com o exte-
rior, estdo integradas no “Investimento directo”.

Entre 1977 e 1992, constituiam uma rubrica
autdbnoma na balanga de capitais ndo monetarios,
tendo sido necessario proceder a sua reafectacéo.

De 1965 a 1976, as “OperacOes sobre iméveis”
ja faziam parte do “Investimento directo”. Em
1965, as “Operac6es sobre imdveis”, tanto no IPE
como no IDE, estavam incorporadas no “Capital
de empresas”. Procedeu-se ao calculo do peso que
as “Operacdes sobre imdveis” assumiam no total
do investimento no “Capital de empresas” e “Ope-
racBes sobre imdveis”, em 1966, e considerou-se,
para 1965 uma percentagem idéntica.

5.1.50utras operacoes

Nas “Outras operacfes” consideram-se 0s in-
vestimentos directos efectuados pela empresa ndo
residente/residente e cujo ambito ndo esteja com-
preendido nas rubricas anteriores, como a consti-
tuicdo de consodrcios ou a cobertura financeira de
prejuizos.

5.2 Investimento de carteira

Os investimentos em accdes, obrigacdes e em
outros titulos, de Portugal no exterior e do exteri-
or em Portugal, foram obtidos com base nos da-
dos que deram origem aos valores publicados cor-
rigidos pela divida publica externa titulada®?,
bem como por todas as harmonizagdes metodol6-
gicas resultantes da incluséo das operagdes do
off-shore da Madeira e dos Agores.

Para os titulos nacionais na posse de néo resi-
dentes, nomeadamente, titulos de participacéo,
unidades de participacdo e warrants, s existem
valores depois de 1989, ja incluidos na série ap6s
a sua reclassificacdo. No investimento de carteira
de Portugal no exterior, e devido & liberalizacéo

do mercado de capitais, as unidades de participa-
cdo e os warrants assumem significado apenas a
partir de 1993.

5.3 Operac0Oes de créditos externos

As operacBes de créditos externos concedidos
e recebidos englobam os créditos comerciais e
empréstimos financeiros.

5.3.10peracgbes de créditos externos
concedidos

As “Operacdes de créditos externos concedi-
dos” subdividem-se em operag¢des de curto prazo
e de longo prazo, de acordo com a periodicidade
da operagdo corresponder a menos ou mais de
um ano, respectivamente.

Créditos externos concedidos de longo prazo

- Sector privado
O sector privado inclui os Bancos, 0
Sector Empresarial Publico e as Outras
Instituicoes.

- Sector publico

Esta rubrica pode ser designada por sec-
tor publico ou por Sector Puablico Admi-
nistrativo. Foram introduzidos todos 0s
valores anteriormente publicados para
o0 sector publico, com excepc¢ao dos cré-
ditos disponibilizados para Cabora Bas-
sa e dos créditos concedidos pelo sector
publico ao Ultramar, que foram inclui-
dos nas “Outras operacdes”.

Créditos externos concedidos de curto prazo

Para o periodo 1975-1992, ndo foi possivel
disponibilizar esta informagdo, porque estava in-
cluida nas “Outras operacdes, erros e omiss@es”
da balanca de pagamentos. De 1965 a 1974 fazia
parte do saldo das “Operacbes de capitais de cur-
to prazo”.
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5.3.20peracbes de créditos externos
recebidos

Nos créditos externos recebidos consideram-se
0s empréstimos financeiros, as operacdes de lea-
sing financeiro e os créditos comerciais.

Todos os valores incorporam as seguintes cor-
reccbes: de 1989 a 1992, a alteracdo do critério
de residéncia do Off-Shore; de 1980 a 1992, a de-
ducédo dos “Empréstimos e suprimentos” corres-
pondentes a IDE, repartidos por cada sector e
pela periodicidade da operagdo; de 1980 a 1992 a
reclassificagdo da divida publica externa titulada.

Créditos externos recebidos de longo prazo

Fazem parte desta rubrica as operacdes de cré-
ditos externos recebidos, de longo prazo, no que
diz respeito ao Sector Publico Administrativo,
Bancos e Outras Instituicdes (Empresas Publicas
ndo Financeiras, Institui¢cdes Financeiras ndo Mo-
netarias e Outras Empresas néo Financeiras e Par-
ticulares).

Créditos externos recebidos de curto prazo

De 1965 a 1974, na balanca publicada, existia
uma rubrica de operacdes de capital a curto pra-
zo, que s6 apresentava os saldos, dai ter sido im-
possivel disponibilizar a informagéo para os crédi-
tos externos recebidos a curto prazo.

Entre 1975 e 1979, os capitais a curto prazo,
estavam incluidos na rubrica “Operacfes de capi-
tais a curto prazo, erros e omissdes e operacdes
em desencontro”, pelo que apenas a partir de
1980 foi possivel a sua autonomizagao.

5.4 Outras operacdes
5.4.1Disponibilidades
Estdo incluidas as outras operacfes de capitais

efectuadas entre residentes e ndo residentes, que
se traduzem numa criagdo/anulacdo de disponibi-

(50)A principal alteragéo acorreu ao nivel da rubrica “Obriga-
cBes de divida publica”.

lidades sobre exterior, cujo &mbito ndo esteja es-
pecificado nas restantes rubricas.

Nas “Outras disponibilidades” foram conside-
rados os valores referentes ao financiamento do
empreendimento de Cabora Bassa, com inicio em
1974, para além de todas as operagGes interterri-
toriais do sector publico, que se efectuaram entre
1965 e 1975.

Desde 1986 a 1992, estavam registados nesta
rubrica, a débito, os pagamentos efectuados rela-
tivos as fragatas “Vasco da Gama” pelos valores
registados na “Conta Geral do Estado”. Em 1991,
guando se deu a entrada fisica destas fragatas no
Pais, procedeu-se & deducéo a crédito nas “Outras
disponibilidades” do valor total pago ao exterior,
tendo-se como contrapartida acrescido idéntico
montante aos débitos dos “Valores alfandegarios
globais” da Balanga Comercial.

5.4.2Responsabilidades

Consideram-se as operagdes de capitais efectu-
adas entre residentes e ndo residentes, que se tra-
duzem numa criacao/anulacéo de responsabilida-
des em relagdo ao exterior, ndo especificadas nas
restantes rubricas.

IV, Balanca de opera¢des monetéarias
1. Conceito

As operacBes designadas por “monetarias” in-
cluem a “Variagdo da posicéo externa a curto pra-
zo dos bancos” e a “Variagdo das reservas oficiais
liquidas”.

1.1 Variacao da posicdo externa a curto
prazo dos bancos

Esta rubrica consiste na variagéo, corrigida de
flutuacbes cambiais, das disponibilidades e res-
ponsabilidades sobre ndo residentes, a curto pra-
zo dos bancos. O seu célculo resulta da variacdo
das responsabilidades deduzida da variacdo das
disponibilidades, com base nas posi¢cbes em fim
de periodo. O aumento de disponibilidades e a di-
minuicdo de responsabilidades contabilizam-se
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com sinal negativo enquanto o sinal positivo cor-
responde & reducdo de disponibilidades e ao au-
mento de responsabilidades.

O célculo desta rubrica para 0s anos posterio-
res a 1980 é realizado com base em informacao
de periodicidade mensal, isto €, dispbe-se de esta-
tisticas de posi¢des em fim de més sobre disponi-
bilidades e responsabilidades dos bancos face ao
exterior. No entanto, para os periodos de 1947 a
1965 e de 1966 a 1979 apenas estao disponiveis
dados anuais e trimestrais, respectivamente.

O procedimento de célculo subjacente a obten-
¢do da variacdo da posicéo externa de curto prazo
dos bancos foi 0 seguinte:

a) Calcularam-se as posicdes em fim de
periodo das disponibilidades e respon-
sabilidades de curto prazo dos Bancos
face ao exterior, expressas em escudos;

b) Para o periodo entre 1948 e 1982 efec-
tuou-se a conversdo, em dolares, das
respectivas posi¢cGes com base na taxa
de cambio de fim de periodo (ano, tri-
mestre ou més, consoante a informacéo
disponivel); para os anos de 1983 a
1993, as posi¢des foram convertidas em
DSE, & taxa de cambio de fim de més;

c) Procedeu-se ao célculo da variacdo das
posi¢des denominadas em délares e em
DSE;

d) Efectuou-se a conversdo das variacdes
das posi¢des para escudos, com base na
taxa de cdmbio média do escudo face
ao dolar e ao DSE, respectivamente
para os periodos de 1948-1982 e de
1983-1993.

Disponibilidades

Incluem as disponibilidades dos bancos a curto
prazo (até um ano) face ao exterior correspon-
dentes as notas e moedas estrangeiras, aos depo-
sitos & ordem e a prazo constituidos no exterior,
titulos estrangeiros em carteira, desconto de efei-
tos cujo cedente é ndo residente, créditos conce-
didos e outras disponibilidades a curto prazo.

Responsabilidades

Correspondem aos depésitos a ordem e a pra-
20, aos créditos recebidos e restantes responsabi-
lidades a curto prazo.

1.2 Variacédo das reservas oficiais liquidas

Regista os fluxos correspondentes a variacao
das disponibilidades sobre o exterior, liquidas de
responsabilidades, do Banco de Portugal e do Te-
souro. O valor desta rubrica é igual ao simétrico
da soma das rubricas “Balanca de transaccOes
correntes”, “Balanga de capitais ndo monetarios”,
“Adiantamentos, atrasos e ajustamentos estatisti-
cos” e “Variacdo da posi¢ao externa a curto prazo
dos bancos”®Y.

A metodologia de calculo, para esta rubrica,
consistia em calcular as variacdes de posi¢oes em
cada moeda, com base no respectivo cambio mé-
dio.

Disponibilidades

Consideram-se como disponibilidades sobre o
exterior 0 ouro monetario (ndo afecto ao FE-
COM), a posicao de reserva no FMI, os depdsitos
e outras aplicagdes em moeda estrangeira, 0s
ECU oficiais, os DSE, as participa¢bes do Banco
de Portugal em Organismos Internacionais e ou-
tros activos externos do Banco de Portugal e do
Tesouro.

Responsabilidades

Registam-se como responsabilidades sobre o
exterior a utilizacdo de crédito do FMI, outros
créditos externos concedidos ao Banco de Portu-
gal e outras responsabilidades monetarias do
Banco de Portugal e do Tesouro.

2. Reservas oficiais liquidas — posicdes
em fim de periodo

As posicbes em fim de periodo das reservas
oficiais liquidas consistem nas disponibilidades,
deduzidas das responsabilidades externas detidas
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pelas autoridades monetérias (Banco de Portugal
e Tesouro).

Para todo o periodo em anélise garantiu-se a
homogeneizacdo dos dados com aqueles que sao
divulgados no Balanco do Banco de Portugal. No
entanto, existe uma diferenca de valor devida a
ndo serem consideradas no Balanco as reservas
do Tesouro. Entre 1965 e 1993, os dados apresen-
tados tiveram como principal fonte a informa-
¢cdo publicada nos “Relatérios Anuais” do Banco
de Portugal. Para o periodo compreendido entre
1948 e 1964, recorreu-se a informacgdo interna
disponivel no Banco de Portugal. Na falta de in-
formacao, para este periodo, as séries estatisticas
nao incorporam as reservas do Tesouro.

Ao se considerar, para o periodo de 1963 a
1976, as Provincias Ultramarinas como n&o resi-
dentes, incorporaram-se na série das reservas as
disponibilidades e responsabilidades referentes as
relacdes interterritoriais, com base nas operag6es
efectuadas através de contas proprias as quais se
designam por conta de compensacédo e conta de
reservas das Provincias Ultramarinas.

2.1 Disponibilidades

As disponibilidades em meios de pagamento
das instituicGes oficiais em relagdo ao exterior in-
cluem o ouro, ao valor oficial e ao preco de mer-
cado livre, as moedas estrangeiras convertiveis, 0s
ECU oficiais e as outras disponibilidades.

As disponibilidades sdo contabilizadas toman-
do o ouro avaliado ao valor contabilistico e ao
preco de mercado.

2.1.10uro
Corresponde as reservas de ouro, em barra ou

amoedado, do Banco de Portugal valorizadas ao
valor contabilistico e ao preco de mercado.

(51)Corresponde ao simétrico do somatdrio do saldo da BTC
com a Balanca de Capitais.

Ao valor contabilistico

A valorizacdo das reservas de ouro, ao valor
contabilistico, nao foi uniforme ao longo de todo
0 periodo. Entre 1949 e 1975, a valoriza¢do foi
feita em termos de USD por onca troy®? de ouro,
passando a partir de entdo a ter como base os Di-
reitos de Saque Especial (DSE).

Concretamente, as reservas de ouro do Banco
de Portugal estavam avaliadas a 27$92248/gra-
ma de ouro fino entre 1949 e 19615% a
32$35168/grama de ouro fino entre 1962 e De-
zembro de 1971. A partir desta data e até Dezem-
bro de 1979, o ouro esta valorizado a cotacdo de
35 DSE/onga troy; desde Janeiro de 1980 até
Abril de 1988, a cotacdo do ouro é de 254.92
USD/onca troy; a partir de Maio de 1988 o valor
contabilistico do ouro é de 323 USD/onga troy.

A preco de mercado

A valorizagdo do ouro, ao pre¢o de mercado
foi igualmente distinta ao longo do periodo apre-
sentado, ndo existindo informacgéo publicada para
0s anos de 1947 a 1975.

Para aquele periodo mais recuado, o ouro ao
preco de mercado foi determinado com base nos
precos do mercado de Londres (fim de perio-
do) em USD/ongca troy®®, na quantidade fisica de
ouro® convertida em ongas troy e na taxa de
cambio do ddlar relativamente ao escudo. A par-
tir de Janeiro de 1976 e até Dezembro de 1986
(inclusive), é utilizada a média dos ultimos trés
meses do fixing de Londres. A partir de Dezembro
de 1986 o ouro a preco de mercado é valorizado
de acordo com o principio de valorizagdo do FE-
COM: é utilizada a média das duas cotag6es diari-
as do fixing de Londres nos altimos seis meses,
sempre que esta seja inferior & média das cota-
¢Bes do penultimo dia util do més; caso contrario,
utiliza-se este ultimo valor.

2.1.2Moedas estrangeiras

De acordo com a nomenclatura actualmente
em vigor, as “Moedas estrangeiras” correspondem
as moedas convertiveis e aos acordos de paga-
mentos.
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Tendo por base os valores publicados, entre
1965 e 1993, procedeu-se, sempre que necessa-
rio, a ajustamentos nesta rubrica com o intuito de
reclassificar correctamente as moedas inconverti-
veis nas outras disponibilidades.

2.1.3ECU oficiais

A partir de Janeiro de 1988, apds a adeséo ao
FECOM, Portugal participa no mecanismo de cria-
cdo de ECU oficiais®®. Esta participacéo implica a
realizagdo com o FECOM de operag¢des de swap a
trés meses, renovaveis, de 20 por cento das re-
servas em ouro e em ddlares contra o valor cor-
respondente em ECU oficiais. Este valor é deter-
minado utilizando, no caso dos ddlares, a cotagdo
do antepenultimo dia util anterior ao do swap, e
para o ouro o seu valor a preco de mercado. Os

(52)Cada Onga troy corresponde a 31.103481 gramas.
(53)Em 1948, o ouro, ao valor contabilistico, era valorizado
de acordo com o preco médio de custo (25$539).

meses de realizagcdo do swap com o FECOM séo
Janeiro, Abril, Julho e Outubro.

2.1.40utras disponibilidades

Nesta rubrica estdo incluidas as reservas do
Banco de Portugal e do Tesouro em moeda es-
trangeira ndo convertivel, as aplica¢gdes em titulos
estrangeiros, a posi¢ao de reserva no Fundo Mo-
netario Internacional®” as disponibilidades em
DSE®® e em escudos. Entre 1963 e 1976, estes
valores sofreram alteragdes face ao publicado, na
medida em que se procedeu a reclassificacdo do
Ultramar como né&o residente.

2.2 Responsabilidades

As responsabilidades das autoridades moneta-
rias incluem as utilizagbes de crédito concedido
pelo BIRD®? e pelo FMI®?, os créditos externos,
bem como as outras responsabilidades associadas
as moedas estrangeiras e aos escudos.

(54) Informacéo disponibilizada pelo Departamento de Con-
tabilidade do Banco de Portugal.

(55)“Relatérios Anuais da Direcgédo de Servigos de Contabili-
dade”, 1961 a 1965, e “Situacdes Balango”, 1946 a
1961.

(56) Consultar Boletim Trimestral de Junho de 1988 (Vol. 10,
n°2), texto designado por “Mecanismo da criagdo, utili-
zagdo e remuneracgdo de ECU oficiais”.
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(57)Quota liquida dos depoésitos, em moeda nacional, do
FMI junto do Banco de Portugal, que teve o seu inicio
em 1961.

(58)Existem Direitos de Saque Especial desde 1975, que con-
sistem nos activos de reserva internacionais criados pelo
FMI e atribuidos aos seus paises membros, de forma pro-
porcional as respectivas quotas, para complementar os
activos de reserva existentes.

(59)Desde 1961 que se consideram os depoésitos em conta
corrente denominados em escudos constituidos pelo
Banco Internacional de Reconstrugdo e Desenvolvimento
(BIRD) junto do Banco de Portugal.

(60)Valorizado de acordo com o valor real em DSE converti-
do a taxa de cambio de fim de periodo.
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