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Estatisticas monetarias e financeiras

METODOLOGIA UTILIZADA NA RECONSTRUCAO DE
ESTATISTICASMONETARIASE FINANCEIRAS

1. Introducéo
1.1 Objectivo

As varias alteragdes metodoldgicas ocorridas
desde 1979 nas séries dos agregados monetarios
e de crédito e nas séries da base monetaria publi-
cadas pelo Banco de Portugal foram sempre retro-
traidas a Dezembro de 1979, pelo que as séries
actualmente disponiveis sdo metodologicamente
consistentes desde aquela data. As referidas alte-
racdes metodoldgicas resultaram essencialmente
de™®:

- alargamento do conjunto das instituicdes
bancarias abrangidas pelas estatisticas a Cai-
xa Economica do Funchal e & Caixa Economi-
ca Agoreana;

- alargamento da Sintese Monetaria aos bilhe-
tes do Tesouro e CLIP detidos pelo publico;

- alteracdo dos agregados de crédito, passando:

i) o crédito concedido ao Sector Publico
Administrativo (SPA) a incluir as bonifica-
¢cOes em atraso (anteriormente classifica-
das em contas diversas) e as responsabili-
dades para com este sector a incluir, para
além dos depésitos abatidos do valor dos
cheques emitidos pelo SPA, os certificados
de dep0osito e demais responsabilidades do
sector bancério;

ii)o crédito interno com contrapartida em
crédito externo garantido pelo Commodity
Credit Corporation a ser avaliado na dptica
do endividamento;

(1) As notas metodologicas relativas a essas alteragdes encon-
tram-se publicadas no Relatoério de 1977, nos Boletins Trimes-
trais de Dezembro de 1985, de Junho de 1987 e de Margo de
1991, respectivamente vol. 7 n° 4, vol. 9 n° 2 e vol. 13 n° 1,
e nos Boletins Estatisticos de Janeiro e de Fevereiro de 1995.

iii)os acordos de recompra de titulos classifi-
cados de acordo com o sector emitente
dos titulos subjacentes a serem incluidos
no crédito interno;

iv) 0 desconto ao exterior cujo cedente é resi-
dente a ser incluido no crédito interno;

- redefinicdo dos agregados monetarios, pas-
sando:

i) a Quase-moeda a incluir as Obrigacbes
emitidas pelos bancos e reembolsaveis a
menos de 2 anos na posse do sector resi-
dente ndo financeiro bem como as respon-
sabilidades para com este sector por acor-
dos de recompra de titulos;

ii) os depdsitos e outras aplicacdes de emi-
grantes e as aplica¢bes de instituictes fi-
nanceiras ndo bancérias a incluir os bilhe-
tes do Tesouro cedidos a estes sectores;

- criacdo dos agregados de liquidez que inclu-
em, para além dos agregados monetarios, as
aplicagdes do publico em activos liquidos que
ndo constituem responsabilidades do sector
bancario;

- reclassificagdo em contas ndo patrimoniais
das garantias prestadas pelos Bancos aos fi-
nanciamentos externos a curto prazo de enti-
dades residentes;

Deste modo o objectivo principal deste estudo
é o de reconstituir as séries dos agregados mone-
tarios e de crédito, bem como da base monetaria,
procurando dar coeréncia as varias versdes exis-
tentes para o periodo que se situa entre 0s anos
de 1947 e de 1979, relativas a Portugal (Conti-
nente e RegiGes Autonomas dos Acores e da Ma-
deira), tendo em consideragdo o tipo de institui-
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¢Bes monetérias que sdo actualmente inquiridas
no ambito das Estatisticas Monetérias e Financei-
ras. Pretende-se igualmente reconstruir as restan-
tes séries da Sintese Monetéria e do Balan¢o do
Banco de Portugal para o mesmo periodo. Com-
plementarmente, foram compiladas, para o perio-
do 1947-1993 séries relativas as taxas de juro
praticadas nas operac8es bancérias e seus limites
legais e ainda séries relativas as taxas de juro dos
titulos de Divida Publica (incluindo titulos com
aval do estado) emitidos a longo prazo com taxa
fixa.

1.2Levantamento das instituicdes
subjacentes a construcado dos agregados
monetarios e de crédito

O trabalho de recuperacéo das séries iniciou-se
pelo reconhecimento de quais as instituicbes a
considerar na elaboragdo da Sintese Monetéria ao
longo do periodo em anélise (1947 a 1979). Re-

Notas as Figuras 1A e 1 B

(1) Inicio da actividade da Casa Bancaria Blandy Brothers em
1958.

(2) Transformacao juridica da Casa Bancaria Augustine Reis em
Banco Intercontinental Portugués em 1972.

(3) Transformacao juridica da Casa Bancaria Fernandes de Ma-
galhdes em Banco Fernandes de Magalhaes em 1954.

(4) Transformac&o juridica da Casa Bancéaria José Henriques Tot-
ta em Banco José Henriques Totta em 1953.

(5) Alteragdo da denominacdo de Banco Micaelense para Banco
Comercial dos Agores em 1979.

(6) Estas 3 Caixas Economicas dao origem a Caixa Economica
Acoreana em 1983.

(7) Banco Manufacturers Hannover Trust.

(8) Chase Manhattan Bank.

trocedendo de Dezembro de 1979 a Dezembro de
1947, foram inventariados os Bancos, Casas Ban-
céarias e Caixas Econdmicas que, dada a sua evo-
lucdo (fusdo, aquisicdo e integracdo), vieram a fa-
zer parte do grupo de institui¢cbes que eram inclu-
idas nas Estatisticas Monetarias no final da déca-
da de 70 (ver “cronograma” apresentado na Figu-
ra 1A)®. Para este levantamento foi utilizada a
informacao contida no Registo das InstituicGes de
Crédito da Inspeccdo Geral de Crédito e Seguros,
as monografias publicadas pelos diversos Bancos
e ainda a informacao coligida pelo Banco de Por-
tugal(s) relativamente ao registo e averbamento
de Institui¢bes de Crédito.

Os Bancos privados que foram sendo criados,
bem como as Sucursais de Bancos estrangeiros
gue se instalaram em Portugal desde meados da
década de 80, foram sendo integrados nas estatis-
ticas a medida que foram iniciando a sua activi-
dade (ver “cronograma” apresentado na Figura
1B).

(2) As Caixas Economicas ndo incluidas no cronograma bem
como as Caixas de Crédito Agricola Matuo, apesar de serem
instituicbes monetarias, ndo sao consideradas na elaboragdo
da Sintese Monetaria dado o seu elevado nimero e pequena
dimenséo.

(3) O Banco de Portugal assumiu, através do Dec.-Lei n°301/75
de 20 de Junho, as competéncias que se encontravam atribu-
idas a Inspeccao Geral de Crédito e Seguros, a qual foi extin-
ta por este diploma.
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1.3Método seguido na reconstrucédo das
séries

A principal questdo metodoldgica que se colo-
cou a reconstituicdo das séries cronoldgicas foi a
da reclassificagdo das operagdes realizadas entre
o Continente e as Regifes Autdnomas, por um
lado, e o0 antigo Ultramar, por outro, com a conco-
mitante reafectacdo das referidas operagdes de in-
ternas para operacOes realizadas com o exterior.
Em conformidade, foi necessério passar de crédi-
to interno para crédito externo os créditos bancé-
rios concedidos a entidades domiciliadas no
Ultramar, bem como os titulos de Sociedades
Ultramarinas detidos pelos Bancos residentes. Do
mesmo modo, houve que reclassificar, de respon-
sabilidades monetarias face a residentes para res-
ponsabilidades assumidas para com néo residen-
tes, os depdsitos constituidos por residentes no
Ultramar nesses mesmos Bancos.

Atendendo & necessidade de refazer séries mo-
netarias compativeis com as actuais, as quais nao
sdo comparaveis as elaboradas e publicadas na
época, optou-se por construir primeiro a base mo-
netaria e os agregados monetarios e de crédito
com base na informacéo existente para o periodo
de 1947 a 1976 (considerando o Ultramar como
entidade residente), mas tratando os dados de
forma consistente com a metodologia actualmen-
te seguida na obtencéo desses produtos(A). Poste-
riormente, procedeu-se ao levantamento das ope-
racdes realizadas com as Provincias Ultramarinas
e & elaboracdo de séries finais compativeis com as
actualmente existentes (considerando as antigas
colénias como entidades ndo residentes). Dado
gue as séries em que o Ultramar é tratado como
residente poderdo interessar a eventuais investi-
gadores, elas sdo apresentadas no Anexo |I.

1.4Fontes de informacédo utilizadas

Para o periodo em analise foram utilizadas
principalmente duas fontes de informagéo:

- as Estatisticas Financeiras do Instituto Nacio-
nal de Estatistica (INE) relativas ao periodo
1947 a 1965%, constituidas por informagéo
de natureza contabilistica, a qual se baseia
nas principais rubricas do balanco de fim de

ano dos Bancos, Casas Bancarias e Caixas
Econdmicas; e,

- para o periodo de 1965 a 1979, a informagéo
contida nos quadros de reporte das Estatisti-
cas Monetéarias e Financeiras do Banco de
Portugal.

Complementarmente foi necessario recorrer
aos relatérios de final de exercicio de algumas
instituigﬁes(G) 0s quais, ao publicarem a lista de ti-
tulos em carteira no fim do ano e ao indicarem de
forma mais desagregada os saldos das operacdes
realizadas pelas respectivas instituicbes com al-
guns sectores da economia (em particular o Sec-
tor Pablico Administrativo) e com as entidades
domiciliadas nas antigas Provincias Ultramarinas,
permitiram, respectivamente, sectorizar (por enti-
dade emitente) o montante de titulos detidos e
determinar as operacdes a reclassificar de inter-
nas para externas.

1.5Periodicidade e caracteristicas das
séries reconstruidas

Relativamente ao periodo de 1947 a 1965 fo-
ram elaboradas séries com periodicidade anual,
relativas as posi¢cdes existentes em fim de ano
(expressas em milhdes de escudos). Para o perio-
do seguinte, e até Dezembro de 1979, foram re-
construidas séries com periodicidade trimestral,
relativas as posicoes existentes no fim dos meses
de Marc¢o, Junho, Setembro e Dezembro de cada
ano na mesma unidade.

1.6Quebras de série

Atendendo a diferente natureza da informagéo
recolhida (informacg&o contabilistica e informacgéo

(4) Com algumas excepcdes, tendo em conta que houve altera-
¢Oes de conceitos metodoldgicos ao longo do tempo e que,
entre 1965 e 1976, nas Estatisticas Monetarias entdo publica-
das, nédo era considerada a actividade do Banco de Fomento
Nacional.

(5) Estas estatisticas foram publicadas até 1968, tendo passado
posteriormente a denominar-se Estatisticas Monetarias e Fi-
nanceiras.

(6) Alguns deles publicados nos Boletins de Crédito da Inspeccao
Geral de Crédito e Seguros. Estes Boletins foram publicados
entre 1960 e 1973.
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estatistica) e as alteracdes verificadas ao longo do
tempo no reporte de informacéo estatistica feito
ao Banco de Portugal, verificam-se duas pequenas
guebras nas séries reconstruidas dos agregados
monetarios e de crédito.

- a primeira, em Dezembro de 1965, quando
da passagem da utilizagdo de informacé&o con-
tabilistica — extraida dos relatérios de fim de
ano das institui¢bes consideradas e compilada
nas Estatisticas Financeiras do INE — para a
utilizacdo de informagdo de natureza estatis-
tica, obtida de acordo com as Instrugbes do
Banco de Portugal constantes da Circular n.°
1/1965, de 30 de Agosto; esta quebra deve-se
aos diferentes critérios de valorimetria segui-
dos, bem como ao maior detalhe dos dados
coligidos, o qual passou a permitir obter desa-
gregacOes das operacdes realizadas sem ne-
cessidade de recurso a formulacdo de hipote-
ses;

- a segunda, em Dezembro de 1976, quando da
alteragdo do reporte estatistico ao Banco de
Portugal feita de acordo com as instrugdes
constantes da Circular n.° 280/EE, de 27 de
Outubro de 1976, adaptando este as necessi-
dades de informacédo dos utilizadores internos
das estatisticas e procurando seguir as orien-
tacdes metodoldgicas do Fundo Monetério
Internacional. Em termos genéricos, esta rees-
truturacdo das Estatisticas Monetéarias tradu-
ziu-se na adopcdo do critério de “residéncia”
para separar o0 “sector externo” do “sector in-
terno” da economia, em alternativa ao crité-
rio da “moeda estrangeira” ou “nacional” an-
teriormente utilizado, e na completa separa-
¢éo entre o Sector Publico Administrativo e o
resto da economia.

Relativamente & série reconstruida da Base
Monetéria, ndo se verificou qualquer quebra aten-
dendo a que esta é elaborada tendo por base ape-
nas informacdo das operacOes realizadas pelo
Banco de Portugal, as quais puderam ser recupe-
radas a partir dos dados originais.

2. Balan¢o do Banco de Portugal

A informagdo contida na série da Base Mone-
taria e das suas contrapartidas, tal como referido
no ponto anterior, provém da informacgéao contabi-
listica do Banco de Portugal e, como tal, foi possi-
vel resolver as quebras de série ao longo do perio-
do em andlise.

2.1 Activo

Corresponde a soma das disponibilidades li-
quidas face ao exterior e do crédito concedido ao
sector residente da economia.

2.1.1Disponibilidades liquidas sobre o
exterior

Corresponde a diferenca entre as disponibili-
dades e as responsabilidades face ao exterior. Os
estatutos do Banco de Portugal, bem como as me-
todologias internacionalmente seguidas, levam a
gue sejam consideradas nesta rubrica, para além
das disponibilidades e responsabilidades de curto
prazo, as aplicagdes em depositos feitos por pra-
zos superiores a 1 ano e em titulos a médio e lon-
go prazos e as responsabilidades por empréstimos
recebidos por prazos superiores a 1 ano.

2.1.1.1 Disponibilidades sobre o exterior

Esta rubrica inclui as disponibilidades do Ban-
co de Portugal face a entidades domiciliadas no
exterior.

Ouro

Corresponde as reservas de ouro® do Banco
de Portugal denominadas neste activo, expressas
pelo valor contabilistico, quer se encontrem sob a
forma amoedada ou em barra. A valorizagdo des-
tas reservas foi feita desde 1949® em termos de
USD por onga troy de ouro®, passando em 1975
essa valorizagdo a ter como base os Direitos de
Saque Especial (DSE)*?. Desde Dezembro de
1971 a valorizacao do ouro resultante da variacéo
dos USD tem como contrapartida a flutuacédo
cambial associada ao ouro contida nas “contra-
partidas de flutuagdes cambiais” do passivo do
Banco de Portugal.

12
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Outras disponibilidades sobre o exterior

Correspondem as restantes disponibilidades a
curto prazo do Banco de Portugal face ao exterior.
Deste modo estdo incluidas nesta rubrica as reser-
vas do Banco de Portugal em moeda estrangeira
sob a forma de contas de dep6sito a ordem ou a
prazo abertas em instituicdes ndo residentes, as
aplicacdes, independentemente do seu prazo, em
titulos estrangeiros™®, bem como todos os outros
activos a curto prazo do Banco sobre o exterior. A
partir de 1961 passou igualmente a ser incluida a
posicdo de reserva no Fundo Monetério Internaci-
onal®. Essa posicgo consiste na quota®™ liquida
dos depdsitos em moeda nacional do FMI junto
do Banco de Portugal®™®. A partir de 1963 e até
ao final de 1976 foram classificados nas disponi-
bilidades face ao exterior os saldos devedores das

(7) De acordo com o §3° do art°12 do Dec.-Lei n°® 35575 de 3 de
Abril de 1946, o Banco de Portugal devia ter na sua reserva,
e representado por ouro, uma parte correspondente a pelo
menos 25 por cento do valor das notas em circulagdo e das
restantes responsabilidades a vista. Este limite desaparece
com a entrada em vigor da Lei Organica do Banco de Portu-
gal aprovada pelo Dec.-Lei n.° 644/75 de 15 de Novembro.

(8) Através do Dec.-Lei n°® 37535 de 31 de Agosto de 1949, ficou
definido que o ouro incluido nas reservas do Banco de Portu-
gal era avaliado ao preco base de 1 onca troy (que corres-
pondia a 35 ddlares), o que aconteceu até 1975. O cambio
do délar utilizado foi fixo em 25$00 até 1962 e em 28%$75
entre 1962 e Dezembro de 1971.

(9) Uma onga troy equivale a 31,103481 gramas de ouro fino.

(10)Na pratica traduziu-se por as reservas de ouro do Banco de
Portugal terem estado avaliadas a 27$92248/grama de ouro
fino entre 1949 e 1961, a 32$35168/grama de ouro fino en-
tre 1962 e Dezembro de 1971, tendo a partir dessa data va-
riado de acordo com as alteragdes verificadas no cambio do
USD. Desde 1975 as reservas de ouro passaram a ser quanti-
ficadas em termos de DSE, cujo valor é transposto para dola-
res, a taxa de cambio de fim de periodo e, posteriormente,
transformado em escudos utilizando a taxa de cambio médio
entre escudo e USD referente ao mesmo dia. Até 1961, a di-
ferenca existente entre o valor do grama de ouro fino valori-
zado de acordo com as regras acima referidas e o preco de
custo do ouro detido, foi contabilizado numa conta de reser-
va relativa ao 4gio do ouro. Em 1962 a mais valia resultante
da revalorizacdo entdo verificada foi utilizada para saldar a
divida do Estado para com o Banco de Portugal. Verifica-
ram-se posteriormente a Dezembro de 1979 duas reavalia-
¢Oes das reservas de ouro. Uma no inicio de 1980 e outra em
1988, respectivamente para 255 e 323 USD. O valor resul-
tante da reavaliagdo do ouro foi utilizado em cerca de 75
por cento no pagamento de divida publica e o remanescente
foi aplicado num fundo especial de reserva.

contas de compensacao e de reserva das Provinci-
as Ultramarinas tendo em conta o papel do Banco
como agente do Sistema de Compensacéo de Pa-
gamentos Interterritoriais™®. Desde 1975 passou
a ser considerada a disponibilidade do Banco de
Portugal em DSE (activos de reserva internacio-
nais criados pelo FMI e atribuidos aos seus paises
membros, de forma proporcional as respectivas
guotas, para complementar os activos de reserva
existentes™®. No inicio de 1988 passaram igual-
mente a serem incluidas as disponibilidades
do Banco em ECU oficiais™” .

2.1.1.2 Responsabilidades para com o exterior

Inclui os depdsitos a ordem bem como os de-
pésitos a prazo com prazo igual ou inferior a um

(11)Estes titulos encontram-se avaliados ao valor de mercado.
Entre o final de 1973 e até Dezembro de 1976 foram classifi-
cadas em disponibilidades a curto prazo sobre o exterior as
“Obrigac0es - Provincia de Angola e de Mogambique” adqui-
ridas pelo Banco.

(12)A participacdo neste Organismo Internacional foi autorizada
através do Dec.-Lei n® 43341 de 22 de Novembro de 1960.
(13)A quota inicial de 60 milhdes de USD (25 por cento denomi-
nada em ouro, e o restante em moeda nacional, parcialmente
representada por promissérias do FMI) ) teve um aumento
para 75 milhdes de USD em 1966 e para 117 milhdes de USD
em 1971, de acordo, respectivamente, com as alineas a) e b)
da clausula 42 do contrato celebrado entre o Estado e o Ban-
co de Portugal em 29 de Novembro de 1960, alineas a) e b)
da clausula 12 do contrato celebrado em 10 de Setembro de
1965 e alineas a) e b) da clausula 12 do contrato celebrado
em 26 de Maio de 1971. A partir de 1975 a quota passou a
ser denominada em DSE (a conversédo foi de 1 USD = 1 DSE)
passando a partir de 1977 a parcela ouro a ser substituida
por uma parcela denominada em moeda estrangeira. Verifi-
caram-se aumentos da quota em 1978, 1980, 1983 e 1992
para, respectivamente, 172, 258, 376.6 e 557.6 milhdes de

DSE.

(14)Em meados de 1975 comecaram a ser feitos saques sobre a
“Tranche-ouro” no FMI tendo estes atingido o seu montante
maximo em Dezembro do mesmo ano. A partir do inicio de
1976 (e até Abril de 1980), o valor da quota liquido dos de-
pésitos em moeda nacional do FMI no Banco de Portugal foi
negativo, pelo que passou a ser registado em responsabilida-
des para com o exterior.

(15)De acordo, respectivamente com o estipulado no art. 48° e
art. 49° do Dec.-Lei n® 44016 de 8 de Novembro de 1961 im-
plementado pelo Dec.-Lei n° 44703 de 17 de Novembro de
1962.

(16)Como contrapartida da atribuicdo de DSE pelo FMI, estes de-
vem ser englobados conjuntamente com 0s recursos proprios
e resultados das autoridades monetarias, o que acontece a
partir de 1979.
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ano constituidos por néo residentes junto do Ban-
co de Portugal, quer em moeda nacional quer em
moeda estrangeira. Desde 1961 sdo considerados
0s depositos em conta corrente denominados em
escudos constituidos pelo Banco Internacional de
Reconstrucdo e Desenvolvimento (BIRD)™® junto
do Banco. Desde 1963 e até ao final de 1976 fo-
ram incluidos nas responsabilidades os saldos cre-
dores das contas de compensacdo e de reserva
das Provincias Ultramarinas. No inicio de 1976
passou a ser igualmente considerada a utilizacao
liquida de crédito do Fundo Monetério Internaci-
onal®, ao abrigo da utilizacdo dos sagues sobre
a “Tranche-ouro”. Esta rubrica inclui igualmente
os empréstimos concedidos pelo FMI ao abrigo da
“Oil facility”, da “Compensatory Financing Facility”
e do crédito “Stand-by”®®, bem como as respon-
sabilidades por créditos concedidos por outras en-
tidades néo residentes.

2.1.2Crédito concedido ao Sector Publico
Administrativo

Corresponde ao crédito titulado e nao titulado
concedido pelo Banco de Portugal a entidades do
Sector Publico Administrativo (SPA).

2.1.2.1 Crédito

O crédito concedido a este sector é constituido
pela moeda metélica emitida, abatida da existen-
te em caixa no Banco de Portugal®”. Entre 1947
e 1961 e apés meados de 1975%? inclui igual-
mente 0s empréstimos concedidos pelo Banco de
Portugal a entidades do SPA sob a forma de con-
tas correntes®®, cujo plafond méximo se encon-

(17)Sobre o mecanismo de criagdo, utilizagdo e remuneragéo de
ECU oficiais ver texto, com a mesma designagéo, publicado
no Boletim Trimestral de Junho de1988 (Vol. 10, n.° 2).

(18)A participagdo neste Organismo Internacional foi autorizada
através do Dec.-Lei n°® 43341 de 22 de Novembro de 1960.

(19)A este respeito ver nota (14). Para o periodo reconstruido
(ou seja até Dezembro de 1979) néo foi possivel desagregar
os créditos concedidos pelo FMI em curto e médio e longo
prazos.

(20)De acordo com as cartas de inten¢des negociadas com FMI.

trava definido nos contratos estabelecidos entre o
Banco e o Estado.

2.1.2.2 Titulos de Divida Publica

Corresponde as aplica¢gdes do Banco de Portu-
gal em titulos emitidos pelo SPA e em Promissori-
as de Fomento Nacional (desde 1952). Esta rubri-
ca inclui igualmente (desde 1963) os titulos do
Fundo Monetario da Zona do Escudo® em carte-
ira.

2.1.3Crédito concedido a institui¢cdes
financeiras

Corresponde ao crédito concedido pelo Banco
de Portugal aos Bancos, Instituigdes Especiais de
Crédito, Caixas Econdmicas e restantes Institui-
¢Bes Financeiras sob a forma de desconto e redes-
conto (de aceites bancérios, extractos de facturas,
letras e warrants), de efeitos tomados (extractos
de facturas e letras), empréstimos e suprimentos
(concedidos através de crédito em conta corrente
caucionado por titulos e por letras e de emprésti-
mos sobre penhores de titulos do estado, livran-
cas e letras) e de cedéncia de liquidez. Inclui
igualmente, desde 1964 e até 1980, a participa-
¢éo do Banco de Portugal no capital do Banco de
Fomento Nacional (avaliado ao valor nominal), os
titulos de participacdo no IFADAP (desde Dezem-
bro de 1977), bem como a participacio financeira

(21)A moeda metélica é posta em circulagao pelo Banco de Por-
tugal sem corresponder a uma responsabilidade desta insti-
tuicdo para com a economia. Estando incluida na circulagéo
monetaria e concomitantemente na Base Monetéria, a sua
contrapartida no activo do Balango aparece no crédito ao
SPA.

(22 até 1992, tendo em consideracdo que, pelo Tratado de
Unido Europeia, se encontra vedado o financiamento do Sec-
tor Publico Administrativo por parte dos Bancos Centrais dos
Paises Membros. No entanto encontram-se excluidos desta
proibicdo os créditos concedidos as Regides Autonomas da
Madeira e dos Agores.

(23)Uma parcela deste crédito era concedida ao abrigo da conta
corrente gratuita do Estado no Banco de acordo com os limi-
tes maximos definidos nos contratos estabelecidos entre es-
tas duas entidades.

(24)Tendo em conta o estabelecido no Dec.-Lei n°® 44703 de 17
de Novembro de 1962, em particular no art. 36° e art.
37°.
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na Finangeste, na Sociedade Gestora do Fundo de
Pensdes do Banco de Portugal e na Valora.

2.1.4Crédito a empresas e particulares

Esta rubrica inclui o crédito concedido pelo
Banco a empresas ndo financeiras e particula
res® sob a forma de desconto (de extractos de
facturas e de letras), e de efeitos tomados (0 que
inclui os extractos de facturas e as letras), bem
como o crédito titulado e o crédito de cobranga
duvidosa concedidos a estas entidades.

2.2Passivo

2.2.1Base monetaria

Corresponde as notas e moedas em circulacao
no Pais, acrescidas dos depdsitos feitos pelas Insti-
tuigdes Financeiras no Banco de Portugal.

2.2.1.1 Notas e moedas

Corresponde as notas e & moeda metalica em
circulagdo, ou seja ao total das notas e da moeda
metélica nacional emitidas, abatidas das notas e
moeda divisionaria existentes em caixa no Banco
de Portugal.

2.2.1.2 Depositos de institui¢cdes financeiras

Inclui os depositos & ordem dos Bancos, Caixas
Economicas, Instituicdes Especiais de Crédito e
restantes Institui¢des Financeiras ndo Monetarias,
correspondentes as disponibilidades minimas de
caixa e aos depoésitos com caracter ndo obrigato-
rio dessas institui¢cdes junto do Banco de Portugal.

2.2.20peragdes de absorcdo de liquidez com
o sistema financeiro

Até ao final de 1979 o Banco de Portugal ndo
utilizou este instrumento de politica monetéria.
Posteriormente, esta rubrica passou a incluir as

(25)Dada a legislagdo em vigor em 1947 (Dec.-Lei n° 10634 e
Dec.-Lei n°® 19869, respectivamente de 20 de Marco de 1925
e de 9 de Junho de 1932), a actividade exercida pelo Banco
de Portugal continha uma forte componente comercial, pelo
gue este tipo de crédito foi concedido até meados da década
de 70.

responsabilidades do Banco face as Institui¢des
Financeiras por emissao de Titulos de Regulariza-
¢cdo Monetéria e Titulos de Intervencdo Moneta-
ria, por acordos de recompra de activos financei-
ros, por depdésitos a prazo(26) e por emissao de Ti-
tulos de Deposito.

2.2.3Dep0sitos do Sector Publico
Administrativo

Corresponde aos depositos efectuados pela Di-
reccdo-Geral do Tesouro (em conta corrente),
bem como os da Junta do Crédito Publico consti-
tuidos no Banco de Portugal. Entre 1949 e 1957
inclui a conta relativa aos Acordos Internacionais
de Cooperacao Econémica estabelecidos no ambi-
to do Plano Marshall®” e desde 1962 até 1976
sdo igualmente incluidas as responsabilidades
pela conta de depdsito do Fundo Monetéario da
Zona do Escudo. Posteriormente, passa a conside-
rar também as contas de depésito criadas para
aplicagdo dos fundos provenientes da colocacao
de Bilhetes do Tesouro, para aplicacdo dos restan-
tes recursos disponiveis do Sector Publico e as
contas do Fundo de Regularizagdo da Divida Pu-
blica®®.

2.2.4Contrapartida de flutua¢des cambiais

Nesta rubrica sao reflectidas as alterac6es veri-
ficadas nas disponibilidades e nas responsabilida-
des do Banco face ao exterior que ndo resultaram
de operacdes efectivamente realizadas mas ape-
nas da alteracdo do valor de contabilizagdo dessas
disponibilidades e responsabilidades. Na prética,
comecaram por ser consideradas desde finais de
1971 as flutuacbes cambiais do ddlar associadas
ao ouro, passando mais tarde a ser considerada a
flutuagdo associada ao ajustamento da quota no
FMI, bem como as restantes flutuagdes dos valo-
res denominados em moeda estrangeira. Desde
meados de 1991%%, passou a ser considerada
nesta rubrica apenas a flutuagdo cambial associa-
da ao ouro.

(26)Constituidos pelas InstituicGes com o objectivo de aplicagao
de liquidez.

(27)Em 1957 o saldo desta conta foi transferido para a conta cor-
rente do Tesouro.

(28)A primeira criada em 1987, e as restantes em 1991.
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2.2.5Recursos proprios e resultados

Esta rubrica corresponde ao capital do Banco
de Portugal, as reservas constituidas (nomeada-
mente as reservas geral e especial), aos resultados
apurados no exercicio, as provisdes constituidas
(para fazer face aos riscos gerais de crédito, a
eventuais prejuizos resultantes da alteragdo da
paridade das moedas e do preco do ouro) e desde
Junho de 1979 inclui igualmente as responsabili-
dades perante o FMI pela atribuicio de DSE®?.

2.2.60utras responsabilidades (liquidas)

Esta rubrica inclui os depoésitos obrigatérios
(n&o incluidos nas diponibilidades minimas de ca-
ixa nem nas reservas excedentarias) efectuados
pelos bancos e depositos a ordem de empresas e
particulares constituidos junto de Banco de Portu-
gal, bem como outras responsabilidades, denomi-
nadas quer em moeda nacional quer em moeda
estrangeira, assumidas para com essas entidades.
S&o também considerados os depdsitos feitos por
bancos em moeda estrangeira, por contrapartida
de divida externa®?, assim como as restantes res-
ponsabilidades assumidas pelo Banco de Portugal
pelo saldo credor das contas a regularizar, os pro-
veitos obtidos ao longo do ano e demais respon-
sabilidades ndo consideradas nas rubricas anterio-
res do passivo. Ao valor obtido sdo abatidos a
participacdo no Banco de Pagamentos Internacio-
nais, os cheques em carteira, as disponibilidades
do Banco pelo saldo devedor das contas por regu-
larizar, os custos do exercicio, 0os bens moveis e
imoAveis imputados a actividade do Banco, assim
como a moeda divisionaria em caixa. Desde 1988
inclui igualmente as responsabilidades por ECU
oficiais a entregar ao FECOM/IME abatidas do
ouro e moeda estrangeira a receber desse organis-
mo.

3. Sintese monetaria

(29)Quando da adopgdo pelo Banco do sistema multi-currency
que se traduz na contabilizacdo diaria das flutuagGes cam-
biais em contas de custos e /ou contas de proveitos.

(30)ver nota (16).

(31)Desde 1962 e até 1988.

A Sintese Monetéria corresponde a um instru-
mento de analise através do qual é possivel iden-
tificar as relagBes existentes entre o sistema ban-
cario (sector criador de moeda) e o0s restantes
sectores da economia (detentores de moeda)®?.

Atendendo as diferentes fontes e tipos de in-
formacéo utilizada, foi necessario admitir algu-
mas hipo6teses na elaboracédo da Sintese Moneté-
ria, em particular para o periodo entre Dezembro
de 1947 e Dezembro de 1965, para o qual foi uti-
lizada a informacéo do INE.

Com efeito, assumiu-se que:

i) as disponibilidades e responsabilidades
dos bancos, casas bancérias e caixas eco-
némicas para com o exterior eram todas a
curto prazo (excepto os titulos em cartei-
ra) e correspondiam as operac¢des denomi-
nadas em moeda estrangeira;

ii) apenas a Caixa Geral de Depositos e o
Banco de Fomento Nacional, para além do
Banco de Portugal, concediam crédito nao
titulado a entidades do Sector Puablico e
detinham responsabilidades por contas de
deposito, para com entidades desse sector;

iii)todos os depésitos & ordem e a prazo em
moeda estrangeira efectuados nos bancos
comerciais eram considerados como res-
ponsabilidades para com entidades n&o
residentes.

Para além disso, dada a ndo sectoriza¢do na
informacéo publicada pelo INE dos titulos detidos
em carteira pelas entidades bancarias, houve ne-
cessidade de proceder, por amostragem, a essa
classificagdo por sector institucional emitente dos
titulos. Deste modo, tendo por base a informagéo
publicada nos relatérios de fim de ano das quinze
instituicbes com maiores montantes de titulos em
carteira®, foi possivel classificar entre 93 e 95
por cento do crédito titulado concedido a entida-
des néo residentes, a entidades do Sector Publico
Administrativo, a Empresas ndo Financeiras e a
entidades Seguradoras. O valor remanescente do
crédito titulado foi repartido pelo Sector Publico

(32)0 ambito da Sintese Monetaria foi alargado aos Bilhetes do
Tesouro (criados pelo Dec.-Lei n.° 321-A/85 de 5 de Agos-
to) e aos CLIP (criados pelo Dec.-Lei n.° 445-A/88 de 5 de
Dezembro) cedidos ao publico, com a correspondente con-
trapartida nos agregados de liquidez.
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Administrativo e pelas Empresas ndo Financeiras,
de acordo com a importancia relativa dos titulos
destes dois sectores.

Entre Dezembro de 1965 e Dezembro de 1976,
o0 reporte das instituigdes bancéarias no ambito das
EMF seguiu de perto as hipOteses acima apresen-
tadas no que diz respeito a classificacdo das dis-
ponibilidades e responsabilidades em fungdo da
moeda de denominagdo (moeda estrangeira) das
operacdes efectuadas.

Em Dezembro de 1976, procedeu-se a uma re-
estruturacdo das estatisticas monetérias, baseada
num modelo de sectorizagdo da economia com:

i) um “sector externo” perfeitamente identi-
ficado e separado do “sector interno” atra-
vés da adopcdo do “critério de residéncia”
0 que significa que os activos e passivos
passam a ser incluidos no “sector externo”
em funcdo da qualidade de residente do
seu emitente/detentor e ndo em funcéo da
moeda em que se encontram expressos. A
excepcado a esta regra consiste no trata-
mento dos depdsitos de emigrantes, que
s80 incluidos no sector interno da econo-
mia.

ii) um “sector interno” desagregado de acor-
do com as funcdes que os agentes desem-
penham na economia. Procedeu-se deste
modo a uma clarificagdo das entidades
pertencentes ao sector financeiro ndo mo-
netario, passando a considerar de forma
inequivoca incluidas neste sector® a Soci-
edade Financeira Portuguesa, as Compa-
nhias de Seguros e demais instituicdes
com caracteristicas semelhantes. O mesmo
processo se passou com as entidades a in-
cluir no Sector Pudblico Administrativo,
passando este sector a incluir os Fundos e
Servicos Autonomos da Administracdo
Central e a excluir as empresas publicas.

De tal alteragdo, resultou uma quebra de série
em quase todos os agregados monetarios e de

(33)Banco de Angola, Banco Espirito Santo, Banco Pinto & Sotto
Mayor, Banco Henrique Totta, Banco Lisboa e Acores, Crédi-
to Predial Portugués, Banco Fonsecas Santos & Viana, Banco
Burnay, Banco Borges & Irmé&o, Banco Alianga, Banco Nacio-
nal Ultramarino, Banco Portugués do Atlantico, Casa Banca-
ria Pinto de Magalhéaes, Caixa Geral de Depésitos e Montepio
Geral.

crédito (colmatada em parte pela reclassificacéo,
para o periodo de Dezembro de 1975 a Setembro
de 1976, do valor estimado dos depésitos do SPA
gue eram depositos de empresas publicas néo fi-
nanceiras) que se apresenta no quadro 1.

3.1Activo
3.1.1Activos liquidos sobre o exterior

Corresponde ao total das disponibilidades do
Banco Central e das restantes Instituicbes Mone-
tarias para com o exterior (independentemente
do prazo) abatidas das respectivas responsabilida-
des.

3.1.1.1 Disponibilidades liquidas sobre o
exterior (a curto prazo)

Esta rubrica inclui as disponibilidades (até um
ano)(35) para com o exterior abatidas das respon-
sabilidades assumidas para com o mesmo sector e
pelo mesmo prazo por:

Banco de Portugal

Corresponde as reservas de ouro, & posi¢do de
reserva no FMI, aos DSE, ECU oficiais, titulos es-
trangeiros detidos em carteira (independente-
mente da maturidade dos mesmos), depdsitos a
ordem e a prazo e demais disponibilidades a cur-
to prazo, abatidas das responsabilidades por de-
pésitos & ordem e a prazo de ndo residentes, utili-
zacdo de crédito concedido pelo FMI®®, pelo
BIRD e demais entidades néo residentes.

Bancos

Esta rubrica inclui as disponibilidades dos ban-
cos®” a curto prazo face ao exterior correspon-
dentes as notas e moedas estrangeiras, aos depo-
sitos & ordem e a prazo constituidos no exterior,

(34)Para além das Caixas Econdmicas que ndo sdo apresentadas
no cronograma do sistema bancério e que nunca foram inclu-
idas na elaboracéo da Sintese Monetaria dado o seu reduzido
peso e grande disperséo geografica.

(35)Com excepcdo das disponibilidades e responsabilidades do
Banco de Portugal. Sobre este assunto ver Balango do Banco
de Portugal.
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Quadro 1
QUEBRAS DAS SERIES DA SINTESE MONETARIA

Activo

Activos liquidos sobre o exterior

Disponibilidades liquidas sobre o exterior (curto prazo)

Outros activos liquidos sobre o exterior (médio e longo prazos)
Crédito interno total

Crédito liquido ao sector publico

Crédito a empresas ndo financeiras e particulares

Crédito a institui¢des financeiras néo bancarias
Total

Passivo

L (activos liquidos na posse do publico)
L- (do sector residente n&o financeiro)
M2-
M1-
Quase-moeda (sector residente ndo financeiro)
Bilhetes do tesouro e clip cedidos s/recurso
Depositos e outras aplicactes de emigrantes
Aplicagdes de institui¢des financeiras ndo bancérias
Responsabilidades ndo monetérias
Contrapartidade flutuagdes cambiais
Recursos préprios, equiparados e resultados
Diversos liquidos
Total

1965 1976
% total sm % total sm
0.51 -1.63
0.02 -0.29
0.48 -1.35
-0.13 5.40
0.03 0.89
-0.02 3.94
-0.14 0.56
0.38 3.76
% total sm % total sm
-2.26 0.02
-2.26 -0.79
-2.26 -0.79
0.55 -0
-2.81 -0.79
0 0
0 0.78
0 0.03
-0.58 0.19
0 0
-0.05 1.16
3.27 2.39
0.38 3.76

titulos estrangeiros em carteira (detidos por pra-
zos inferiores a 1 ano), desconto de efeitos cujo
cedente é ndo residente, créditos concedidos e
outras disponibilidades a curto prazo. Sao abati-
das as responsabilidades dos bancos face ao exte-
rior por depésitos a ordem e a prazo (até 1 ano),
por créditos recebidos e restantes responsabilida-
des a curto prazo. Sdo igualmente considerados
até 1976 os depdsitos a ordem constituidos por
bancos domiciliados no Ultramar nas institui¢fes
bancérias residentes.

Esta rubrica tem uma quebra de série no final
de 1976 resultante da passagem do critério de
“moeda de denominagdo” das operacbes para 0
critério de “residéncia”. Esta ruptura repercute-se

(36)A0 abrigo dos diversos mecanismos de crédito deste organis-
mo jéa referidos no Balango do Banco de Portugal.

(387)ara simplificar designam-se por “Bancos” as instituicdes
monetarias incluidas na elaboracao da Sintese e listadas nos
cronogramas; por contraposi¢cdo, as entidades financeiras
cuja actividade ndo é considerada na Sintese designam-se
“Instituicdes Financeiras ndo Bancarias”.

18
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igualmente nas séries das disponibilidades liqui-
das e dos activos liquidos sobre o exterior.

3.1.1.2 Outros activos liquidos sobre o exterior
(a médio e longo prazos)

Corresponde as disponibilidades face ao exte-
rior, por prazos superiores a um ano, abatidas das
responsabilidades assumidas para com as mesmas
entidades pelos mesmos prazos.

Banco de Portugal

Activos a médio e longo prazos do Banco para
com o exterior deduzidos das responsabilidades
deste banco para com néo residentes e para 0s
mesmos prazos. Na pratica, e para o periodo re-
construido, corresponde apenas as participacoes
do Banco no Banco de Pagamentos Internaciona-
is.

Bancos

Corresponde a todos os activos do sistema
bancério face a ndo residentes a médio e longo
prazos sob a forma de depdsitos a prazo (a mais
de 1 ano), créditos, aplica¢bes financeiras em ti-
tulos de divida e participagdes no capital emitidos
por entidades ndo residentes, créditos de cobran-
¢a duvidosa e outros abatidos de todos os passi-
vos assumidos por estas instituicdes para com o
exterior a médio e longo prazos, quer se trate de
depositos a prazo de nao residentes, créditos re-
cebidos do exterior, titulos emitidos pelas institui-
¢Oes e detidos por ndo residentes. Inclui até 1976
0s montantes dos empréstimos concedidos pela
CGD e pelo BFN (desde o inicio da sua activida-
de) ao sector publico do Ultramar, bem como os
titulos de divida emitidos por entidades da Admi-
nistracdo Publica e destinados a financiar os Go-
vernos das “Provincias Ultramarinas” e ainda o0s
empréstimos e outros créditos concedidos a em-
presas Ultramarinas e as aplicacBes financeiras
em titulos emitidos por empresas domiciliadas
nas ex-coldnias.

Quando se operou a reformulacéo do reporte
Estatistico, em Dezembro de 1976, o valor do cré-
dito (titulado e néo titulado) concedido a entida-
des residentes nas Provincias Ultramarinas, foi

considerado como ndo recuperavel e, concomi-
tantemente, deduzido das disponibilidades a mé-
dio e longo prazos face ao exterior e classificadas
(a abater) nos “diversos liquidos” da Sintese Mo-
netéria.

3.1.2Crédito interno total®®

Este agregado crediticio corresponde ao total
do crédito concedido pelo sector monetario aos
restantes sectores da economia, liquido das res-
ponsabilidades assumidas para com o sector pU-
blico e inclui, respectivamente desde 1985 e
1988, o financiamento do SPA através da emissao
de bilhetes do Tesouro e CLIP colocados junto do
publico.

3.1.2.1 Crédito liquido ao sector publico

Corresponde as disponibilidades sobre o Sec-
tor Pablico Administrativo (incluindo os bilhetes
do Tesouro e CLIP colocados junto do publico),
abatidas das respectivas responsabilidades assu-
midas para com esse sector.

(38)Até Dezembro de 1994, as Estatisticas Monetarias e Financei-
ras publicadas pelo Banco de Portugal caracterizavam-se
pela existéncia simultanea de agregados de crédito corrigi-
dos e ndo corrigidos. Os valores que a seguir se apresentam
correspondem aos agregados de crédito ndo corrigidos (a
este respeito ver Nota Metodolégica sobre as alteragdes in-
troduzidas nas Estatisticas Monetdrias e Financeiras, publica-
da no Boletim Estatistico de Janeiro de 1995). Para proceder
as correcgdes que afectaram estes agregados durante a déca-
da de 80 (que resultaram essencialmente das transferéncias
do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais, do Fundo de
Abastecimento, do Fundo Especial de Transportes Terrestres
para Empresas ndo Financeiras e para Instituigdes Financei-
ras ndo Bancarias, da reavaliacdo das reservas de ouro do
Banco de Portugal por contrapartida de divida do Sector Pu-
blico, e das flutuagdes cambiais associadas ao crédito externo
contraido por entidades dos diferentes sectores) consultar o
Anexo Il onde se apresentam as varidveis de ajustamento e a
forma da respectiva utilizagéo.
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3.1.2.1.1Banco de Portugal
Crédito

Tal como j4 foi referido no Balango do Banco
de Portugal, inclui-se nesta rubrica o crédito con-
cedido em conta corrente ao Tesouro Publico, as
aplicacbes financeiras em titulos emitidos por
aguele sector, os créditos de cobranga duvidosa
do mesmo e ainda a moeda metélica emitida aba-
tida da moeda em caixa no Banco de Portugal.

Depositos

Incluem-se nesta rubrica as responsabilidades
do Banco de Portugal por depésitos de entidades
deste sector, pelos fundos publicos destinados a
concessao de crédito depositados temporariamen-
te no Banco, e demais responsabilidades assumi-
das para com o Sector Publico Administrativo.

3.1.2.1.2Bancos
Crédito

Corresponde ao crédito titulado e nao titulado
concedido pelos bancos a entidades deste sector.
A separagdo sectorial do crédito operada em
1976, conduziu a uma quebra nesta rubrica, que
se repercutiu no crédito liquido concedido ao sec-
tor publico.

Depésitos

Esta rubrica corresponde as responsabilidades
assumidas pelos bancos para com o Sector Publi-
co, nomeadamente por contas de depoésito a or-
dem e a prazo, por certificados de depésito deti-
dos por este sector, e por acordos de recompra.

3.1.2.1.3Bilhetes do Tesouro e CLIP na posse do pu-
blico

Corresponde aos bilhetes do Tesouro e CLIP
cedidos a titulo definitivo ao sector ndo bancario.

3.1.2.2 Crédito a empresas nao financeiras e
particulares

Nesta rubrica considera-se o total do crédito,
titulado e ndo titulado, concedido ao sector pro-
dutivo e aos particulares. A separacdo sectorial
realizada em 1976 conduziu a uma pequena que-
bra em ambas as componentes deste agregado
crediticio.

Carteira comercial, empréstimos e outros
créditos

Corresponde ao crédito concedido ao sector
produtivo e particulares, pelo Banco Central e de-
mais InstituicBes Monetarias, através de desconto
de efeitos, de empréstimos e restantes formas de
crédito (inclui também o crédito de cobranca du-
vidosa).

Aplicacdes financeiras

Corresponde aos titulos, de divida e de capital,
emitidos por empresas néo financeiras, que se en-
contram na carteira do Banco de Portugal e nos
restantes Bancos.

3.1.2.3 Crédito a institui¢des financeiras nédo
bancarias

Corresponde ao total do crédito, titulado e ndo
titulado, concedido as Caixas Econémicas®?, Cai-
xas de Crédito Agricola Muatuo, Outras Institui-
¢cOes de Crédito, Intermediarios e Auxiliares Fi-
nanceiros, Companhias de Seguro e Fundos de
Pensbes. A reclassificagdo sectorial operada em
1976 afectou ambas as componentes deste agre-
gado de crédito.

Carteira comercial, empréstimos e outros
créditos

Nesta rubrica considera-se o crédito concedido
pelo Banco de Portugal e pelas restantes institui-
¢cOes bancéarias as Instituicbes Financeiras néo
Bancérias sob a forma de cedéncia de liquidez,
desconto, redesconto, operagdes realizadas atra-
vés do mercado monetério, empréstimos e outros
créditos (bem como o crédito de cobranca duvi-
dosa).
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Aplicacdes financeiras

Corresponde aos titulos representativos de ca-
pital e de divida das instituicBes acima referidas e
gue se encontram na carteira do Banco de Portu-
gal e dos restantes Bancos.

Em 1977“?, e com o objectivo de sanear fi-
nanceiramente as institui¢des bancérias em situa-
cao deficiente foi constituida a Finangeste desti-
nada a absorver os valores activos e passivos das
referidas instituicdes. Deste modo, a maior parte
do valor desta rubrica, resulta das aplicacdes fi-
nanceiras dos Bancos nesta instituigéo(“), e que
traduzem a transformacao do crédito de cobranca
duvidosa que tinha sido concedido a “empresas
ndo financeiras e particulares” em participacbes
no capital da instituicao entdo constituida.

3.2Passivo
3.2.1Activos liquidos na posse do publico (L)

Corresponde aos “activos liquidos na posse do
sector residente ndo financeiro” (agregado L")
acrescidos dos depositos e restantes aplicagdes de
emigrantes, Caixas Econdmicas, Caixas de Crédito
Agricola Mutuo, Outras Instituigdes de crédito,
Intermediarios e Auxiliares Financeiros, Compa-
nhias de Seguro e Fundos de Pensbes junto do
Banco de Portugal e dos Bancos.

3.2.1.1 Activos liquidos na posse do sector
residente nao financeiro (L")

Até 1985 este agregado € idéntico a moeda em
sentido lato (agregado M27). Desde ent&o inclui
adicionalmente os bilhetes do Tesouro e CLIP ce-
didos a titulo definitivo a entidades do sector resi-
dente ndo financeiro, excluindo o sector publico.

3.2.1.1.1 M2

Este agregado monetério corresponde & moeda
definida em sentido lato e resulta da soma das

(39)Nao consideradas na elaboragédo da Sintese Monetaria. Ver
notas (2) e (37).

(40)Através da Resolugdo de Conselho de Ministros n°
51-F/1977 de 28 de Fevereiro.

(41)Em cerca de 10 milhdes de contos.

responsabilidades monetérias e quase-monetarias
assumidas pelo sector bancério para com entida-
des do sector residente ndo financeiro (com ex-
cepcao do SPA).

3.21.1.1.1 M1™

Este agregado monetario corresponde aos mei-
os imediatos de pagamento, que compreendem:

Circulacdo monetaria

Esta rubrica inclui as notas em circulacéo e a
moeda metdlica emitida, abatida da moeda em
caixa no Banco de Portugal e do numerério em
caixa nas restantes instituicdes do sistema bancéa-
rio.

Dep6sitos a ordem

Corresponde ao saldo dos depositos imediata-
mente mobilizaveis, constituidos por empresas
ndo financeiras e particulares junto do sistema
bancario, deduzidos do montante de cheques,
ainda ndo regularizados, que se encontram na
carteira dos bancos e do Banco de Portugal.
Inclui-se também as outras responsabilidades mo-
netarias assumidas pelo sistema bancério para
com aqueles sectores até 30 dias. A alteracdo ve-
rificada nesta rubrica no final de 1976, reflecte a
aplicacdo do conceito de “residéncia” (com con-
trapartida em responsabilidades a curto prazo
para com O exterior) e teve o0s correspondentes
efeitos na moeda definida em sentido restrito e
nos restantes agregados de liquidez.

3.2.1.1.1.Duase-moeda (sector residente nao

financeiro)

Esta rubrica corresponde ao conjunto dos de-
pésitos a prazo e outras responsabilidades qua-
se-monetérias:

Depdsitos a prazo, com pré-aviso e de poupanca

Corresponde ao saldo dos depésitos a prazo e
com pré-aviso constituidos por empresas nao fi-
nanceiras e por particulares e aos depositos de
poupanga constituidos por estes ultimos junto dos
bancos.
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Outras responsabilidades quase-monetarias

Esta rubrica inclui as responsabilidades qua-
se-monetérias (a mais de 30 dias e a menos de 2
anos) assumidos pelos bancos para com o sector
residente néo financeiro excluindo o Sector Publi-
co Adminsitrativo®“?.

3.2.1.1.2Bilhetes do Tesouro e CLIP cedidos sem
recurso

Corresponde ao montante de bilhetes do Te-
souro e de CLIP vendidos a titulo definitivo pelos
bancos a entidades do sector residente néo finan-
ceiro (excluindo o SPA).

3.2.1.2 Depositos e outras aplicacfes de
emigrantes

Corresponde as responsabilidades assumidas
pelos bancos para com emigrantes portugueses
no estrangeiro por depdsitos denominados quer
em moeda nacional quer em moeda estrangeira.
Atendendo a que a legislacdo so-bre os depositos
de emigrantes foi apena publicada em meados de
1976“?, estatisticamente s6 passaram a ser indi-
vidualizados, e de forma gradual, a partir da alte-
racdo do reporte estatistico verificado nesse ano.
Posteriormente passaram a ser consideradas as
outras responsabilidades quase-monetérias para
com os emigrantes, respeitantes a certificados de
deposito, acordos de recompra e obrigagdes re-
embolsaveis a menos de 2 anos.

3.2.1.3 Aplicacdes de institui¢cdes financeiras
nao bancarias

Esta rubrica inclui todas as responsabilidades
assumidas pelo sector bancério para com as Cai-
xas Economicas, Caixas de Crédito Agricola Mu-
tuo, Outras Institui¢bes de Crédito, Intermediari-

(42)Desde a sua criagdo, inclui igualmente as responsabilidades
dos bancos para com o sector residente ndo financeiro por
emissdo de Obrigac¢des reembolsaveis a menos de 2 anos, por
certificados de depésito (criados pelo Dec.-Lei n.° 74/87, de
13 de Fevereiro), e acordos de recompra efectuados com en-
tidades do sector referido.

o0s e Auxiliares Financeiros, Companhias de Segu-
ro e Fundos de Pensdes. Estao incluidos os depé-
sitos a ordem constituidos junto do Banco de Por-
tugal, bem como as responsabilidades assumidas
por este por Titutos de Regularizacdo Monetéria,
Titulos de Intervengdo Monetaria, acordos de re-
compra e Titulos de Depdsito. Inclui ainda os de-
pésitos & ordem e a prazo constituidos junto dos
bancos bem como as responsabilidades assumidas
por estes por certificados de depoésito, acordos de
recompra, obrigacdes reembolsaveis a menos de 2
anos e por recursos obtidos no mercado moneté-
rio interbancario.

3.2.2Responsabilidades n&do monetarias

Corresponde as responsabilidades ndo moneté-
rias, nomeadamente por emissdes de obrigacbes
reembolséveis a mais de 2 anos, do sector bancé-
rio para com o sector ndo bancério (excluindo o
Sector Publico Administrativo).

3.2.3Contrapartidas de flutua¢gdes cambiais e
outras operagdes sobre reservas

Rubrica idéntica & do mesmo nome do Balanco
do Banco de Portugal.

3.2.4Recursos proprios e equiparados e
resultados

Inclui os capitais proprios e outros recursos
equiparados (titulos de participacdo, empréstimos
subordinados, reservas, resultados apurados no
exercicio, provisdes associadas a riscos genéricos)
do Banco de Portugal e dos Bancos, bem como as
responsabilidades assumidas pelo Banco de Portu-
gal para com o Fundo Monetario Internacional
pela atribuigdo de DSE.

3.2.5Diversos liquidos

Corresponde as responsabilidades diversas li-
quidas das disponibilidades diversas do Banco de
Portugal e dos Bancos. Inclui os saldos credores

(43)Dec.-Lei n® 540/76 de 9 de Julho.
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das contas transitorias e de regularizacéo, os pro-
veitos correntes do exercicio, as provisfes relati-
vas a créditos vencidos, depreciacao de titulos da
carteira, prejuizos resultantes da alteracdo das
paridades entre moedas e restantes riscos, abati-
dos das disponibilidades por imoveis, mobiliario e
material imputados a actividade dos Bancos, sal-
dos devedores das contas transitdrias e de regula-
rizacdo, os custos correntes do exercicio e demais
activos ndo considerados nas restantes rubri-
cas“®.

4. Taxas de juro bancarias

N&o existe disponivel, para a totalidade do pe-
riodo em anélise, informagdo homogénea relati-
vamente as taxas de juro praticadas nas opera-
coes bancarias®®. Com efeito, até 1975, a infor-
macao relativa as taxas de juro praticadas nos di-
versos tipos de operacdes activas e passivas, para
os diferentes prazos e montantes nelas envolvidos
era fornecida pelas institui¢des de crédito ao Ban-
co de Portugal. Entre 1975 e 1990 deixou de ser
reportada ao Banco de Portugal, no dmbito das
Estatisticas Monetarias e Financeiras, informacao
relativa as taxas de juro praticadas no sistema
bancério. Contudo, atendendo as caracteristicas
do sistema bancério existente neste periodo (re-
duzido namero de institui¢Bes, na sua quase tota-
lidade constituidas por capitais publicos e com li-
mites ao tipo de operagdes que podiam realizar) e
ao estabelecimento, por intermédio de Avisos, de
limites as taxas de juro a praticar, pode inferir-se
gue as instituicdes de crédito estariam a praticar
taxas de juro muito préximas, sendo mesmo idén-
ticas, das que se encontravam tabeladas. Com a
abertura da actividade bancéria ao sector privado
e a gradual liberalizacdo das operacdes bancérias
e das taxas de juro praticadas voltou a ser inclui-
do nas Estatisticas Monetérias e Financeiras o re-
porte regular, por parte das instituicdes, de infor-
macado relativa as taxas de juro efectivamente
praticadas nas operacgdes activas e passivas reali-
zadas mensalmente tendo em conta os diferentes

(44)Nestas contas diversas do activo dos bancos foram classifi-
cados apds Dezembro de 1976 os créditos concedidos as
“Provincias Ultramarinas” até a sua independéncia que se
encontram numa situacdo de crédito mal parado.

subsectores institucionais beneficiarios do crédito
e 0s prazos contratados das operagdes efectuadas.

Deste modo, e de acordo com a informacgao
existente, subdividiu-se o periodo de 1947 a 1993
em trés subperiodos:

- 1947 a 1975, taxas de juro praticadas no sis-
tema bancério, valores em fim de ano;

- 1965 a 1992, limites fixados para as taxas de
juro activas e passivas;

- 1990 a 1993, taxas de juro efectivamente pra-
ticadas pelas instituicbes reportantes das
Estatisticas Monetarias e Financeiras;

seleccionando-se um conjunto de operacbes e
prazos para os quais é possivel refazer séries com-
paraveis.

4.1Taxas praticadas no periodo 1947 a
1975

Neste subperiodo séo refeitas séries relativas
as taxas de juro praticadas pelas instituicdes ban-
carias em fim de ano. Atendendo ao tipo de insti-
tuicBes bancarias existentes e as operacdes que
estas podiam realizar, optou-se:

- primeiro, por separar as taxas de juro pratica-
das pelo Banco de Portugal das praticadas pe-
las restantes institui¢des do sistema bancério
e, dentro deste, por separar as relativas as
operacOes activas das relativas as operagdes
passivas;

- segundo, por considerar separadamente, tal
como era feito na época, as taxas praticadas
pelos Bancos Comerciais e Casas Bancarias
(vocacionadas para a realizagdo de operacdes
a curto prazo) e as praticadas pela Caixa Ge-
ral de Depésito (vocacionada para a realiza-
cdo de operacgdes a prazos mais longos).

Relativamente as taxas de desconto e re-
desconto praticadas pelo Banco de Portugal, es-
tabelecidas através de Aviso, estas variaram entre
1950 e 1964 em funcéo do local da operagdo, isto

(45)Com excepgdo das taxas de desconto e redesconto do Banco
de Portugal estabelecidas por Aviso.
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é, eram menores quando a operacao se realizava
na sede ou na filial, eram mais elevadas quando
tinha lugar nas Agéncias do Banco.

No que se refere as taxas de juro activas,
sdo indicados os limites superior e inferior (quan-
do se verificavam taxas diferenciadas para o mes-
mo tipo de operagdes) das taxas praticadas pelos
Bancos Comerciais e Casas Bancérias nas opera-
cOes de desconto e nos empréstimos caucionados,
e pela Caixa Geral de Depésitos no desconto de
certificados de existéncia, dos empréstimos em
conta corrente ou caucionados por titulos e dos
empréstimos hipotecérios a curto, médio e longo
prazos.

No que diz respeito as taxas de juro passi-
vas, sdo apresentadas as taxas de juro dos dep6-
sitos a ordem praticadas pelos Bancos Comerciais
e InstituicBes equiparadas e pela Caixa (as quais
até 1975 variavam inversamente com o montante
do deposito) e oferecida nos depositos a prazo (a
3, 6 e 12 meses“® no caso dos Bancos Comerciais
e nas contas de depdsitos da Caixa Geral de De-
pésitos.

4.2 Taxas limite entre 1965 e 1992

Até 1965 as taxas de juro méximas (em cujo li-
mite se incluiam as comissdes cobradas) pratica-
das no desconto e empréstimos efectuados pelos
Bancos Comerciais, Casas Bancarias e demais
Estabelecimentos de Crédito encontravam-se in-
dexadas & taxa de desconto praticada pelo Banco
de Portugal®”. O mesmo fenémeno se passava
com as taxas de juro praticadas nos depdsitos a
ordem®®. O limite maximo dos juros dos emprés-
timos hipotecérios a longo prazo efectuados pela
Caixa Geral de Dep6sitos encontravam-se fixados
desde 1937 em 6 por cento e 6.5 por cento, res-
pectivamente, consoante a operacao fosse realiza-
da em Lisboa e no Porto ou na provincia.

Em 1965, através do Dec.-Lei n°® 46492, de 18
de Agosto, que regulamenta o funcionamento do
sistema bancério e do mercado de capitais, sdo
estabelecidos os limites méaximos das taxas de
juro(4g) praticadas pelos Bancos Comerciais (art.°
8) e pelos Estabelecimentos Especiais de Crédito
(art. 9)® bem como o limite méaximo das taxas
de juro a praticar nas operacOes activas pelas
Instituicbes de Crédito. Através da Portaria n.°

21477, da mesma data, foram estabelecidos, de
acordo com a proposta do Grémio Nacional dos
Bancos e Casas Bancarias, limites maximos mais
desagregados relativamente as taxas de juro pa-
gas pelos Bancos Comerciais.

Desde 1965 até 1992, foram sendo alterados
os limites maximos as taxas de juro de acordo
com a legislagdo indicada, sendo de realcar as se-
guintes alteragdes:

relativamente ao redesconto efectuado pelo
Banco de Portugal(51), foram estabelecidos a par-
tir de 1977 trés escaldes de redesconto cujos limi-
tes correspondiam a uma percentagem do saldo
de crédito concedido por cada instituicdo, que vi-
eram a ser abolidos através do Aviso n.° 12 de
1987;

relativamente as taxas de juro das opera-
cBes activas®, desde o Aviso n.°3 de 1987
passou a ser estabelecida uma Unica taxa maxi-
ma, independente do prazo das operacdes de cré-
dito. Essa taxa foi suspensa pelo Aviso n.° 5 de
1988, excepto para o crédito & habitacdo e em-
préstimos concedidos ao abrigo de contas pou-
panca-habitacédo (que se manteve nos 17 por cen-
to). Através do Aviso de 18 de Margo de 1989,
também essa taxa foi igualmente suspensa;

- a partir de 1974 passaram a vencer juros ape-
nas os depdsitos a ordem constituidos por
pessoas singulares. Entre 1978 e 1984 o am-
bito dos beneficiarios desses juros alargou-se
as autarquias locais, as cooperativas, as insti-
tuigdes privadas de solidariedade social (que

(46)A partir de 1961, os depdsitos a prazo passaram a ter taxas
idénticas para os prazos superiores a 3 meses.

(47)De acordo com o art. 1° do Dec.-Lei n°® 20983 de 7 de Marco
de 1932 e posteriormente confirmado através do art. 23° do
Dec.-Lei n° 42641 de 12 de Novembro de 1959, esta taxa
ndo podia exceder a de desconto do Banco de Portugal
acrescida de 1.5 por cento (na Sede ou no Porto e na provin-
cia, conforme o caso).

(48)No art. 37° do Dec.-Lei 10634 de 20 de Margo de 1925 era
fixado como limite maximo a taxa oferecida pelos estabeleci-
mentos bancarios neste tipo de deposito, metade da taxa
média de desconto praticada pelo Banco de Portugal, duran-
te o0 semestre anterior ao da liquidagao dos juros.

(49)Sempre que a legislagdo nao defina novas taxas de juro limi-
te, s@o indicadas as que se encontram ainda em vigor.

(50)Diferindo estas das indicadas no art 8° apenas nas operagdes
de depositos a ordem e nos depo6sitos a mais de um ano (es-
tes apenas passiveis de serem feitos nas Instituicdes Especiais
de Crédito).
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revestissem natureza de pessoas colectivas de
utilidade publica) e demais associagbes e fun-
dagdes de utilidade publica. Através do Aviso
n.°1 de 1987 passaram a poder ser abonados
juros a todos os depdsitos a ordem®®. Com o
aviso de 18 de Marco de 1989 voltou a ser
restabelecida uma taxa de juro méxima para
este tipo de depdésitos (a qual ndo podia exce-
der um tergo da taxa minima fixada para os
depositos a prazo superior a 180 dias mas
ndo a 1 ano), que se extinguiu com o Aviso
n.° 5 de 1992, quando da total liberalizagdo
das taxas de juro passivas;

- relativamente aos depdsitos a prazo, até
1984 eram estabelecidas taxas maximas de
remuneragdo. A partir de 1985, passaram a
ser estabelecidos apenas limites minimos a
taxa de juro dos depositos constituidos por
prazos superiores a 180 dias mas ndo a 1
ano;

- no que respeita aos depdsitos de poupan-
¢a, as taxas indicadas a partir de 1986 cor-
respondem as taxas maximas de remuneragao
dos depositos estabelecidos ao abrigo do regi-
me “poupanca-habitacdo”.

4.3Taxas efectivamente praticadas apos
1990

A partir de 1990 passaram a ser reportadas ao
Banco de Portugal, no ambito das Estatisticas Mo-
netarias e Financeiras, as taxas de juro efectiva-
mente praticadas pelas Instituicdes Bancarias nas
suas operacdes activas e passivas®?.

Nas operacdes activas

(51)Desde o inicio de Janeiro de 1969, o Banco de Portugal pas-
sou a praticar taxas de redesconto diferenciadas de acordo
com a finalidade do crédito concedido por este meio.

(52)Desde o Aviso de Fevereiro de 1977, passou-se para um regi-
me de “diferencia¢do” das taxas de juro activas, através da
atribuicdo de taxas subsidiadas, em funcéo do interesse eco-
noémico dos projectos ou do sector de destino, de acordo com
uma politica selectiva de crédito orientada para o incremen-
to do fluxo de recursos financeiros para a exportagéo, agri-
cultura, investimento e saneamento financeiro de empresas.

No célculo das taxas de juro efectivas das ope-
racdes activas®® foram considerados a carteira
comercial, os empréstimos e outros créditos de
acordo com o sector institucional beneficiario®®
do crédito (empresas publicas ndo financeiras,
outras empresas ndo financeiras e particula-
res®”),

Os montantes de crédito a que as taxas de juro
se referem correspondem ao fluxo de crédito
novo concedido durante o més em andlise (exclu-
indo por isso as renovagOes e as reformas de cré-
dito efectuadas) ou ao crédito efectivamente utili-
zado independentemente do montante do contra-
to do empréstimo celebrado com os beneficiarios.

As taxas médias de juro para cada sector e pra-
zo sdo obtidas como médias ponderadas pelos
montantes e prazos das operagﬁes(ss), excluindo
as observacdes anémalas®®. No caso da carteira
comercial, a taxa de juro indicada corresponde ao
valor da taxa postecipada equivalente a taxa de
desconto das operacdes realizadas.

Nas operacdes passivas

As operacdes passivas cujas taxas sdo conside-
radas dizem respeito aos diversos tipos de depdsi-
to (a prazo, de poupanca-reformado, de poupan-
ca-habitacdo, de emigrantes em moeda nacional)
e aos certificados de depdsito emitidos.

Os montantes considerados correspondem ao
valor das operacdes passivas realizadas durante o
més em analise, incluindo, no que diz respeito a
constituicdo de depositos, as renovagoes.

As taxas médias de juro sdo, para cada tipo de
operacdo e de prazo, médias ponderadas pelos
montantes das operacbes e prazos, excluindo as
observacdes anomalas®?.

5.

(53)Exceptuando os depositos cujos titulares sejam Organizagdes
Internacionais de natureza essencialmente financeira ou mo-
netario-cambial, de que Portugal seja Pais membro, bem
como organismos, instituicdes e departamentos aqueles per-
tencentes ou a elas ligados por qualquer titulo.

(54)A este respeito ver nota metodoldgica publicada no Boletim
Trimestral , vol. 13, n°1, de Margo de 1991.

(55)Nao incluindo os prémios de transferéncia, comissGes e so-
bretaxas em vigor.
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Taxas de juro verificadas no mercado
de titulos de divida publica

Nao existe disponivel para a globalidade do
periodo em andlise uma série de taxas de juro das
emissfes a longo prazo de Obriga¢des do Tesouro
de taxa fixa. Com efeito, dado este tipo de titulos
néo ter tido emissdes sisteméticas no tempo, ha-
vendo muitos anos em que elas ndo se verifica-
ram, tentou-se complementar a informagéo exis-
tente com a reconstrucdo de uma segunda série
relativa as taxas de juro das emissdes a longo pra-
zo de titulos de divida de Fundos do Sector Publi-
co® (a taxas fixas) designados por “Emprésti-
mos amortizveis com aval do Estado”. Com o
mesmo objectivo, de proporcionar o maximo de
informacao disponivel sobre as taxas de juro pra-
ticadas no mercado de titulos de divida publica,
decidiu-se incluir ainda duas séries relativas as ta-
xas de juro praticadas no mercado secundario
destes mesmos titulos.

5.1Emissfes a longo prazo de titulos de
divida publica de taxa fixa

Tendo por base a informagdo constante do
mapa “Divida Pudblica e diversos empréstimos
amortizaveis” publicado conjuntamente com o
Orcamento Geral do Estado (entre 1947 e 1976),
a informacao publicada nas Estatisticas Monetari-
as e Financeiras do INE (entre 1969 e 1983) rela-
tiva as “EmissBes de Titulos de rendimento fixo
efectuadas” e a informacgéo publicada pelo Banco

(56)Nos casos do crédito concedido por carteira comercial, o sec-
tor beneficiario do crédito corresponde ao do cedente, ou
seja 0 da entidade que desconta os titulos junto do sistema
bancario.

(57)Nao sdo consideradas as operagoes efectuadas com emigran-
tes ao abrigo do regime especial, as operacgdes realizadas em
moeda estrangeira, bem como os créditos concedidos aos
empregados das Instituicdes Bancarias.

(58)mbora as taxas de base tenham dupla ponderagéo, as taxas
de juro agregadas (para o total das institui¢des) resultam de
uma ponderacdo simples, feita pelos montantes, dado que
ndo se conhecem os prazos médios das operacdes.

(59)Calculada a média e o desvio-padrdo das taxas praticadas
pela totalidade das instituicdes reportantes, excluem-se do
calculo as institui¢cdes cujo diferencial relativamente a taxa
média global exceda em valor absoluto duas vezes o referido
desvio-padrao.

de Portugal nos seus relatérios de fim de ano e
constante da respectiva Base de Dados de Titulos,
foi feito um levantamento das emissdes de titulos
acima descritos. Conjuntamente com esse levan-
tamento, foi recolhida informacéo relativa as da-
tas de emissdo e de amortizacdo, montantes emi-
tidos (avaliados ao valor nominal) e taxas de juro
das emissdes de Obrigagdes do Tesouro e de
Empréstimos Amortizaveis com aval do Estado.

A partir dessa informacéo, foram calculadas
taxas de juro médias das emissbes verificadas
anualmente, ponderadas pelos respectivos mon-
tantes e prazos, constantes das colunas relativas
ao mercado primario do quadro “Taxas de juro
dos Titulos de Divida Publica/ Empréstimos com
aval do Estado”.

5.2Taxa de rendibilidade dos titulos
transaccionados em mercado
secundario

Relativamente as séries de taxas de juro prati-
cadas no mercado secundario dos Titulos de Divi-
da Publica, optou-se por incluir:

- uma série relativa a rendibilidade do conjun-

to desses titulos;

- uma segunda série respeitante a rendibilidade
verificada nas transaccGes de Obrigacbes do
Tesouro realizadas em Bolsa;

verificadas, em média, nos meses de Dezembro,
dos anos indicados.

As séries mencionadas sdo constituidas até
19822 por informacio publicada nas Estatisticas
Financeiras do INE®®. A partir de 1986 as taxas
de rendibilidade do conjunto dos titulos de Divida
Publica®, transaccionados em mercado secunda-
rio, passaram a ter como base os célculos efectu-
ados e publicados pelo Banco de Portugal®.

A informagdo publicada pelo INE até 1960,
considera a totalidade dos titulos emitidos pelo
Sector Publico. Desde esse ano e até 1982 passam
a ser consideradas separadamente as Obrigacdes
do Tesouro. No célculo das taxas, sdo considera-

(60)Ver nota anterior.
(61)incluem-se igualmente emissdes feitas pela Junta Autébnoma
das Estradas dada a natureza “publica” desta instituicao.
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dos apenas os titulos cotados e as respectivas co-
tacdes médias mensais.

De acordo com a metodologia aplicada nos
calculos efectuados pelo Banco de Portugal, a
taxa de rendibilidade liquida®® de uma obriga-
cdo é a que, utilizada no célculo do valor actuali-
zado dos fluxos futuros esperados de pagamentos
a receber pelos aforradores — juros, re-embolso
do capital e eventuais prémios de reembolso, com
probabilidades de acontecimento diferentes em
cada periodo — iquala esse valor ao preco de
mercado, isto € & cotacdo (acrescida dos juros a
pagar pelo investidor, relativos ao periodo entre o
altimo vencimento de juros ja decorrido e a data
em que ¢ efectuada a compra do titulo).

Relativamente ao conjunto da Divida Pablica o
célculo da taxa é diario, em relagdo a sessdo da
Bolsa de Valores de Lisboa do dia anterior, toman-

(62)Tendo em conta que entre Abril de 1974 e Janeiro de 1976,
periodo durante o qual a Bolsa de Valores de Lisboa esteve
encerrada, ndo se calculou esta taxa por inexisténcia de um
mercado secundario organizado.

(63)Assim denominadas de 1947 a 1968, passando a denomi-
nar-se Estatisticas Monetarias e Financeiras a partir desse
ano.

(64)Incluindo Outros Fundos Publicos e Equiparados.

(65)A este respeito ver as notas metodologicas relativas ao calcu-
lo desta taxa publicadas nos Boletins Trimestrais do Banco de
Portugal, vol. 9, n°3 de Setembro de 1987, e vol. 13, n°2 de
Junho de 1991.

do a cotagdo diaria ou, no caso da existéncia de
mais de uma cotacdo diaria, as varias cotacOes
ponderadas pelos respectivos montantes transac-
cionados. Os titulos considerados sdo os transac-
cionados em Bolsa, excluindo-se, por isso, Bilhe-
tes do Tesouro, Certificados de Aforro e Obriga-
¢Bes do Tesouro Familiar. N&o sdo incluidos os ti-
tulos relativamente aos quais a data de célculo da
taxa de rendibilidade se situe a menos de 180
dias da data de reembolso final. Calculada a taxa
de rendibilidade diaria para cada um dos titulos
considerados, as taxas mensais agregadas (verifi-
cadas em Dezembro de cada ano) sdo médias das
taxas individuais ponderadas pelos respectivos
valores transaccionados nos respectivos dias.

Relativamente as Obriga¢des do Tesouro, é
considerada a taxa®” de rendibilidade verificada
nas transac¢bes de titulos de maior maturidade
residual.

(66)A formula de célculo leva em conta a tributagio quer dos ju-
ros quer dos prémios de reembolso. Atendendo ao regime
fiscal vigente, para os investidores nacionais, a hipotese ad-
mitida para a tributagédo é a de retengédo na fonte a taxa libe-
ratéria de 20 por cento.

(67)Calculada como uma média simples.
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Anexo |

VERSAO DO BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL E
DA SINTESE MONETARIA (1947-1976)
SEM CORRECCAO DO ULTRAMAR

1. Balan¢o do Banco de Portugal

Na versdo deste anexo relativa ao Balanco do
Banco de Portugal, as operagbes realizadas com
as Provincias Ultramarinas sédo consideradas
como operacgdes efectuadas com entidades resi-
dentes, o0 que se traduz, entre 1963 e até ao final
de 1976, pela classificacgéo:

- das contas compensacao das Provincias Ultra-
marinas, no crédito concedido ao Sector PU-
blico Administrativo (saldo devedor) e nos
depoésitos e outras responsabilidades para
com o mesmo sector (saldo credor);

- e da conta reserva das Provincias Ultramari-
nas, no crédito concedido ao Sector Publico e
nos depdsitos e outras responsabilidades para
com 0 mesmo sector.

Também as “Obriga¢des — Provincias de Ango-
la e de Mogambique” adquiridas pelo Banco no fi-
nal de 1973 e até Dezembro de 1976, sdo classifi-
cadas no crédito titulado concedido ao Sector PU-
blico.

E igualmente apresentado um balango com a
diferenca entre a versdo metodolégicamente
coerente com a actual e a versdo nao cor-
rigida, isto €, com o valor das operacdes reclas-
sificadas de internas para externas.

2. Sintese Monetaria

Na versdo nado corrigida do Ultramar da
Sintese Monetéria, na qual se classificam as ope-
racBes realizadas com entidades domiciliadas nas
ex-colonias como sendo operagdes internas, para
além das operagdes j& referidas na versdo nao
corrigida do balan¢o do Banco de Portugal, sdo
consideradas:

- no crédito bancério concedido a entidades do
Sector Publico, os montantes dos emprésti-
mos concedidos pela CGD e pelo BFN (desde
o0 inicio da sua actividade) ao sector publico
do Ultramar, bem como os titulos de divida
emitidos por entidades da Administraco PU-
blica e destinados a financiar os Governos das
“Provincias Ultramarinas”;

- no crédito a empresas nao financeiras, os em-
préstimos e outros créditos concedidos a em-
presas Ultramarinas bem como as aplica¢des
financeiras dos bancos em titulos emitidos
por entidades domiciliadas nas ex-colonias;

- na moeda em sentido restrito e na qua-
se-moeda, respectivamente, os depdsitos a or-
dem e a prazo constituidos por residentes no
Ultramar.

E ainda apresentada uma Sintese Monetaria
com a diferenca entre a versdo metodoldgica-
mente coerente com a actual e a versao
nao corrigida, isto é com o valor das operacées
reclassificadas de internas para externas.
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Milhdes de escudos

BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Activo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. ... 15628 12 285 12 343 13371 15 629 16 074 17 542 18 639
Disponibilidades sobre o exterior. .. ........ ... . . 15879 12 735 12 447 13 540 15 967 16 202 17 695 18 842
OUNO ot 7031 5196 4411 4773 6 565 7093 8 950 10 638
OULTAS .« ottt et e e e e e 8848 7539 8 036 8767 9 402 9109 8 745 8 204
Responsabilidades paracomoexterior . ............ ... ... 251 450 104 169 338 128 153 203
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... .. ..... 1775 1783 1732 1774 1790 1983 1973 1930
Credito. . . .ot 1355 1368 1351 1342 1347 1353 1354 1333
Titulos de Divida Plblica. .. ....... ... ... 420 415 381 432 443 630 619 597
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . 18 34 81 183 288 460 214 441
Crédito aempresas e particulares. . .......... .. ... i 380 414 408 407 490 528 564 586
TOtal . o 17 801 14 516 14 564 15735 18 197 19 045 20 293 21 596
Passivo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Base MONELAria . . ... ..ot 15391 13 265 11 949 12 692 15058 15 699 17 229 18 429
NOotas @ MOBAAS . . . .. oot 9092 9 051 8797 8 860 9704 9878 10 196 10 848
Depésitos de institui¢Bes financeiras. ... ........ .. . 6299 4214 3152 3832 5354 5821 7 033 7 581
Operagoes de absor¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. .............. .. ... .. ... 1612 527 355 752 1046 1427 1403 1676
Contrapartida de flutuagBes cambiais . . .. ....... ... ... ... . L. 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ........... . i 572 601 1963 1973 1756 1766 1802 1864
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... .. ... . ... 226 123 297 318 337 153 -141 -373
TOtal . o 17 801 14 516 14 564 15735 18 197 19 045 20 293 21 596




Milhdes de escudos

BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Activo ‘ Dez 1955 ‘ Dez 1956 ‘ Dez 1957 ‘ Dez 1958 ‘ Dez 1959 ‘ Dez 1960 ‘ Dez 1961 ‘ Dez 1962 ‘ Dez 1963 ‘

Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... .. ... ... .. .. . ... 19 056 19 701 19 707 20 082 20 638 20 593 18 254 22 948 24118
Disponibilidades sobre o exterior. .. ......... .. .. .. 19 305 19916 19 740 20 372 21 068 20 648 18 520 23 207 24 220
OUID ettt e e e e 10 610 11125 11 442 12 233 13 590 13 690 10998 13 539 14 295

[ 01 8 695 8791 8298 8 139 7478 6 958 7522 9 668 9925
Responsabilidades paracomoexterior . ............ ... ... 249 215 33 290 430 55 266 259 102
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... ....... 1914 1923 1908 2313 2 306 2404 2614 1752 2623
Crédito. . . ot 1343 1354 1363 1384 1396 1415 1418 449 922
Titulos de Divida Pablica. .. ... 571 569 545 929 910 989 1196 1303 1701
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . i 459 805 1604 1775 1821 2588 4 468 3728 4022
Crédito aempresas e particulares . . ...........o it 628 711 620 591 712 830 1022 1119 1145
Total . o 22 057 23140 23839 24 761 25477 26 415 26 358 29 547 31908

Passivo ‘ Dez 1955 ‘ Dez 1956 ‘ Dez 1957 ‘ Dez 1958 ‘ Dez 1959 ‘ Dez 1960 ‘ Dez 1961 ‘ Dez 1962 ‘ Dez 1963 ‘

Base MONEBLANIA . . . ..ottt 18 897 19924 20212 21028 21843 22 252 22 655 23 957 25 487
NOtAS € MOBAS . . . . o v ettt et e e 11 423 11997 12738 13 386 14 288 15213 17 547 18 325 19 798
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 7474 7927 7474 7642 7 555 7 039 5108 5632 5689
Operagoes de absor¢do de liquidez com o sistema financeiro .. .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depdsitos do Sector Pablico Administrativo .. ............ ... ... ... . ..... 1608 1559 1729 2149 1875 2 392 1592 2136 2978
Contrapartida de flutuagBes cambiais . .. .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ........... . i 1917 1986 2047 2116 2199 2279 2389 2724 3022
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . ... -365 -329 -149 -532 -440 -508 -278 730 421
Total . o 22 057 23 140 23839 24 761 25 477 26 415 26 358 29 547 31908




Milhdes de escudos

BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Activo ‘ Dez 1964 ‘ Dez 1965 ‘ Mar 1966 ‘ Jun 1966 ‘ Set 1966 ‘ Dez 1966 ‘ Mar 1967 ‘ Jun 1967 ‘ Set 1967 ‘

Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... ... .. .. .. ... 27 255 28 812 28 622 28 583 29998 31995 31457 32253 34 082
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . . i 27 450 29 000 28 809 28 787 30 150 32258 31694 32397 34 165

[ 10 15 045 16 549 17 050 17 635 18 025 18 483 18 927 19 346 19 675
OULIAS .« o v ettt e e e e e e e 12 405 12 451 11 759 11 152 12125 13775 12 767 13 051 14 490
Responsabilidades paracomoexterior . ............ ... ... 195 188 187 204 152 263 237 144 83
Crédito ao Sector Publico Administrativo ... ............ ... .. ... .. ..... 2673 2930 2892 2 816 2808 2727 2696 2882 2832
Credito. . . oot 912 1060 1034 984 955 853 837 1040 887
Titulos de Divida Pablica. .. ... 1761 1870 1858 1832 1853 1874 1859 1842 1945
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... .. i 3555 5917 5192 5179 5440 5581 5026 4 657 4715
Crédito aempresas e particulares . . ...t 1145 1285 1310 1352 1405 1434 1384 1298 1205
Total . o 34628 38 944 38 016 37 930 39 651 41737 40 563 41 090 42 834

Passivo ‘ Dez 1964 ‘ Dez 1965 ‘ Mar 1966 ‘ Jun 1966 ‘ Set 1966 ‘ Dez 1966 ‘ Mar 1967 ‘ Jun1967 | Set1967 ‘

Base MONEBLANIA . . . ..ottt 28 366 30 817 30 198 30 030 31432 32229 31273 32014 33358
NOtAS € MOBAAS . . .« o vttt et e e e 21761 24 256 23 344 23 698 24 672 25847 25 056 25349 25 477
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . ............ .. i 6 605 6 561 6 854 6 332 6 760 6 382 6217 6 665 7881
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ ... ... ... ..., 2588 4 209 3944 3808 3964 5198 4913 4484 5061
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ............ . i 3245 3571 3767 3921 4 086 3948 4190 4354 4539
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . ... 429 347 107 171 169 362 187 238 -124
Total . o 34628 38944 38 016 37 930 39 651 41737 40 563 41 090 42 834




Milhdes de escudos

BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Activo ‘ Dez 1967 ‘ Mar 1968 ‘ Jun 1968 ‘ Set 1968 ‘ Dez 1968 ‘ Mar 1969 ‘ Jun 1969 ‘ Set 1969 ‘ Dez 1969 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ........... .. .. ... .. .. ... .. .. 36 061 35 505 36 350 37 901 39 748 39438 39694 40 348 41616
Disponibilidades sobre o exterior. .. ......... .. .. .. 36 218 35733 36 437 38 109 39 892 39 632 39990 40 590 41796
OUIO o 20104 21 205 22 323 23512 24 619 24735 24 867 25064 25164
OULIAS . . ot 16 114 14 528 14 114 14 597 15273 14 897 15123 15526 16 632
Responsabilidades paracomoexterior . ............ ... ... 157 228 87 208 144 194 296 242 180
Crédito ao Sector PUblico Administrativo ... ........... .. .. .. ..., 3058 3144 3209 3057 2945 3191 3163 3093 3088
Crédito. . . .o 953 1052 1139 1128 1095 1146 1139 1076 1099
Titulosde Divida Publica. . ... ... ... 2105 2092 2070 1929 1850 2045 2024 2017 1989
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... .. i 5227 3889 4146 4 403 5441 4 876 5500 6471 7 658
Crédito aempresas e particulares . . ...t 1149 1120 1095 1157 1030 1045 1062 1084 1099
Total . o 45 495 43 658 44 800 46 518 49 164 48 550 49 419 50 996 53 461
Passivo ‘ Dez 1967 ‘ Mar 1968 ‘ Jun 1968 ‘ Set 1968 ‘ Dez 1968 ‘ Mar 1969 ‘ Jun 1969 ‘ Set1969 | Dez 1969 ‘

Base MONEBLANIA . . . ..ottt 35182 33 807 35 236 36 994 38 855 38101 38983 40 036 41238
NOTaS € MOBAAS . . . . . v vttt et e et e 27 093 25 766 26 141 27 602 29103 28 050 28 703 29 681 31641
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . ............ .. i 8 089 8 041 9 095 9 392 9752 10 051 10 280 10 355 9597
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ ... ... ... ..., 5717 5248 4744 4 669 5223 5359 5090 5504 6 165
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ............ . i 4288 4 495 4 699 4947 4772 5022 5264 5540 5668
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . ... 308 108 121 -92 314 68 82 -84 390
Total . o 45 495 43 658 44 800 46 518 49 164 48 550 49 419 50 996 53 461




Milhdes de escudos

BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Activo ‘ Mar 1970 ‘ Jun 1970 ‘ Set 1970 ‘ Dez 1970 ‘ Mar 1971 ‘ Jun 1971 ‘ Set 1971 ‘ Dez 1971 ‘ Mar 1972
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. ... ... 40 067 39603 41 466 43 209 43 348 44 574 49 414 52 975 53 658
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . i 40 287 39 861 41 666 43 307 43 406 44 608 49 462 53 070 53773
OUID ot 25 357 25 500 25710 25927 26 260 26 719 26 915 27 245 27 393
OULTAS .« o ettt e e e e e e 14 930 14 361 15 956 17 380 17 146 17 889 22 547 25 825 26 380
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 220 258 200 98 58 34 48 95 115
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ ... .. ... ....... 3230 3257 3316 3276 3387 3642 3524 3150 3413
Credito. . ..ot 1050 1092 1166 1154 1265 1534 1428 1089 857
Titulos de Divida Plblica. .. ....... .. . . 2180 2165 2150 2122 2122 2108 2 096 2 061 2 556
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . 6 836 7551 8 847 10 162 8 347 8 348 7976 9784 7034
Crédito aempresas e particulares . . ...........o it 1020 1115 1144 1292 1343 1394 1377 1345 1509
Total .o 51153 51526 54 773 57 939 56 425 57 958 62 291 67 254 65 614
Passivo ‘ Mar 1970 ‘ Jun 1970 ‘ Set 1970 ‘ Dez 1970 ‘ Mar 1971 ‘ Jun 1971 ‘ Set 1971 ‘ Dez 1971 Mar 1972 ‘
Base MONELAria . . .. ... 40 771 42718 43 416 45 685 44 245 45 580 49 921 52173 49 682
Notas € MOBAAS . . . . ..o vttt 30 796 31479 32411 34 482 32622 33556 34971 37 201 35509
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . ............ ... i 9975 11 239 11 005 11 203 11 623 12 024 14 950 14 972 14 173
Operag0es de absor¢do de liquidez com o sistema financeiro .. .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ .. ... ... .. 4718 2762 5203 5436 5645 5159 5429 6 566 7822
Contrapartida de flutuagBes cambiais . . . .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 798 802
Recursos proprioseresultados . ......... ... i 6 071 6 426 6 756 6 491 6 844 7181 7541 7 301 7702
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . ... -407 -380 -602 327 -309 38 -600 416 -394
Total .o 51153 51526 54 773 57 939 56 425 57 958 62 291 67 254 65 614




BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Jun 1972 ‘ Set 1972 ‘ Dez 1972 ‘ Mar 1973 ‘ Jun 1973 ‘ Set 1973 ‘ Dez 1973 ‘ Mar 1974 ‘ Jun 1974 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. ... ... 54 592 60 627 62 854 66 535 66 845 70128 72 026 67 295 64 331
Disponibilidades sobre o exterior. . . ....... .. ... .. . i 54 727 60 724 62 959 66 628 66 948 70 248 72121 67 617 64 634
OUID ot 27 541 27 688 27 836 28 292 28 745 29 198 29 653 29733 29813
OULTAS .« ottt et e e e e e 27 186 33036 35123 38 336 38 203 41 050 42 468 37 884 34821
Responsabilidades paracomoexterior . .. .......... ... ... 135 97 105 93 103 120 95 322 303
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... ... ..., 3420 3452 3435 3461 3476 3505 3737 3945 4 435
Credito. . . .ot 877 921 956 987 1015 1054 1065 1109 1163
Titulos de Divida Plblica. .. ....... ... ... 2543 2531 2479 2474 2 461 2451 2672 2836 3272
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . 7 880 8 347 9991 7 650 9243 11 994 11 920 13221 18 061
Crédito aempresas e particulares . . ........... ottt 1604 1622 1714 1749 1767 1750 1936 1953 1909
Total . o 67 496 74 048 77 994 79 395 81331 87 377 89 619 86 414 88 736
Passivo ‘ Jun 1972 ‘ Set 1972 ‘ Dez 1972 ‘ Mar 1973 ‘ Jun 1973 ‘ Set 1973 ‘ Dez 1973 ‘ Mar 1974 ‘ Jun 1974 ‘

Base MONELAria . . . ... ..o 51593 56 416 62 239 62 530 64 729 67 777 70 201 68 353 71 669
NOtas @ MOBAAS . . . . ..o vttt 36 700 38 661 42 407 40 384 42 442 44 951 50 438 48 441 56 201
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 14 893 17 755 19 832 22 146 22 287 22 826 19 763 19912 15 468
Operagoes de absor¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. .............. .. ... ... ... 7663 9098 6 344 6 624 5827 6470 7017 5406 3098
Contrapartida de flutuagBes cambiais . .. .......... ... ... . i 802 833 815 1965 1965 1990 2010 2051 2039
Recursos proprios eresultados . ........... . i 7938 8 246 8 186 8728 8 682 9772 9812 10 835 11 899
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... ... -500 -545 410 -452 128 1368 579 -231 31
Total . 67 496 74 048 77 994 79 395 81331 87 377 89 619 86 414 88 736




BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Set 1974 ‘ Dez 1974 ‘ Mar 1975 ‘ Jun 1975 ‘ Set 1975 ‘ Dez 1975 ‘ Mar 1976 ‘ Jun 1976 ‘ Set 1976 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. ... 62 657 55 738 48 399 49 589 43 960 31607 21 387 10 426 8203
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . . 62 743 55 822 50 486 49 641 46 582 39 884 39929 39 167 41115
[ 10 29 893 29 973 30 257 30521 30 804 31068 32914 34 990 34 959
OULIAS .« o v ettt et e e e e e e 32850 25 849 20 229 19 120 15778 8 816 7015 4177 6 156
Responsabilidades paracom o exterior . . ........... .. 86 84 2087 52 2622 8277 18 542 28 741 32912
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... .. ..... 5627 10 993 11189 11 996 18 663 34974 46 929 48 179 53 601
Crédito. . . oot 1206 1222 1240 1571 3002 1289 1309 1643 3026
Titulos de Divida Plblica. .. ....... ... ... 4421 9771 9949 10 425 15661 33685 45 620 46 536 50 575
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . i 29331 46 036 50 221 60 272 75 497 89 004 84 745 95 253 94 185
Crédito aempresas e particulares . . ............ ottt 1964 1888 1753 1381 1141 898 685 534 640
Total . o 99 579 114 655 111 562 123 238 139 261 156 483 153 746 154 392 156 629

Passivo ‘ Set 1974 ‘ Dez 1974 ‘ Mar 1975 ‘ Jun 1975 ‘ Set 1975 ‘ Dez 1975 ‘ Mar 1976 ‘ Jun 1976 ‘ Set 1976 ‘
Base MONELAria . . .. ... 81588 94 353 89 414 95 143 110 454 130 190 119734 124 417 127 185
NOotas € MOBAAS . . . . .o vttt 64 049 75 836 80 320 88 656 101 952 116 286 105 315 108 817 106 965
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... i 17 539 18 517 9 094 6 487 8 502 13 904 14 419 15 600 20 220
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo . ............... .. ... ... ..., 2985 4079 4 861 1057 1009 1237 5068 4083 1239
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 1987 1379 1752 1613 3258 2757 3135 3117 3404
Recursos proprioseresultados . ......... .. . i 12 645 13 703 15 900 18 220 19 650 22 997 26 933 26 341 28 509
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . . ... 374 1141 -365 7 205 4 890 -698 -1124 -3 566 -3708
Total . o 99 579 114 655 111 562 123 238 139 261 156 483 153 746 154 392 156 629




RECLASSIFICAGCAO DAS OPERACOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... .. ... ... .. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . . i 0 0 0 0 0 0 0 0
OUID ottt e 0 0 0 0 0 0 0 0
OULIAS . . .o 0 0 0 0 0 0 0 0
Responsabilidades paracom o exterior . .. .......... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ ... .. ... .. ..... 0 0 0 0 0 0 0 0
Credito. . . .ot 0 0 0 0 0 0 0 0
Titulos de Divida Plblica. .. ....... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . i 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o 0 0 0 0 0 0 0 0
Passivo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Base MONELAria . . . . ... 0 0 0 0 0 0 0 0
NOtas € MOBAAS . . . . . oo ottt 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . ............ .. i 0 0 0 0 0 0 0 0
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ .. ... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Contrapartida de flutuagBes cambiais . .. .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ............ . 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) ............ ... ... . ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Total .o 0 0 0 0 0 0 0 0




RECLASSIFICAGCAO DAS OPERACOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Dez 1955 ‘ Dez 1956 ‘ Dez 1957 ‘ Dez 1958 ‘ Dez 1959 ‘ Dez 1960 ‘ Dez 1961 ‘ Dez 1962 ‘ Dez 1963 ‘

Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 -48
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... .. ... .. . . i 0 0 0 0 0 0 0 0 437

[ 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULIAS . .. e 0 0 0 0 0 0 0 0 437
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0 485
Crédito ao Sector Publico Administrativo ... ............ ... .. ... .. ..... 0 0 0 0 0 0 0 0 -437
Crédito. . . ot 0 0 0 0 0 0 0 0 -437
Titulos de Divida Pablica. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...........o ittt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o 0 0 0 0 0 0 0 0 -485

Passivo ‘ Dez 1955 ‘ Dez 1956 ‘ Dez 1957 ‘ Dez 1958 ‘ Dez 1959 ‘ Dez 1960 ‘ Dez 1961 ‘ Dez 1962 ‘ Dez 1963 ‘

Base MONELAria . . .. .. ..o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
NOtas € MOBAAS . . . . .o oottt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operagoes de absorcéo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. .............. ... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0 -485
Contrapartida de flutuagBes cambiais . .. .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) ............ ... ... . ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o 0 0 0 0 0 0 0 0 -485




RECLASSIFICACAO DAS OPERAGCOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANGCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Dez 1964 ‘ Dez 1965 ‘ Mar 1966 ‘ Jun 1966 ‘ Set 1966 ‘ Dez 1966 ‘ Mar 1967 ‘ Jun 1967 ‘ Set 1967 ‘

Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... .. ... ... .. .. ... -126 -138 -177 -122 -137 -140 -188 -200 -344
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... .. ... .. . . i 364 441 444 439 416 326 288 474 305

[ 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULIAS .« o v ettt et e e e e e e 364 441 444 439 416 326 288 474 305
Responsabilidades paracomoexterior . ............ ... ... 490 579 621 561 553 466 476 674 649
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... .. ..... -364 -441 -444 -439 -416 -326 -288 -474 -305
Crédito. . . ot -364 -441 -444 -439 -416 -326 -288 -474 -305
Titulos de Divida Pablica. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...........o ottt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649

Passivo ‘ Dez 1964 ‘ Dez 1965 ‘ Mar 1966 ‘ Jun 1966 ‘ Set 1966 ‘ Dez 1966 ‘ Mar 1967 ‘ Jun 1967 ‘ Set 1967 ‘

Base MONELAria . . .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
NOtas € MOBAAS . . . . . oo vttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. .............. .. ... ... -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ............ . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) ............ ... ... . ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total .. -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649




RECLASSIFICAGAO DAS OPERACOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Dez 1967 ‘ Mar 1968 ‘ Jun 1968 ‘ Set 1968 ‘ Dez 1968 ‘ Mar 1969 ‘ Jun 1969 ‘ Set 1969 ‘ Dez 1969 ‘

Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. .. .. -237 -365 -259 -293 -458 -399 -307 -370 -306
Disponibilidades sobre o exterior. . . ....... .. ... .. . i 357 447 521 495 445 506 522 451 477

[ 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULIAS .« o v ettt et e e e e e e 357 447 521 495 445 506 522 451 477
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 594 812 780 788 903 905 829 821 783
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... .. ..... -357 -447 -521 -495 -445 -506 -522 -451 -477
Crédito. . . ot -357 -447 -521 -495 -445 -506 -522 -451 -477
Titulos de Divida Pablica. .. ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito a instituigdes financeiras. .. ........... i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783

Passivo ‘ Dez 1967 ‘ Mar 1968 ‘ Jun 1968 ‘ Set 1968 ‘ Dez 1968 ‘ Mar 1969 ‘ Jun 1969 ‘ Set 1969 ‘ Dez 1969 ‘

Base MONELAria . . ... .ot e 0 0 0 0 0 0 0 0 0
NOtas € MOBAAS . . . . . oo ottt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... .. ... i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operag0es de absor¢do de liquidez com o sistema financeiro .. .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. .............. .. ... ... ... -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ........... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . . ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total ... -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783




RECLASSIFICACAO DAS OPERAGCOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANGCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1970 ‘ Jun 1970 ‘ Set 1970 ‘ Dez 1970 ‘ Mar 1971 ‘ Jun 1971 ‘ Set 1971 ‘ Dez 1971 ‘ Mar 1972 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. .. .. -346 -260 -183 -296 -271 -189 -178 -569 -2 474
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... .. ... .. . . i 419 438 487 431 525 773 635 258 0
OUIO .« ot e e e 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULTAS .« o oottt e e e 419 438 487 431 525 773 635 258 0
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 765 698 670 727 796 962 813 827 2474
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ ... .. ... .. ..... -419 -438 -487 -431 -525 -773 -635 -258 0
Credito. . ..ot -419 -438 -487 -431 -525 =773 -635 -258 0
Titulos de Divida Plblica. .. ....... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ............ it 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total .o -765 -698 -670 =727 -796 -962 -813 -827 -2 474
Passivo ‘ Mar 1970 ‘ Jun 1970 ‘ Set 1970 ‘ Dez 1970 ‘ Mar 1971 ‘ Jun 1971 ‘ Set 1971 ‘ Dez 1971 ‘ Mar 1972 ‘

Base MONELAria . . . . ...t 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Notas € MOBAAS . . . . .o vttt e 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operag0es de absor¢do de liquidez com o sistema financeiro .. .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ ... ... . .. -765 -698 -670 =727 -796 -962 -813 -827 -2 474
Contrapartida de flutuagBes cambiais . ... ......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ............ . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... ... ... . ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total .o -765 -698 -670 =727 -796 -962 -813 -827 -2 474




RECLASSIFICACAO DAS OPERAGCOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANGCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Jun 1972 ‘ Set 1972 ‘ Dez 1972 ‘ Mar 1973 ‘ Jun 1973 ‘ Set 1973 ‘ Dez 1973 ‘ Mar 1974 ‘ Jun 1974 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. ... -2 814 -2 889 -2 281 -1331 -464 -986 -878 -763 -935
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . . i 0 5 5 0 0 18 175 175 175
OUIO ottt e 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULTAS .« o o ettt e e e e e e 0 5 5 0 0 18 175 175 175
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 2814 2894 2286 1331 464 1004 1053 938 1110
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ .. ... ... ....... 0 -5 -5 0 0 -18 -175 -175 -175
Credito. . ..ot 0 -5 -5 0 0 -18 0 0 0
Titulos de Divida Plblica. .. ........ . ... 0 0 0 0 0 0 -175 -175 -175
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... .. . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total .o -2 814 -2 894 -2 286 -1 331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1110
Passivo ‘ Jun 1972 ‘ Set 1972 ‘ Dez 1972 ‘ Mar 1973 ‘ Jun 1973 ‘ Set 1973 ‘ Dez 1973 ‘ Mar 1974 ‘ Jun 1974 ‘

Base MONELAria . . . . ...t 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Notas € MOBAAS . . . . ..o vttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . ............ .. i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operagoes de absorc¢éo de liquidez com o sistema financeiro . . .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ ... ... .. ... -2 814 -2 894 -2 286 -1331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1110
Contrapartida de flutuagBes cambiais .. .. .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) .. .......... .. ... . .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total .o -2 814 -2 894 -2 286 -1331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1110




RECLASSIFICACAO DAS OPERAGCOES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANGCO DO BANCO DE PORTUGAL

Milhdes de escudos

Activo ‘ Set 1974 ‘ Dez 1974 ‘ Mar 1975 ‘ Jun 1975 ‘ Set 1975 ‘ Dez 1975 ‘ Mar 1976 ‘ Jun 1976 ‘ Set 1976 ‘
Disponibilidades liquidas sobre o exterior. . ......... ... ... .. ... .. .. . ... -707 -272 -485 -489 -288 -25 -59 -58 -67
Disponibilidades sobre o exterior. .. ....... ... ... . i 175 175 175 175 175 145 145 145 145
OUID ettt e e e 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OULIAS © o v ettt et e e e e e e e 175 175 175 175 175 145 145 145 145
Responsabilidades paracom o exterior . ............ ... ... 882 447 660 664 463 170 204 203 212
Crédito ao Sector Publico Administrativo . .. ............ ... .. ... .. ..... -175 -175 -175 -175 -175 -145 -145 -145 -145
Credito. . ..ot 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Titulos de Divida Plblica. .. ........ ... -175 -175 -175 -175 -175 -145 -145 -145 -145
Crédito a instituigdes financeiras. .. .......... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito aempresas e particulares . . ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total . o -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212
Passivo ‘ Set 1974 ‘ Dez 1974 ‘ Mar 1975 ‘ Jun 1975 ‘ Set 1975 ‘ Dez 1975 ‘ Mar 1976 ‘ Jun 1976 ‘ Set 1976 ‘

Base MONELAria . . .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Notas € MOBAAS . . . . .o vttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dep6sitos de instituigdes financeiras. . .......... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operag0es de absor¢do de liquidez com o sistema financeiro .. .............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos do Sector Publico Administrativo .. ............ ... ... ... ... -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212
Contrapartida de flutuagBes cambiais . .. .......... ... ... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recursos proprioseresultados . ........... . i 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras responsabilidades (liquidas) ............ .. ... ... ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total .o -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212




Estatisticas monetarias e financeiras

Anexo Il

AGREGADOS DE CREDITO CORRIGIDOS

Durante a década de 80 e até meados dos anos
90, o Banco de Portugal publicou em simultaneo,
no ambito das Estatisticas Monetérias e Financei-
ras, agregados de crédito corrigidos e ndo corrigi-
dos. Os agregados de crédito ndo corrigi-
dos correspondiam aos valores publicados na
Sintese Monetéria e reflectiam as responsabilida-
des efectivas dos diversos sectores da economia
para com o sector bancério. Os agregados de
crédito corrigidos eram apenas utilizados para
o célculo das respectivas taxas de variagdo homo-
logas de modo a elaborar uma andlise mais cor-
recta da evolugdo do financiamento bancério da
economia, ajustadas dos efeitos das operacdes
gue afectavam as respectivas necessidades de fi-
nanciamento, quer a nivel global, quer sectorial.
As corregdes dos agregados de crédito estao rela-
cionadas com:

- 0s depdsitos de contrapartida de divi-
da externa contraida que foram constitui-
dos por empresas publicas ndo financeiras,
junto do Banco de Portugal, e que sé podiam
ser utilizados para a liquidagéo da referida di-
vida externa. Na prética, estes depositos cor-
respondiam a financiamentos ndo utilizados,
pelo que em termos dos agregados de crédito
ajustados eram abatidos ao crédito concedido
as empresas publicas néo financeiras, por for-
ma a ter uma ideia mais correcta da utiliza-
céo efectiva de crédito por parte das referidas
empresas.

- as flutuagdes cambiais associadas a cré-
ditos internos com contrapartida em crédito
externo. Os agregados de crédito interno
apresentados na Sintese Monetéria foram cal-
culados por forma a deixar transparecer a res-
ponsabilidade efectiva dos diversos sectores
beneficiarios do crédito pelo que foram avali-
ados numa odptica de endividamento (isto é
incluindo flutuagbes cambiais). Contudo, tal

metodologia traduziu-se, em particular em
épocas de forte desvalorizacdo do escudo,
numa avaliacio distorcida do financiamento
do sector ndo bancério, e conduziu ao célculo
dos agregados de crédito ajustados das flutu-
acdes cambiais (ou seja calculados numa oOpti-
ca de financiamento). Essas flutuagdes ga-
rantidas quer pelo Fundo de Garantia
de Riscos Cambiais, quer a cargo da
Direccéo Geral do Tesouro e decorren-
tes dos créditos concedidos pelo Com-
modity Credit Corporation(l) a favor,
respectivamente, das instituicbes financeiras
néo bancérias, do sector publico administrati-
vo e das empresas publicas néo financeiras. O
tratamento das flutuagbes nos agregados de
crédito corrigidos, traduziu-se no abatimento
dos referidos montantes no saldo de crédito
concedido aos diferentes sectores da econo-
mia, e com o consequente reflexo no crédito
interno total.

- a reavaliacdo das reservas de ouro —
desde 1947 as reservas de ouro do Banco de
Portugal foram reavaliadas por trés vezes?,
com efeitos a partir de Julho de 1962, Janeiro
de 1980 e Maio de 1988. Na primeira actuali-
zacdo, a diferenca resultante da alteracédo do
valor do ouro das reservas do Banco de Portu-
gal, foi utilizada para saldar a divida do Esta-
do para com o Banco. Nas restantes duas rea-
valia¢Ges, a mais valia resultante da alteracéo
da cotacdo do ouro, para respectivamente,
255 e 323 USD por onga troy, foi utilizada em
cerca de 75 por cento na amortizag¢do da Divi-
da Publica colocada junto do Banco de Portu-

(1) Instituicdo que tinha como objectivo financiar a importagédo
por paises estrangeiros de produtos agricolas originarios dos
Estados Unidos da América.

(2) Ver nota 10 do texto principal.
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Estatisticas monetarias e financeiras

gal. A fim de evitar quebras de série na taxa
de crescimento do Crédito Liquido ao Sector
Publico, optou-se desde Janeiro de 1980 por
adicionar ao crédito concedido ao Sector Pu-
blico Administrativo o valor correspondente
ao da amortizacao da Divida Publica.

- a regularizacéo ao longo de 1985 de ele-

vados montantes de dividas do Sector
Pdblico Administrativo, surgidas no de-
curso de anos anteriores, para com outros
sectores da economia. Encontravam-se
nesta situacéo as dividas do Fundo de Abaste-
cimento e do Fundo Especial de Transportes
Terrestres para com empresas publicas néo fi-
nanceiras e as dividas do Fundo de Garantia
de Riscos Cambiais resultantes de garantias
de cambios dadas a empresas de diversos sec-
tores institucionais.O tratamento das referi-
das regulariza¢Ges de atrasados nos agrega-
dos de crédito corrigidos traduziu-se: pela
soma dos montantes pagos pelo Fundo de Ga-
rantia de Riscos Cambiais as empresas néo fi-
nanceiras e as instituicbes financeiras néo
bancérias (por contrapartida da flutuacéo das
reservas de ouro o Banco de Portugal), com o
correspondente efeito no crédito interno to-
tal; e no abatimento do montante regulariza-
do pelos Fundo de Abastecimento e Fundo
Especial e Transportes Terrestres no crédito li-
quido ao Sector Publico Administrativo por
contrapartida do correspondente aumento do
crédito concedido as empresas publicas nao
financeiras.

Para o célculo dos agregados de crédito
ajustados, as variaveis de ajustamento
sdo utilizadas da seguinte forma:

Crédito de Interno Total (ajustado) =
Crédito Interno Total (ndo ajustado) + Transfe-
réncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais
(para EPNF + OENFP + IFNB) - Depositos de Di-
vida Externa + 75 por cento da Reavaliacdo das
reservas de ouro - Flutuagdes cambiais de (DGT
+ crédito CCC + FGRC para IFNB)

Crédito liquido ao Sector Publico
Administrativo (ajustado) = Crédito liquido
ao Sector Pablico Administrativo (ndo ajustado) -
Fundo de Abastecimento (I e Il Protocolos) - Titu-
los do Fundo Especial de Transportes Terrestres +
75 por cento da Reavaliagdo da reserva de ouro -
Flutuacbes cambiais da Direc¢io-Geral do Tesou-
ro

Crédito a Empresas nao Financeiras e
Particulares (ajustado) = Crédito a Empresas
ndo Financeiras e Particulares (ndo ajustado) +
Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos
Cambiais (para EPNF + OENFP) + Fundo de
Abastecimento (I e Il Protocolos) - Depésitos de
Divida Externa + Titulos Fundo Especial de
Transportes Terrestres - Flutua¢cBes cambiais de
crédito CCC

Crédito a Institui¢cdes Financeiras néo
Bancarias (ajustado) = Crédito a Institui¢bes
Financeiras ndo Bancarias (ndo ajustado) -+
Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos
Cambiais para IFNB - Flutua¢Bes Cambiais a car-
go do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para
IFNB
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VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Dez 1979 ‘ Mar 1980 ‘ Jun 1980 ‘ Set 1980 ‘ Dez 1980 ‘ Mar 1981 ‘ Jun 1981 ‘ Set 1981 ‘ Dez 1981 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas pablicas ndo financeiras . . . ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras empresas ndo financeiras e particulares . ........... ... it .. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Institui¢des financeiras N80 bancarias. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fundo de Abastecimento

L Protocolo. . . .o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
I PrOtOCOI0 . . . o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos de contrapartida de dividaexterna. .. ........... i 278 5732 2 864 1817 107 71 2542 4077 1
Titulos do Fundo Especial de Transportes Terrestres ... ...ttt nnenenenn .. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Reavaliacdo das reServas A8 OUIO . . . ..ot v ittt e e e e 0 168700 168700 168700 168700 168700 168700 168700 168 700

FlutuagGes cambiais de:
Direcg80-Geral do TESOUNO . . . .\ttt e et e e e 0 0 0 0 0 0 0 0 885
Commodity credit COrporation . .. .. .. ... ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para instituicdes financeiras ndo bancérias .. ........ 1236 1386 945 1236 1833 2704 4534 4 869 4233




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar1982 ‘ Jun 1982 ‘ Set 1082 ‘ Dez 1982 ‘ Mar 1983 ‘ Jun 1983 ‘ Set 1983 ‘ Dez 1983 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas puablicas N0 financeiras . .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0

Outras empresas ndo financeiras e particulares .......... .. ... ... . ... 0 0 0 0 0 0 0 0

Institui¢Oes financeiras NA0 banCarias. .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0
Fundo de Abastecimento

LProtoCOl0 . ..o 0 0 0 0 0 0 0 0

I ProtoCol0 . . . .o 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ i i 1 3863 1096 3477 19 937 13 413 10 109 11 319
Titulos do Fundo Especial de Transportes TErrestres .. ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 0
Reavaliago das reservas de OUIO . . . .. ..ottt e e 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700
FlutuagGes cambiais de:

DirecGao-Geral do TESOUNO . . . . o\t ittt e et et e e e e e e e e e 483 643 704 775 1030 1676 1844 2200

Commodity credit COrporation . .. ... ... ...ttt 247 2955 4 309 4414 9199 21670 26 373 32167

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para institui¢cGes financeiras ndo bancarias . ......... 6573 11 220 12 489 12 965 15512 21 256 22 709 23516




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1984 ‘ Jun 1984 ‘ Set 1984 ‘ Dez 1984 ‘ Mar 1985 ‘ Jun 1985 ‘ Set 1985 ‘ Dez 1985 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas publicas N0 financeiras . .. ... 0 0 0 27 300 66 200 66 200 115 700 127 000

Outras empresas ndo financeiras e particulares . ........... ... .. ... 0 0 0 0 1200 1200 1200 1200

Institui¢Oes financeiras N80 banCarias. .. ... 0 0 0 0 0 0 8 000 8 000
Fundo de Abastecimento

FProtOCOI0 . .ot 0 0 0 0 0 0 46 800 58 900

HEProtocolO . . . .o 0 0 0 0 0 0 34100 82 300
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ i 8 408 7887 10 428 3116 51 000 51 200 104 900 112 800
Titulos do Fundo Especial de Transportes TErrestres .. ...ttt 0 0 0 0 0 0 0 16 000
Reavaliago das reservas de OUIO . . . .. ..ttt ittt e e 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700
Flutuagbes cambiais de:

Direcg80-Geral do TESOUIO . . . .ottt ettt e e e e e e 2100 2700 3400 3900 4000 3900 3481 3188

Commodity credit COrporation . .. ........ ...t 32 247 43 040 56 415 66 268 68 216 71079 62 646 57 949

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para instituicdes financeiras ndo bancérias . .. ....... 23 986 25421 29 435 30 149 29 599 27 991 24 848 20 122




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1986 ‘ Jun 1986 ‘ Set 1986 ‘ Dez 1986 ‘ Mar 1987 ‘ Jun 1987 ‘ Set 1087 ‘ Dez 1987 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas puablicas N0 financeiras . .. ... 127 000 127 000 129 700 130 600 132 900 132 900 132 900 132 900

Outras empresas néo financeiras e particulares .......... .. ... ... . ... 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200

Institui¢des financeiras NA0 banCarias. .. ... ... 14 300 14 300 14 300 14 300 16 100 16 100 16 100 16 100
Fundo de Abastecimento

FPIrOtOCOI0 .« .ottt 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900

T ProtOCOl0 . . o et 96 600 124 700 157 500 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ i 44 200 43 700 49 400 15 700 10 800 11100 6 600 2973
Titulos do Fundo Especial de Transportes TErrestres .. ...ttt 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000
Reavaliago das reservas de OUI0 . . . .. ..ottt e 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700
FlutuagGes cambiais de:

DirecGao-Geral do TESOUKO . . . .o\ttt e et et e e e e e e e e e 2921 3371 3421 7194 7267 7807 8171 8314

Commodity credit COrporation ... ..... ... . .t 54 317 52 700 50 993 51012 47 045 37 949 31229 21955

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para instituicdes financeiras ndo bancérias . .. ....... 16 809 15 994 13411 13941 10 643 10429 8251 6 435




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1988 ‘ Jun 1988 ‘ Set 1088 ‘ Dez 1988 ‘ Mar 1989 ‘ Jun 1989 ‘ Set 1989 ‘ Dez 1989 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas pUblicas N0 financeiras . .. ........ . 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900

Outras empresas ndo financeiras e particulares ............ ... .. . ... 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200

Institui¢des financeiras N80 banCarias. .. ... 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100
Fundo de Abastecimento

FPIOtOCOI0 . .ottt 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900

TEProtOCOl0 . . . ot 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ i 3015 0 0 0 0 0 0 0
Titulos do Fundo Especial de Transportes TErrestres .. ...ttt 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000
Reavaliacdo das reservas de OUr0 . . .. ..ottt e e 168 700 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500
Flutuagbes cambiais de:

DirecGa0-Geral do TESOUID . . . . o vt vttt et e e e e e e e e 8 855 9786 10 608 10 048 10 554 10 385 10 256 8908

Commodity credit COrporation . .. ........ ...t 14 232 10 843 5399 2 045 1822 0 0 0

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para instituicdes financeiras ndo bancérias . .. ....... 4917 5627 3406 2863 714 601 713 598




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1990 ‘ Jun 1990 ‘ Set 1990 ‘ Dez 1990 ‘ Mar 1991 ‘ Jun 1991 ‘ Set 1991 ‘ Dez 1991 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas publicas N0 financeiras . .. ........ . 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900

Outras empresas ndo financeiras e particulares . ........... ... .. . ... 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200

Institui¢Oes financeiras N80 banCarias. .. ... 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100
Fundo de Abastecimento

FPIOtOCOIO . .ottt 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900

TEProtOCOl0 . . o ot 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ i i 0 0 0 0 0 0 0 0
Titulos do Fundo Especial de Transportes TEIrestres .. ...ttt 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000
Reavaliagdo das reservas de OUr0 . . .. ..ottt e e 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500
Flutuagbes cambiais de:

Direcg80-Geral do TESOUIO . . . .ot vttt et e e e e e e 8 585 8 906 8 438 5111 8614 9237 6 285 5142

Commodity credit COrporation ... ........ ...t 0 0 0 0 0 0 0 0

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para instituicdes financeiras ndo bancérias . .. ....... 734 727 1061 603 661 649 374 343




VARIAVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CREDITO

Milhdes de escudos

Activo ‘ Mar 1992 ‘ Jun 1992 ‘ Set 1992 ‘ Dez 1992 ‘ Mar 1993 ‘ Jun 1993 ‘ Set 1993 ‘ Dez 1993 ‘

Transferéncias do Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para:

Empresas pablicas ndo financeiras . .. ... 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900

Outras empresas néo financeiras e particulares ............ ... .. . .. 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200

Instituigdes financeiras N80 bancarias. .. ... . 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100
Fundo de Abastecimento

FPrOtOCOI0 . .ot te 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900

TEProtoCOol0 . . . oo e 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000
Depositos de contrapartida de dividaexterna. . ............ . i 0 0 0 0 0 0 0 0
Titulos do Fundo Especial de Transportes Terrestres .. ...ttt .. 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000
Reavaliagao das reServas de OUF0 . . . . oo vttt e ettt e e e 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500
FlutuagGes cambiais de:

DirecGa0-Geral do TESOUID . . . o . vttt ettt e e e e e e e e 5058 979 2 255 6772 8024 11 214 14546 15533

Commodity credit COrporation . .. ... ... ... .t 0 0 0 0 0 0 0 0

Fundo de Garantia de Riscos Cambiais para institui¢ces financeiras ndo bancérias .. ........ 266 0 79 323 389 730 1037 1007




Estatisticas monetarias e financeiras

Anexo |11

DEFINICAO DOS AGREGADOS MONETARIOS

O agregado monetario considerado como relevan- sentar as componentes dos diversos agregados
te para a fixagdo de um objectivo em termos da monetérios, para se apreender mais facilmente o
respectiva taxa de crescimento, no &mbito da po- gue os distingue bem como a evolugédo da infor-
litica monetéria prosseguida, tem-se alterado ao macao publicada no &mbito das Estatisticas Mo-
longo do tempo. Deste modo julgou-se Gtil apre- netarias nos Ultimos cinquenta anos.
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DEFINICAO DOS AGREGADOS MONETARIOS

Agregados monetarios M1- M1 M1+ M2- M2 M2+ L-

Agregados monetarios harmonizados (M3H) (M4H)
Circulagdo Monetéaria X X X X X X X
Depésitos a ordem de:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X X X

Emigrantes X X X
Outras responsabilidades monetérias (até 30 dias) para com:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X X X

Emigrantes X X X
Depésitos a prazo, com pré-aviso e de poupanca de:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X

Emigrantes X X
Obrigac6es reembolsaveis a menos de 2 anos e detidas por:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X

Emigrantes X X
Certificados de depdsito:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X

Emigrantes X X
Responsabilidades por acordos de recompra para com:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X X

Emigrantes X X
Outras responsabilidades quase-monetarias (entre 30 dias e 2 anos) para com:

Empresas nao financeiras e particulares X X X X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X X

Emigrantes X X
Bilhetes do Tesouro e CLIP cedidos sem recurso a:

Empresas nao financeiras e particulares X X

Instituicdes financeiras ndo bancarias X

Emigrantes X
Outras aplicacdes de instituicdes financeiras ndo bancarias em:

Titulos de regularizacdo monetaria X X X X X

Titulos de intervencdo monetaria X X X

Titulos de dep6sito X X X

Recursos aplicados no MMI X X X X X




