
Par te I — Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e financeiras



METODOLOGIA UTILIZADA NA RECONSTRUÇÃO DE 
ESTATÍSTICAS MONETÁRIAS E FINANCEIRAS

1. Intro du ção

1.1 Objec ti vo

As vá ri as al te ra ções me to do ló gi cas ocor ri das
des de 1979 nas sé ri es dos agre ga dos mo ne tá ri os
e de cré di to e nas sé ri es da base mo ne tá ria pu bli -
ca das pelo Ban co de Por tu gal fo ram sem pre re tro -
tra í das a De zem bro de 1979, pelo que as sé ri es
ac tu al men te dis po ní ve is são me to do lo gi ca men te
con sis ten tes des de aque la data. As re fe ri das al te -
ra ções me to do ló gi cas re sul ta ram es sen ci al men te
de(1):

• alar ga men to do con jun to das ins ti tu i ções
ban cá ri as abran gi das pe las es ta tís ti cas à Ca i -
xa Eco nó mi ca do Fun chal e à Ca i xa Eco nó mi -
ca Aço re a na;

• alar ga men to da Sín te se Mo ne tá ria aos bi lhe -
tes do Te sou ro e CLIP de ti dos pelo pú bli co;

• al te ra ção dos agre ga dos de cré di to, pas san do:
 i) o cré di to con ce di do ao Sec tor Pú bli co

Admi nis tra ti vo (SPA) a in clu ir as bo ni fi ca -
ções em atra so (an te ri or men te clas si fi ca -
das em con tas di ver sas) e as res pon sa bi li -
da des para com este sec tor a in clu ir, para
além dos de pó si tos aba ti dos do va lor dos
che ques emi ti dos pelo SPA, os cer ti fi ca dos
de de pó si to e de ma is res pon sa bi li da des do 
sec tor ban cá rio;

 ii)o cré di to in ter no com con tra par ti da em
cré di to ex ter no ga ran ti do pelo Com mo dity 
Cre dit Cor po ra ti on a ser ava li a do na óp ti ca 
do en di vi da men to;

iii)os acor dos de re com pra de tí tu los clas si fi -
ca dos de acor do com o sec tor emi ten te
dos tí tu los sub ja cen tes a se rem in clu í dos
no cré di to in ter no;

iv) o des con to ao ex te ri or cujo ce den te é re si -
den te a ser in clu í do no cré di to in ter no;

• re de fi ni ção dos agre ga dos mo ne tá ri os, pas -
san do:
i) a Qu a se-moeda a in clu ir as Obri ga ções

emi ti das pe los ban cos e re em bol sá ve is a
me nos de 2 anos na pos se do sec tor re si -
den te não fi nan ce i ro bem como as res pon -
sa bi li da des para com este sec tor por acor -
dos de re com pra de tí tu los;

ii) os de pó si tos e ou tras apli ca ções de emi -
gran tes e as apli ca ções de ins ti tu i ções fi -
nan ce i ras não ban cá ri as a in clu ir os bi lhe -
tes do Te sou ro ce di dos a es tes sec to res;

• cri a ção dos agre ga dos de li qui dez que in clu -
em, para além dos agre ga dos mo ne tá ri os, as
apli ca ções do pú bli co em ac ti vos lí qui dos que
não cons ti tu em res pon sa bi li da des do sec tor
ban cá rio;

• re clas si fi ca ção em con tas não pa tri mo ni a is
das ga ran ti as pres ta das pe los Ban cos aos fi -
nan ci a men tos ex ter nos a cur to pra zo de en ti -
da des re si den tes;

Des te modo o ob jec ti vo prin ci pal des te es tu do
é o de re cons ti tu ir as sé ri es dos agre ga dos mo ne -
tá ri os e de cré di to, bem como da base mo ne tá ria,
pro cu ran do dar co e rên cia às vá ri as ver sões exis -
ten tes para o pe río do que se si tua en tre os anos
de 1947 e de 1979, re la ti vas a Por tu gal (Con ti -
nen te e Re giões Au tó no mas dos Aço res e da Ma -
de i ra), ten do em con si de ra ção o tipo de ins ti tu i -
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(1) As no tas me to do ló gi cas re la ti vas a es sas al te ra ções en con -
tram-se pu bli ca das no Re la tó rio de 1977, nos Bo le tins Tri mes -
tra is de De zem bro de 1985, de Ju nho de 1987 e de Mar ço de 
1991, res pec ti va men te vol. 7 nº 4, vol. 9 nº 2 e vol. 13 nº 1,
e nos Bo le tins Esta tís ti cos de Ja ne i ro e de Fe ve re i ro de 1995.



ções mo ne tá ri as que são ac tu al men te in qui ri das
no âm bi to das Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i -
ras. Pre ten de-se igual men te re cons tru ir as res tan -
tes sé ri es da Sín te se Mo ne tá ria e do Ba lan ço do
Ban co de Por tu gal para o mes mo pe río do. Com -
ple men tar men te, fo ram com pi la das, para o pe río -
do 1947-1993 sé ri es re la ti vas às ta xas de juro
pra ti ca das nas ope ra ções ban cá ri as e seus li mi tes
le ga is e ain da sé ri es re la ti vas às ta xas de juro dos
tí tu los de Dí vi da Pú bli ca (in clu in do tí tu los com
aval do es ta do) emi ti dos a lon go pra zo com taxa
fixa.

1.2Levantamento das instituições
subjacentes à construção dos agregados 
monetários e de crédito

O tra ba lho de re cu pe ra ção das sé ri es ini ci ou-se 
pelo re co nhe ci men to de qua is as ins ti tu i ções a
con si de rar na ela bo ra ção da Sín te se Mo ne tá ria ao 
lon go do pe río do em aná li se (1947 a 1979). Re -

tro ce den do de De zem bro de 1979 a De zem bro de 
1947, fo ram in ven ta ri a dos os Ban cos, Ca sas Ban -
cá ri as e Ca i xas Eco nó mi cas que, dada a sua evo -
lu ção (fu são, aqui si ção e in te gra ção), vi e ram a fa -
zer par te do gru po de ins ti tu i ções que eram in clu -
í das nas Esta tís ti cas Mo ne tá ri as no fi nal da dé ca -
da de 70 (ver “cro no gra ma” apre sen ta do na Fi gu -
ra 1A)(2). Para este le van ta men to foi uti li za da a
in for ma ção con ti da no Re gis to das Insti tu i ções de 
Cré di to da Inspec ção Ge ral de Cré di to e Se gu ros,
as mo no gra fi as pu bli ca das pe los di ver sos Ban cos
e ain da a in for ma ção co li gi da pelo Ban co de Por -
tu gal(3) re la ti va men te ao re gis to e aver ba men to
de Insti tu i ções de Cré di to.

Os Ban cos pri va dos que fo ram sen do cri a dos,
bem como as Su cur sa is de Ban cos es tran ge i ros
que se ins ta la ram em Por tu gal des de me a dos da
dé ca da de 80, fo ram sen do in te gra dos nas es ta tís -
ti cas à me di da que fo ram ini ci an do a sua ac ti vi -
da de (ver “cro no gra ma” apre sen ta do na Fi gu ra
1B).
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(2) As Ca i xas Eco nó mi cas não in clu í das no cro no gra ma bem
como as Ca i xas de Cré di to Agrí co la Mú tuo, ape sar de se rem
ins ti tu i cões mo ne tá ri as, não são con si de ra das na ela bo ra ção
da Sín te se Mo ne tá ria dado o seu ele va do nú me ro e pe que na
di men são.

(3) O Ban co de Por tu gal as su miu, atra vés do Dec.-Lei nº301/75
de 20 de Ju nho, as com pe tên ci as que se en con tra vam atri bu -
í das à Inspec ção Ge ral de Cré di to e Se gu ros, a qual foi ex tin -
ta por este di plo ma.

No tas às Fi gu ras 1A e 1 B

(1) Iní cio da ac ti vi da de da Casa Ban cá ria Blandy Brot hers em
1958.

(2) Trans for ma ção ju rí di ca da Casa Ban cá ria Au gus ti ne Reis em
Ban co Inter con ti nen tal Por tu guês em 1972.

(3) Trans for ma ção ju rí di ca da Casa Ban cá ria Fer nan des de Ma -
ga lhães em Ban co Fer nan des de Ma ga lhães em 1954.

(4) Trans for ma ção ju rí di ca da Casa Ban cá ria José Hen ri ques Tot -
ta em Ban co José Hen ri ques Tot ta em 1953.

(5) Alte ra ção da de no mi na ção de Ban co Mi ca e len se para Ban co
Co mer ci al dos Aço res em 1979.

(6) Estas 3 Ca i xas Eco nó mi cas dão ori gem à Ca i xa Eco nó mi ca
Aço re a na em 1983.

(7) Ban co Ma nu fac tu rers Han no ver Trust.
(8) Cha se Ma nhat tan Bank.



1.3Método seguido na reconstrução das
séries

A prin ci pal ques tão me to do ló gi ca que se co lo -
cou à re cons ti tu i ção das sé ri es cro no ló gi cas foi a
da re clas si fi ca ção das ope ra ções re a li za das en tre
o Con ti nen te e as Re giões Au tó no mas, por um
lado, e o an ti go Ultra mar, por ou tro, com a con co -
mi tan te re a fec ta ção das re fe ri das ope ra ções de in -
ter nas para ope ra ções re a li za das com o ex te ri or.
Em con for mi da de, foi ne ces sá rio pas sar de cré di -
to in ter no para cré di to ex ter no os cré di tos ban cá -
ri os con ce di dos a en ti da des do mi ci li a das no
Ultra mar, bem como os tí tu los de So ci e da des
Ultra ma ri nas de ti dos pe los Ban cos re si den tes. Do
mes mo modo, hou ve que re clas si fi car, de res pon -
sa bi li da des mo ne tá ri as face a re si den tes para res -
pon sa bi li da des as su mi das para com não re si den -
tes, os de pó si tos cons ti tu í dos por re si den tes no
Ultra mar nes ses mes mos Ban cos. 

Aten den do à ne ces si da de de re fa zer sé ri es mo -
ne tá ri as com pa tí ve is com as ac tu a is, as qua is não
são com pa rá ve is às ela bo ra das e pu bli ca das na
épo ca, op tou-se por cons tru ir pri me i ro a base mo -
ne tá ria e os agre ga dos mo ne tá ri os e de cré di to
com base na in for ma ção exis ten te para o pe río do
de 1947 a 1976 (con si de ran do o Ultra mar como
en ti da de re si den te), mas tra tan do os da dos de
for ma con sis ten te com a me to do lo gia ac tu al men -
te se gui da na ob ten ção des ses pro du tos(4). Pos te -
ri or men te, pro ce deu-se ao le van ta men to das ope -
ra ções re a li za das com as Pro vín ci as Ultra ma ri nas
e à ela bo ra ção de sé ri es fi na is com pa tí ve is com as 
ac tu al men te exis ten tes (con si de ran do as an ti gas
co ló ni as como en ti da des não re si den tes). Dado
que as sé ri es em que o Ultra mar é tra ta do como
re si den te po de rão in te res sar a even tu a is in ves ti -
ga do res, elas são apre sen ta das no Ane xo I.

1.4Fontes de informação utilizadas

Para o pe río do em aná li se fo ram uti li za das
prin ci pal men te duas fon tes de in for ma ção:

• as Esta tís ti cas Fi nan ce i ras do Insti tu to Na ci o -
nal de Esta tís ti ca (INE) re la ti vas ao pe río do
1947 a 1965(5), cons ti tu í das por in for ma ção
de na tu re za con ta bi lís ti ca, a qual se ba se ia
nas prin ci pa is ru bri cas do ba lan ço de fim de

ano dos Ban cos, Ca sas Ban cá ri as e Ca i xas
Eco nó mi cas; e,

• para o pe río do de 1965 a 1979, a in for ma ção
con ti da nos qua dros de re por te das Esta tís ti -
cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras do Ban co de
Por tu gal.

Com ple men tar men te foi ne ces sá rio re cor rer
aos re la tó ri os de fi nal de exer cí cio de al gu mas
ins ti tu i ções(6) os qua is, ao pu bli ca rem a lis ta de tí -
tu los em car te i ra no fim do ano e ao in di ca rem de 
for ma mais de sa gre ga da os sal dos das ope ra ções
re a li za das pe las res pec ti vas ins ti tu i ções com al -
guns sec to res da eco no mia (em par ti cu lar o Sec -
tor Pú bli co Admi nis tra ti vo) e com as en ti da des
do mi ci li a das nas an ti gas Pro vín ci as Ultra ma ri nas, 
per mi ti ram, res pec ti va men te, sec to ri zar (por en ti -
da de emi ten te) o mon tan te de tí tu los de ti dos e
de ter mi nar as ope ra ções a re clas si fi car de in ter -
nas para ex ter nas.

1.5Periodicidade e características das
séries reconstruídas

Re la ti va men te ao pe río do de 1947 a 1965 fo -
ram ela bo ra das sé ri es com pe ri o di ci da de anu al,
re la ti vas às po si ções exis ten tes em fim de ano
(ex pres sas em mi lhões de es cu dos). Para o pe río -
do se guin te, e até De zem bro de 1979, fo ram re -
cons tru í das sé ri es com pe ri o di ci da de tri mes tral,
re la ti vas às po si ções exis ten tes no fim dos me ses
de Mar ço, Ju nho, Se tem bro e De zem bro de cada
ano na mes ma uni da de. 

1.6Quebras de série

Aten den do à di fe ren te na tu re za da in for ma ção 
re co lhi da (in for ma ção con ta bi lís ti ca e in for ma ção 

Ban co de Por tu gal / Sé ri es lon gas para a eco no mia portuguesa 11

Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras

(4) Com al gu mas ex cep ções, ten do em con ta que hou ve al te ra -
ções de con ce i tos me to do ló gi cos ao lon go do tem po e que,
en tre 1965 e 1976, nas Esta tís ti cas Mo ne tá ri as en tão pu bli ca -
das, não era con si de ra da a ac ti vi da de do Ban co de Fo men to
Na ci o nal.

(5) Estas es ta tís ti cas fo ram pu bli ca das até 1968, ten do pas sa do
pos te ri or men te a de no mi nar-se Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi -
nan ce i ras.

(6) Alguns de les pu bli ca dos nos Bo le tins de Cré di to da Inspec ção
Ge ral de Cré di to e Se gu ros. Estes Bo le tins fo ram pu bli ca dos
en tre 1960 e 1973.



es ta tís ti ca) e às al te ra ções ve ri fi ca das ao lon go do 
tem po no re por te de in for ma ção es ta tís ti ca  fe i to
ao Ban co de Por tu gal, ve ri fi cam-se duas pe que nas 
que bras nas sé ri es re cons tru í das dos agre ga dos
mo ne tá ri os e de cré di to.

• a pri me i ra, em De zem bro de 1965, quan do
da pas sa gem da uti li za ção de in for ma ção con -
ta bi lís ti ca — ex tra í da dos re la tó ri os de fim de 
ano das ins ti tu i ções con si de ra das e com pi la da 
nas Esta tís ti cas Fi nan ce i ras do INE — para a
uti li za ção de in for ma ção de na tu re za es ta tís -
ti ca, ob ti da de acor do com as Instru ções do
Ban co de Por tu gal cons tan tes da Cir cu lar n.º
1/1965, de 30 de Agos to; esta que bra de ve-se 
aos di fe ren tes cri té ri os de va lo ri me tria se gui -
dos, bem como ao ma i or de ta lhe dos da dos
co li gi dos, o qual pas sou a per mi tir ob ter de sa -
gre ga ções das ope ra ções re a li za das sem ne -
ces si da de de re cur so à for mu la ção de hi pó te -
ses;

• a se gun da, em De zem bro de 1976, quan do da 
al te ra ção do re por te es ta tís ti co ao Ban co de
Por tu gal fe i ta de acor do com as ins tru ções
cons tan tes da Cir cu lar n.º 280/EE, de 27 de
Ou tu bro de 1976, adap tan do este às ne ces si -
da des de in for ma ção dos uti li za do res in ter nos 
das es ta tís ti cas e pro cu ran do se guir as ori en -
ta ções me to do ló gi cas do Fun do Mo ne tá rio
Inter na ci o nal. Em ter mos ge né ri cos, esta re es -
tru tu ra ção das Esta tís ti cas Mo ne tá ri as tra du -
ziu-se na adop ção do cri té rio de “re si dên cia”
para se pa rar o “sec tor ex ter no” do “sec tor in -
ter no” da eco no mia, em al ter na ti va ao cri té -
rio da “mo e da es tran ge i ra” ou “na ci o nal” an -
te ri or men te uti li za do, e na com ple ta se pa ra -
ção en tre o Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo e o
res to da eco no mia.

Re la ti va men te à sé rie re cons tru í da da Base
Mo ne tá ria, não se ve ri fi cou qual quer que bra aten -
den do a que esta é ela bo ra da ten do por base ape -
nas in for ma ção das ope ra ções re a li za das pelo
Ban co de Por tu gal, as qua is pu de ram ser re cu pe -
ra das a par tir dos da dos ori gi na is. 

2. Ba lan ço do Ban co de Por tu gal

A in for ma ção con ti da na sé rie da Base Mo ne -
tá ria e das suas con tra par ti das, tal como re fe ri do
no pon to an te ri or, pro vém da in for ma ção con ta bi -
lís ti ca do Ban co de Por tu gal e, como tal, foi pos sí -
vel re sol ver as que bras de sé rie ao lon go do pe río -
do em aná li se.

2.1 Acti vo

Cor res pon de à soma das dis po ni bi li da des lí -
qui das face ao ex te ri or e do cré di to con ce di do ao
sec tor re si den te da eco no mia.

2.1.1Disponibilidades líquidas sobre o
exterior

Cor res pon de à di fe ren ça en tre as dis po ni bi li -
da des e as res pon sa bi li da des face ao ex te ri or. Os
es ta tu tos do Ban co de Por tu gal, bem como as me -
to do lo gi as in ter na ci o nal men te se gui das, le vam a
que se jam con si de ra das nes ta ru bri ca, para além
das dis po ni bi li da des e res pon sa bi li da des de cur to
pra zo, as apli ca ções em de pó si tos fe i tos por pra -
zos su pe ri o res a 1 ano e em tí tu los a mé dio e lon -
go pra zos e as res pon sa bi li da des por em prés ti mos 
re ce bi dos por pra zos su pe ri o res a 1 ano.

2.1.1.1 Disponibilidades sobre o exterior

Esta ru bri ca in clui as dis po ni bi li da des do Ban -
co de Por tu gal face a en ti da des do mi ci li a das no
ex te ri or.

Ouro 

Cor res pon de às re ser vas de Ouro(7) do Ban co
de Por tu gal de no mi na das nes te ac ti vo, ex pres sas
pelo va lor con ta bi lís ti co, quer se en con trem sob a
for ma amo e da da ou em bar ra. A va lo ri za ção des -
tas re ser vas foi fe i ta des de 1949(8) em ter mos de
USD por onça troy de ouro(9), pas san do em 1975
essa va lo ri za ção a ter como base os Di re i tos de
Sa que Espe ci al (DSE)(10). Des de De zem bro de
1971 a va lo ri za ção do ouro re sul tan te da va ri a ção 
dos USD tem como con tra par ti da a flu tu a ção
cam bi al as so ci a da ao ouro con ti da nas “con tra -
par ti das de flu tu a ções cam bi a is” do pas si vo do
Ban co de Por tu gal.
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Outras disponibilidades sobre o exterior

Cor res pon dem às res tan tes dis po ni bi li da des a
cur to pra zo do Ban co de Por tu gal face ao ex te ri or. 
Des te modo es tão in clu í das nes ta ru bri ca as re ser -
vas do Ban co de Por tu gal em mo e da es tran ge i ra
sob a for ma de con tas de de pó si to à or dem ou a
pra zo aber tas em ins ti tu i ções não re si den tes, as
apli ca ções, in de pen den te men te do seu pra zo, em
tí tu los es tran ge i ros(11), bem como to dos os ou tros 
ac ti vos a cur to pra zo do Ban co so bre o ex te ri or. A
par tir de 1961 pas sou igual men te a ser in clu í da a
po si ção de re ser va no Fun do Mo ne tá rio Inter na ci -
o nal(12). Essa po si ção con sis te na quo ta(13) lí qui da 
dos de pó si tos em mo e da na ci o nal do FMI jun to
do Ban co de Por tu gal(14). A par tir de 1963 e até
ao fi nal de 1976 fo ram clas si fi ca dos nas dis po ni -
bi li da des face ao ex te ri or os sal dos de ve do res das

con tas de com pen sa ção e de re ser va das Pro vín ci -
as Ultra ma ri nas ten do em con ta o pa pel do Ban co 
como agen te do Sis te ma de Com pen sa ção de Pa -
ga men tos Inter ter ri to ri a is(15). Des de 1975 pas sou
a ser con si de ra da a dis po ni bi li da de do Ban co de
Por tu gal em DSE (ac ti vos de re ser va in ter na ci o -
na is cri a dos pelo FMI e atri bu í dos aos seus pa í ses
mem bros, de for ma pro por ci o nal às res pec ti vas
quo tas, para com ple men tar os ac ti vos de re ser va
exis ten tes(16). No iní cio de 1988  pas sa ram  igual -
men te  a  se rem  in clu í das as  dis po ni bi li da des
do  Ban co  em  ECU  ofi ci a is(17) .

2.1.1.2 Responsabilidades para com o exterior

Inclui os de pó si tos à or dem bem como os de -
pó si tos a pra zo com pra zo igual ou in fe ri or a um
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(7) De acor do com o §3º do artº12 do Dec.-Lei nº 35575 de 3 de 
Abril de 1946, o Ban co de Por tu gal de via ter na sua re ser va,
e re pre sen ta do por ouro, uma par te cor res pon den te a pelo
me nos 25 por cen to do va lor das no tas em cir cu la ção e das
res tan tes res pon sa bi li da des à vis ta. Este li mi te de sa pa re ce
com a en tra da em vi gor da Lei Orgâ ni ca do Ban co de Por tu -
gal apro va da pelo Dec.-Lei n.º 644/75 de 15 de No vem bro.

(8) Atra vés do Dec.-Lei nº 37535 de 31 de Agos to de 1949, fi cou 
de fi ni do que o ouro in clu í do nas re ser vas do Ban co de Por tu -
gal era ava li a do ao pre ço base de 1 onça troy (que cor res -
pon dia a 35 dó la res), o que acon te ceu até 1975. O câm bio
do dó lar uti li za do foi fixo em 25$00 até 1962 e em 28$75
en tre 1962 e De zem bro de 1971.

(9) Uma onça troy equi va le a 31,103481 gra mas de ouro fino.
(10)Na prá ti ca tra du ziu-se por as re ser vas de ouro do Ban co de

Por tu gal te rem es ta do ava li a das a 27$92248/gra ma de ouro
fino en tre 1949 e 1961, a 32$35168/gra ma de ouro fino en -
tre 1962 e De zem bro de 1971, ten do a par tir des sa data va -
ri a do de acor do com as al te ra ções ve ri fi ca das no câm bio do
USD. Des de 1975 as re ser vas de ouro pas sa ram a ser quan ti -
fi ca das em ter mos de DSE, cujo va lor é trans pos to para dó la -
res, à taxa de câm bio de fim de pe río do e, pos te ri or men te,
trans for ma do em es cu dos uti li zan do a taxa de câm bio mé dio 
en tre es cu do e USD re fe ren te ao mes mo dia. Até 1961, a di -
fe ren ça exis ten te en tre o va lor do gra ma de ouro fino va lo ri -
za do de acor do com as re gras aci ma re fe ri das e o pre ço de
cus to do ouro de ti do, foi con ta bi li za do numa con ta de re ser -
va re la ti va ao ágio do ouro. Em 1962 a mais va lia re sul tan te
da re va lo ri za ção en tão ve ri fi ca da foi uti li za da para sal dar a
dí vi da do Esta do para com o Ban co de Por tu gal. Ve ri fi ca -
ram-se pos te ri or men te a De zem bro de 1979 duas re a va li a -
ções das re ser vas de ouro. Uma no iní cio de 1980 e ou tra em 
1988, res pec ti va men te para 255 e 323 USD. O va lor re sul -
tan te da re a va li a ção do ouro foi uti li za do em cer ca de 75
por cen to no pa ga men to de dí vi da pú bli ca e o re ma nes cen te
foi apli ca do num fun do es pe ci al de re ser va. 

(11)Estes tí tu los en con tram-se ava li a dos ao va lor de mer ca do.
Entre o fi nal de 1973 e até De zem bro de 1976 fo ram clas si fi -
ca das em dis po ni bi li da des a cur to pra zo so bre o ex te ri or as
“Obri ga ções - Pro vín cia de Ango la e de Mo çam bi que” ad qui -
ri das pelo Ban co. 

(12)A par ti ci pa ção nes te Orga nis mo Inter na ci o nal foi au to ri za da
atra vés do Dec.-Lei nº 43341 de 22 de No vem bro de 1960.

(13)A quo ta ini ci al de 60 mi lhões de USD (25 por cen to de no mi -
na da em ouro, e o res tan te em mo e da na ci o nal, par ci al men te 
re pre sen ta da por pro mis só ri as do FMI) ) teve um au men to
para 75 mi lhões de USD em 1966 e para 117 mi lhões de USD 
em 1971, de acor do, res pec ti va men te, com as alí ne as a) e b)
da cláu su la 4ª do con tra to ce le bra do en tre o Esta do e o Ban -
co de Por tu gal em 29 de No vem bro de 1960, alí ne as a) e b)
da cláu su la 1ª do con tra to ce le bra do em 10 de Se tem bro de
1965 e alí ne as a) e b) da cláu su la 1ª do con tra to ce le bra do
em 26 de Maio de 1971. A par tir de 1975 a quo ta pas sou a
ser de no mi na da em DSE (a con ver são foi de 1 USD = 1 DSE) 
pas san do a par tir de 1977 a par ce la ouro a ser subs ti tu í da
por uma par ce la de no mi na da em mo e da es tran ge i ra. Ve ri fi -
ca ram-se au men tos da quo ta em 1978, 1980, 1983 e 1992
para, res pec ti va men te, 172, 258, 376.6 e 557.6 mi lhões de
DSE.

(14)Em me a dos de 1975 co me ça ram a ser fe i tos sa ques so bre a
“Tran che-ouro” no FMI ten do es tes atin gi do o seu mon tan te
má xi mo em De zem bro do mes mo ano. A par tir do iní cio de
1976 (e até Abril de 1980), o va lor da quo ta lí qui do dos de -
pó si tos em mo e da na ci o nal do FMI no Ban co de Por tu gal foi
ne ga ti vo, pelo que pas sou a ser re gis ta do em res pon sa bi li da -
des para com o ex te ri or.

(15)De acor do, res pec ti va men te com o es ti pu la do no art. 48º e
art. 49º do Dec.-Lei nº 44016 de 8 de No vem bro de 1961 im -
ple men ta do pelo Dec.-Lei nº 44703 de 17 de No vem bro de
1962.

(16)Como con tra par ti da da atri bu i ção de DSE pelo FMI, es tes de -
vem ser en glo ba dos con jun ta men te com os re cur sos pró pri os
e re sul ta dos das au to ri da des mo ne tá ri as, o que acon te ce a
par tir de 1979.



ano cons ti tu í dos por não re si den tes jun to do Ban -
co de Por tu gal, quer em mo e da na ci o nal quer em
mo e da es tran ge i ra. Des de 1961 são con si de ra dos
os de pó si tos em con ta cor ren te de no mi na dos em
es cu dos cons ti tu í dos pelo Ban co Inter na ci o nal de
Re cons tru ção e De sen vol vi men to (BIRD)(18) jun to 
do Ban co. Des de 1963 e até ao fi nal de 1976 fo -
ram in clu í dos nas res pon sa bi li da des os sal dos cre -
do res das con tas de com pen sa ção e de re ser va
das Pro vín ci as Ultra ma ri nas. No iní cio de 1976
pas sou a ser igual men te con si de ra da a uti li za ção
lí qui da de cré di to do Fun do Mo ne tá rio Inter na ci -
o nal(19), ao abri go da uti li za ção dos sa ques so bre
a “Tran che-ou ro”. Esta ru bri ca in clui igual men te
os em prés ti mos con ce di dos pelo FMI ao abri go da 
“Oil fa ci lity”, da “Com pen sa tory Fi nan cing Fa ci lity” 
e do cré di to “Stand-by”(20), bem como as res pon -
sa bi li da des por cré di tos con ce di dos por ou tras en -
ti da des não re si den tes.

2.1.2Crédito concedido ao Sector Público
Administrativo

Cor res pon de ao cré di to ti tu la do e não ti tu la do
con ce di do pelo Ban co de Por tu gal a en ti da des do
Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo (SPA).

2.1.2.1 Crédito

O cré di to con ce di do a este sec tor é cons ti tu í do 
pela mo e da me tá li ca emi ti da, aba ti da da exis ten -
te em ca i xa no Ban co de Por tu gal(21). Entre 1947
e 1961 e após me a dos de 1975(22) in clui igual -
men te os em prés ti mos con ce di dos pelo Ban co de
Por tu gal a en ti da des do SPA sob a for ma de con -
tas cor ren tes(23), cujo pla fond má xi mo se en con -

tra va de fi ni do nos con tra tos es ta be le ci dos en tre o 
Ban co e o Esta do.

2.1.2.2 Títulos de Dívida Pública

Cor res pon de às apli ca ções do Ban co de Por tu -
gal em tí tu los emi ti dos pelo SPA e em Pro mis só ri -
as de Fo men to Na ci o nal (des de 1952). Esta ru bri -
ca in clui igual men te (des de 1963) os tí tu los do
Fun do Mo ne tá rio da Zona do Escu do(24) em car te -
i ra.

2.1.3Crédito concedido a instituições
financeiras

Cor res pon de ao cré di to con ce di do pelo Ban co
de Por tu gal aos Ban cos, Insti tu i ções Espe ci a is de
Cré di to, Ca i xas Eco nó mi cas e res tan tes Insti tu i -
ções Fi nan ce i ras sob a for ma de des con to e re des -
con to (de ace i tes ban cá ri os, ex trac tos de fac tu ras, 
le tras e war rants), de efe i tos to ma dos (ex trac tos
de fac tu ras e le tras), em prés ti mos e su pri men tos
(con ce di dos atra vés de cré di to em con ta cor ren te
ca u ci o na do por tí tu los e por le tras e de em prés ti -
mos so bre pe nho res de tí tu los do es ta do, li vran -
ças e le tras) e de ce dên cia de li qui dez. Inclui
igual men te, des de 1964 e até 1980, a par ti ci pa -
ção do Ban co de Por tu gal no ca pi tal do Ban co de
Fo men to Na ci o nal (ava li a do ao va lor no mi nal), os 
tí tu los de par ti ci pa ção no IFADAP (des de De zem -
bro de 1977), bem como a par ti ci pa ção fi nan ce i ra 
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(17)So bre o me ca nis mo de cri a ção, uti li za ção e re mu ne ra ção de
ECU ofi ci a is ver tex to, com a mes ma de sig na ção, pu bli ca do
no Bo le tim Tri mes tral de Ju nho de1988 (Vol. 10, n.º 2).

(18)A par ti ci pa ção nes te Orga nis mo Inter na ci o nal foi au to ri za da
atra vés do Dec.-Lei nº 43341 de 22 de No vem bro de 1960.

(19)A este res pe i to ver nota (14). Para o pe río do re cons tru í do
(ou seja até De zem bro de 1979) não foi pos sí vel de sa gre gar
os cré di tos con ce di dos pelo FMI em cur to e mé dio e lon go
pra zos. 

(20)De acor do com as car tas de in ten ções ne go ci a das com FMI.

(21)A mo e da me tá li ca é pos ta em cir cu la ção pelo Ban co de Por -
tu gal sem cor res pon der a uma res pon sa bi li da de des ta ins ti -
tu i ção para com a eco no mia. Estan do in clu í da na cir cu la ção
mo ne tá ria e con co mi tan te men te na Base Mo ne tá ria, a sua
con tra par ti da no ac ti vo do Ba lan ço apa re ce no cré di to ao
SPA. 

(22)E até 1992, ten do em con si de ra ção que, pelo Tra ta do de
União Eu ro pe ia, se en con tra ve da do o fi nan ci a men to do Sec -
tor Pú bli co Admi nis tra ti vo por par te dos Ban cos Cen tra is dos 
Pa í ses Mem bros. No en tan to en con tram-se ex clu í dos des ta
pro i bi ção os cré di tos con ce di dos às Re giões Au tó no mas da
Ma de i ra e dos Aço res.

(23)Uma par ce la des te cré di to era con ce di da ao abri go da con ta
cor ren te gra tu i ta do Esta do no Ban co de acor do com os li mi -
tes má xi mos de fi ni dos nos con tra tos es ta be le ci dos en tre es -
tas duas en ti da des. 

(24)Ten do em con ta o es ta be le ci do no Dec.-Lei nº 44703 de 17
de  No vem bro  de  1962, em  par ti cu lar  no  art. 36º  e  art.
37º.  



na Fi nan ges te, na So ci e da de Ges to ra do Fun do de 
Pen sões do Ban co de Por tu gal e na Va lo ra.

2.1.4Crédito a empresas e particulares

Esta ru bri ca in clui o cré di to con ce di do pelo
Ban co a em pre sas não fi nan ce i ras e par ti cu la -
res(25) sob a for ma de des con to (de ex trac tos de
fac tu ras e de le tras), e de efe i tos to ma dos (o que
in clui os ex trac tos de fac tu ras e as le tras), bem
como o cré di to ti tu la do e o cré di to de co bran ça
du vi do sa con ce di dos a es tas en ti da des.

2.2Passivo

2.2.1Base monetária

Cor res pon de às no tas e mo e das em cir cu la ção
no País, acres ci das dos de pó si tos fe i tos pe las Insti -
tu i ções Fi nan ce i ras no Ban co de Por tu gal.

2.2.1.1 Notas e moedas

Cor res pon de às no tas e à mo e da me tá li ca em
cir cu la ção, ou seja ao to tal das no tas e da mo e da
me tá li ca na ci o nal emi ti das, aba ti das das no tas e
mo e da di vi si o ná ria exis ten tes em ca i xa no Ban co
de Por tu gal.

2.2.1.2 Depósitos de instituições financeiras

Inclui os de pó si tos à or dem dos Ban cos, Ca i xas 
Eco nó mi cas, Insti tu i ções Espe ci a is de Cré di to e
res tan tes Insti tu i ções Fi nan ce i ras não Mo ne tá ri as, 
cor res pon den tes às dis po ni bi li da des mí ni mas de
ca i xa e aos de pó si tos com ca rác ter não obri ga tó -
rio des sas ins ti tu i ções jun to do Ban co de Por tu gal.

2.2.2Operações de absorção de liquidez com
o sistema financeiro

Até ao fi nal de 1979 o Ban co de Por tu gal não
uti li zou este ins tru men to de po lí ti ca mo ne tá ria.
Pos te ri or men te, esta ru bri ca pas sou a in clu ir as

res pon sa bi li da des do Ban co face às Insti tu i ções
Fi nan ce i ras por emis são de Tí tu los de Re gu la ri za -
ção Mo ne tá ria e Tí tu los de Inter ven ção Mo ne tá -
ria, por acor dos de re com pra de ac ti vos fi nan ce i -
ros, por de pó si tos a pra zo(26) e por emis são de Tí -
tu los de De pó si to.

2.2.3Depósitos do Sector Público
Administrativo

Cor res pon de aos de pó si tos efec tu a dos pela Di -
rec ção-Geral do Te sou ro (em con ta cor ren te),
bem como os da Jun ta do Cré di to Pú bli co cons ti -
tu í dos no Ban co de Por tu gal. Entre 1949 e 1957
in clui a con ta re la ti va aos Acor dos Inter na ci o na is
de Co o pe ra ção Eco nó mi ca es ta be le ci dos no âm bi -
to do Pla no Mars hall(27) e des de 1962 até 1976
são igual men te in clu í das as res pon sa bi li da des
pela con ta de de pó si to do Fun do Mo ne tá rio da
Zona do Escu do. Pos te ri or men te, pas sa a con si de -
rar tam bém as con tas de de pó si to cri a das para
apli ca ção dos fun dos pro ve ni en tes da co lo ca ção
de Bi lhe tes do Te sou ro, para apli ca ção dos res tan -
tes re cur sos dis po ní ve is do Sec tor Pú bli co e as
con tas do Fun do de Re gu la ri za ção da Dí vi da Pú -
bli ca(28).

2.2.4Contrapartida de flutuações cambiais

Nes ta ru bri ca são re flec ti das as al te ra ções ve ri -
fi ca das nas dis po ni bi li da des e nas res pon sa bi li da -
des do Ban co face ao ex te ri or que não re sul ta ram
de ope ra ções efec ti va men te re a li za das mas ape -
nas da al te ra ção do va lor de con ta bi li za ção des sas 
dis po ni bi li da des e res pon sa bi li da des. Na prá ti ca,
co me ça ram por ser con si de ra das des de fi na is de
1971 as flu tu a ções cam bi a is do dó lar as so ci a das
ao ouro, pas san do mais tar de a ser con si de ra da a
flu tu a ção as so ci a da ao ajus ta men to da quo ta no
FMI, bem como as res tan tes flu tu a ções dos va lo -
res de no mi na dos em mo e da es tran ge i ra. Des de
me a dos de 1991(29), pas sou a ser con si de ra da
nes ta ru bri ca ape nas a flu tu a ção cam bi al as so ci a -
da ao ouro.
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(25)Dada a le gis la ção em vi gor em 1947 (Dec.-Lei nº 10634 e
Dec.-Lei nº 19869, res pec ti va men te de 20 de Mar ço de 1925
e de 9 de Ju nho de 1932), a ac ti vi da de exer ci da pelo Ban co
de Por tu gal con ti nha uma for te com po nen te co mer ci al, pelo
que este tipo de cré di to foi con ce di do até me a dos da dé ca da
de 70.

(26)Cons ti tu í dos pe las Insti tu i ções com o ob jec ti vo de apli ca ção
de li qui dez.

(27)Em 1957 o sal do des ta con ta foi trans fe ri do para a con ta cor -
ren te do Te sou ro.

(28)A pri me i ra cri a da em 1987, e as res tan tes em 1991.



2.2.5Recursos próprios e resultados

Esta ru bri ca cor res pon de ao ca pi tal do Ban co
de Por tu gal, às re ser vas cons ti tu í das (no me a da -
men te as re ser vas ge ral e es pe ci al), aos re sul ta dos 
apu ra dos no exer cí cio, às pro vi sões cons ti tu í das
(para fa zer face aos ris cos ge ra is de cré di to, a
even tu a is pre ju í zos re sul tan tes da al te ra ção da
pa ri da de das mo e das e do pre ço do ouro) e des de 
Ju nho de 1979 in clui igual men te as res pon sa bi li -
da des pe ran te o FMI pela atri bu i ção de DSE(30).

2.2.6Outras responsabilidades (líquidas)

Esta ru bri ca in clui os de pó si tos obri ga tó ri os
(não in clu í dos nas di po ni bi li da des mí ni mas de ca -
i xa nem nas re ser vas ex ce den tá ri as) efec tu a dos
pe los ban cos e de pó si tos à or dem de em pre sas e
par ti cu la res cons ti tu í dos jun to de Ban co de Por tu -
gal, bem como ou tras res pon sa bi li da des, de no mi -
na das quer em mo e da na ci o nal quer em mo e da
es tran ge i ra, as su mi das para com es sas en ti da des.
São tam bém con si de ra dos os de pó si tos fe i tos por
ban cos em mo e da es tran ge i ra, por con tra par ti da
de dí vi da ex ter na(31), as sim como as res tan tes res -
pon sa bi li da des as su mi das pelo Ban co de Por tu gal
pelo sal do cre dor das con tas a re gu la ri zar, os pro -
ve i tos ob ti dos ao lon go do ano e de ma is res pon -
sa bi li da des não con si de ra das nas ru bri cas an te ri o -
res do pas si vo. Ao va lor ob ti do são aba ti dos a
par ti ci pa ção no Ban co de Pa ga men tos Inter na ci o -
na is, os che ques em car te i ra, as dis po ni bi li da des
do Ban co pelo sal do de ve dor das con tas por re gu -
la ri zar, os cus tos do exer cí cio, os bens mó ve is e
imó ve is im pu ta dos à ac ti vi da de do Ban co, as sim
como a mo e da di vi si o ná ria em ca i xa. Des de 1988
in clui igual men te as res pon sa bi li da des por ECU
ofi ci a is a en tre gar ao FECOM/IME aba ti das do
ouro e mo e da es tran ge i ra a re ce ber des se or ga nis -
mo.

3. Sín te se mo ne tá ria

A Sín te se Mo ne tá ria cor res pon de a um ins tru -
men to de aná li se atra vés do qual é pos sí vel iden -
ti fi car as re la ções exis ten tes en tre o sis te ma ban -
cá rio (sec tor cri a dor de mo e da) e os res tan tes
sec to res da eco no mia (de ten to res de mo e da)(32).

Aten den do às di fe ren tes fon tes e ti pos de in -
for ma ção uti li za da, foi ne ces sá rio ad mi tir al gu -
mas hi pó te ses na ela bo ra ção da Sín te se Mo ne tá -
ria, em par ti cu lar para o pe río do en tre De zem bro
de 1947 e De zem bro de 1965, para o qual foi uti -
li za da a in for ma ção do INE.

Com efe i to, as su miu-se que:
i) as dis po ni bi li da des e res pon sa bi li da des

dos ban cos, ca sas ban cá ri as e ca i xas eco -
nó mi cas para com o ex te ri or eram to das a
cur to pra zo (ex cep to os tí tu los em car te i -
ra) e cor res pon di am às ope ra ções de no mi -
na das em mo e da es tran ge i ra;

ii) ape nas a Ca i xa Ge ral de De pó si tos e o
Ban co de Fo men to Na ci o nal, para além do 
Ban co de Por tu gal, con ce di am cré di to não 
ti tu la do a en ti da des do Sec tor Pú bli co e
de ti nham res pon sa bi li da des por con tas de
de pó si to, para com en ti da des des se sec tor;

iii)to dos os de pó si tos à or dem e a pra zo em
mo e da es tran ge i ra efec tu a dos nos ban cos
co mer ci a is eram con si de ra dos como res -
pon sa bi li da des para com en ti da des não
re si den tes.

Para além dis so, dada a não sec to ri za ção na
in for ma ção pu bli ca da pelo INE dos tí tu los de ti dos 
em car te i ra pe las en ti da des ban cá ri as, hou ve ne -
ces si da de de pro ce der, por amos tra gem, a essa
clas si fi ca ção por sec tor ins ti tu ci o nal emi ten te dos
tí tu los. Des te modo, ten do por base a in for ma ção
pu bli ca da nos re la tó ri os de fim de ano das quin ze 
ins ti tu i ções com ma i o res mon tan tes de tí tu los em
car te i ra(33), foi pos sí vel clas si fi car en tre 93 e 95
por cen to do cré di to ti tu la do con ce di do a en ti da -
des não re si den tes, a en ti da des do Sec tor Pú bli co
Admi nis tra ti vo, a Empre sas não Fi nan ce i ras e a
en ti da des Se gu ra do ras. O va lor re ma nes cen te do
cré di to ti tu la do foi re par ti do pelo Sec tor Pú bli co
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(29)Qu an do da adop ção pelo Ban co do sis te ma mul ti-currency
que  se  tra duz na con ta bi li za ção diá ria das flu tu a ções cam -
bi a is em con tas de cus tos e /ou con tas de pro ve i tos.

(30)Ver nota (16).
(31)Des de 1962 e até 1988.

(32)O âm bi to da Sín te se Mo ne tá ria foi alar ga do aos Bi lhe tes do
Te sou ro (cri a dos pelo Dec.-Lei n.º 321-A/85 de 5 de Agos -
to) e aos CLIP (cri a dos pelo Dec.-Lei n.º 445-A/88 de 5 de
De zem bro) ce di dos ao pú bli co, com a cor res pon den te con -
tra par ti da nos agre ga dos de li qui dez.



Admi nis tra ti vo e pe las Empre sas não Fi nan ce i ras,
de acor do com a im por tân cia re la ti va dos tí tu los
des tes dois sec to res. 

Entre De zem bro de 1965 e De zem bro de 1976, 
o re por te das ins ti tu i ções ban cá ri as no âm bi to das 
EMF se guiu de per to as hi pó te ses aci ma apre sen -
ta das no que diz res pe i to à clas si fi ca ção das dis -
po ni bi li da des e res pon sa bi li da des em fun ção da
mo e da de de no mi na ção (mo e da es tran ge i ra) das
ope ra ções efec tu a das.

Em De zem bro de 1976, pro ce deu-se a uma re -
es tru tu ra ção das es ta tís ti cas mo ne tá ri as, ba se a da
num mo de lo de sec to ri za ção da eco no mia com:

i) um “sec tor ex ter no” per fe i ta men te iden ti -
fi ca do e se pa ra do do “sec tor in ter no” atra -
vés da adop ção do “cri té rio de re si dên cia”
o que sig ni fi ca que os ac ti vos e pas si vos
pas sam a ser in clu í dos no “sec tor ex ter no” 
em fun ção da qua li da de de re si den te do
seu emi ten te/de ten tor e não em fun ção da 
mo e da em que se en con tram ex pres sos. A
ex cep ção a esta re gra con sis te no tra ta -
men to dos de pó si tos de emi gran tes, que
são in clu í dos no sec tor in ter no da eco no -
mia.

ii) um “sec tor in ter no” de sa gre ga do de acor -
do com as fun ções que os agen tes de sem -
pe nham na eco no mia. Pro ce deu-se des te
modo a uma cla ri fi ca ção das en ti da des
per ten cen tes ao sec tor fi nan ce i ro não mo -
ne tá rio, pas san do a con si de rar de for ma
ine quí vo ca in clu í das nes te sec tor(34) a So ci -
e da de Fi nan ce i ra Por tu gue sa, as Com pa -
nhi as de Se gu ros e de ma is ins ti tu i ções
com ca rac te rís ti cas se me lhan tes. O mes mo 
pro ces so se pas sou com as en ti da des a in -
clu ir no Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo,
pas san do este sec tor a in clu ir os Fun dos e
Ser vi ços Au tó no mos da Admi nis tra ção
Cen tral e a ex clu ir as em pre sas pú bli cas. 

De tal al te ra ção, re sul tou uma que bra de sé rie
em qua se to dos os agre ga dos mo ne tá ri os e de

cré di to (col ma ta da em par te pela re clas si fi ca ção,
para o pe río do de De zem bro de 1975 a Se tem bro
de 1976, do va lor es ti ma do dos de pó si tos do SPA
que eram de pó si tos de em pre sas pú bli cas não fi -
nan ce i ras) que se apre sen ta no qua dro 1.

3.1Activo

3.1.1Activos líquidos sobre o exterior

Cor res pon de ao to tal das dis po ni bi li da des do
Ban co Cen tral e das res tan tes Insti tu i ções Mo ne -
tá ri as para com o ex te ri or (in de pen den te men te
do pra zo) aba ti das das res pec ti vas res pon sa bi li da -
des.

3.1.1.1 Disponibilidades líquidas sobre o

exterior (a curto prazo)

Esta ru bri ca in clui as dis po ni bi li da des (até um
ano)(35) para com o ex te ri or aba ti das das res pon -
sa bi li da des as su mi das para com o mes mo sec tor e 
pelo mes mo pra zo por:

Banco de Portugal

Cor res pon de às re ser vas de ouro, à po si ção de
re ser va no FMI, aos DSE, ECU ofi ci a is, tí tu los es -
tran ge i ros de ti dos em car te i ra (in de pen den te -
men te da ma tu ri da de dos mes mos), de pó si tos à
or dem e a pra zo e de ma is dis po ni bi li da des a cur -
to pra zo, aba ti das das res pon sa bi li da des por de -
pó si tos à or dem e a pra zo de não re si den tes, uti li -
za ção de cré di to con ce di do pelo FMI(36), pelo
BIRD e de ma is en ti da des não re si den tes.

Bancos

Esta ru bri ca in clui as dis po ni bi li da des dos ban -
cos(37) a cur to pra zo face ao ex te ri or cor res pon -
den tes às no tas e mo e das es tran ge i ras, aos de pó -
si tos à or dem e a pra zo cons ti tu í dos no ex te ri or,
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(33)Ban co de Ango la, Ban co Espí ri to San to, Ban co Pin to & Sot to
Ma yor, Ban co Hen ri que Tot ta, Ban co Lis boa e Aço res, Cré di -
to Pre di al Por tu guês, Ban co Fon se cas San tos & Vi a na, Ban co
Bur nay, Ban co Bor ges & Irmão, Ban co Ali an ça, Ban co Na ci o -
nal Ultra ma ri no, Ban co Por tu guês do Atlân ti co, Casa Ban cá -
ria Pin to de Ma ga lhães, Ca i xa Ge ral de De pó si tos e Mon te pio 
Ge ral.

(34)Para além das Ca i xas Eco nó mi cas que não são apre sen ta das
no cro no gra ma do sis te ma ban cá rio e que nun ca fo ram in clu -
í das na ela bo ra ção da Sín te se Mo ne tá ria dado o seu re du zi do 
peso e gran de dis per são ge o grá fi ca.

(35)Com ex cep ção das dis po ni bi li da des e res pon sa bi li da des do
Ban co de Por tu gal. So bre este as sun to ver Ba lan ço do Ban co
de Por tu gal.



tí tu los es tran ge i ros em car te i ra (de ti dos por pra -
zos in fe ri o res a 1 ano), des con to de efe i tos cujo
ce den te é não re si den te, cré di tos con ce di dos e
ou tras dis po ni bi li da des a cur to pra zo. São aba ti -
das as res pon sa bi li da des dos ban cos face ao ex te -
ri or por de pó si tos à or dem e a pra zo (até 1 ano),
por cré di tos re ce bi dos e res tan tes res pon sa bi li da -
des a cur to pra zo. São igual men te con si de ra dos
até 1976 os de pó si tos à or dem cons ti tu í dos por
ban cos do mi ci li a dos no Ultra mar nas ins ti tu i ções
ban cá ri as re si den tes.

Esta ru bri ca tem uma que bra de sé rie no fi nal
de 1976 re sul tan te da pas sa gem do cri té rio de
“mo e da de de no mi na ção” das ope ra ções para o
cri té rio de “re si dên cia”. Esta rup tu ra re per cu te-se
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Qu a dro 1

QUEBRAS DAS SÉRIES DA SÍNTESE MONETÁRIA

1965 1976

Acti vo % to tal sm % to tal sm

Acti vos lí qui dos so bre o ex te ri or 0.51 -1.63

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or (cur to pra zo) 0.02 -0.29

Ou tros ac ti vos lí qui dos so bre o ex te ri or (mé dio e lon go pra zos) 0.48 -1.35
Cré di to in ter no to tal -0.13 5.40

Cré di to lí qui do ao sec tor pú bli co 0.03 0.89

Cré di to a em pre sas não fi nan ce i ras e par ti cu la res -0.02 3.94

Cré di to a ins ti tu i ções fi nan ce i ras não ban cá ri as -0.14 0.56
To tal 0.38 3.76

Pas si vo % to tal sm % to tal sm

L (ac ti vos lí qui dos na pos se do pú bli co) -2.26 0.02

L- (do sec tor re si den te não fi nan ce i ro) -2.26 -0.79

M2- -2.26 -0.79

M1- 0.55 -0

Qu a se-moeda (sec tor re si den te não fi nan ce i ro) -2.81 -0.79

Bi lhe tes do te sou ro e clip ce di dos s/re cur so 0 0

De pó si tos e ou tras apli ca ções de emi gran tes 0 0.78

Apli ca ções de ins ti tu i ções fi nan ce i ras não ban cá ri as 0 0.03
Res pon sa bi li da des não mo ne tá ri as -0.58 0.19
Con tra par ti da de  flu tu a ções cam bi a is 0 0
Re cur sos pró pri os, equi pa ra dos e re sul ta dos -0.05 1.16
Di ver sos lí qui dos 3.27 2.39
To tal 0.38 3.76

(36)Ao abri go dos di ver sos me ca nis mos de cré di to des te or ga nis -
mo já re fe ri dos no Ba lan ço do Ban co de Por tu gal.

(37)Para sim pli fi car de sig nam-se por “Ban cos” as ins ti tu i ções
mo ne tá ri as in clu í das na ela bo ra ção da Sín te se e lis ta das nos
cro no gra mas; por con tra po si ção, as en ti da des fi nan ce i ras
cuja ac ti vi da de não é con si de ra da na Sín te se de sig nam-se
“Insti tu i ções Fi nan ce i ras não Ban cá ri as”.



igual men te nas sé ri es das dis po ni bi li da des lí qui -
das e dos ac ti vos lí qui dos so bre o ex te ri or. 

3.1.1.2 Outros activos líquidos sobre o exterior

(a médio e longo prazos)

Cor res pon de às dis po ni bi li da des face ao ex te -
ri or, por pra zos su pe ri o res a um ano, aba ti das das 
res pon sa bi li da des as su mi das para com as mes mas 
en ti da des pe los mes mos pra zos.

Banco de Portugal

Acti vos a mé dio e lon go pra zos do Ban co para
com o ex te ri or de du zi dos das res pon sa bi li da des
des te ban co para com não re si den tes e para os
mes mos pra zos. Na prá ti ca, e para o pe río do re -
cons tru í do, cor res pon de ape nas às par ti ci pa ções
do Ban co no Ban co de Pa ga men tos Inter na ci o na -
is.

Bancos

Cor res pon de a to dos os ac ti vos do sis te ma
ban cá rio face a não re si den tes a mé dio e lon go
pra zos sob a for ma de de pó si tos a pra zo (a mais
de 1 ano), cré di tos, apli ca ções fi nan ce i ras em tí -
tu los de dí vi da e par ti ci pa ções no ca pi tal emi ti dos 
por en ti da des não re si den tes, cré di tos de co bran -
ça du vi do sa e ou tros aba ti dos de to dos os pas si -
vos as su mi dos por es tas ins ti tu i ções para com o
ex te ri or a mé dio e lon go pra zos, quer se tra te de
de pó si tos a pra zo de não re si den tes, cré di tos re -
ce bi dos do ex te ri or, tí tu los emi ti dos pe las ins ti tu i -
ções e de ti dos por não re si den tes. Inclui até 1976
os mon tan tes dos em prés ti mos con ce di dos pela
CGD e pelo BFN (des de o iní cio da sua ac ti vi da -
de) ao sec tor pú bli co do Ultra mar, bem como os
tí tu los de dí vi da emi ti dos por en ti da des da Admi -
nis tra ção Pú bli ca e des ti na dos a fi nan ci ar os Go -
ver nos das “Pro vín ci as Ultra ma ri nas” e ain da os
em prés ti mos e ou tros cré di tos con ce di dos a em -
pre sas Ultra ma ri nas e as apli ca ções fi nan ce i ras
em tí tu los emi ti dos por em pre sas do mi ci li a das
nas ex-colónias.

Qu an do se ope rou a re for mu la ção do re por te
Esta tís ti co, em De zem bro de 1976, o va lor do cré -
di to (ti tu la do e não ti tu la do) con ce di do a en ti da -
des re si den tes nas Pro vín ci as Ultra ma ri nas, foi

con si de ra do como não re cu pe rá vel e, con co mi -
tan te men te, de du zi do das dis po ni bi li da des a mé -
dio e lon go pra zos face ao ex te ri or e clas si fi ca das
(a aba ter) nos “di ver sos lí qui dos” da Sín te se Mo -
ne tá ria.

3.1.2Crédito interno total(38)

Este agre ga do cre di tí cio cor res pon de ao to tal
do cré di to con ce di do pelo sec tor mo ne tá rio aos
res tan tes sec to res da eco no mia, lí qui do das res -
pon sa bi li da des as su mi das para com o sec tor pú -
bli co e in clui, res pec ti va men te des de 1985 e
1988, o fi nan ci a men to do SPA atra vés da emis são 
de bi lhe tes do Te sou ro e CLIP co lo ca dos jun to do
pú bli co.

3.1.2.1 Crédito líquido ao sector público

Cor res pon de às dis po ni bi li da des so bre o Sec -
tor Pú bli co Admi nis tra ti vo (in clu in do os bi lhe tes
do Te sou ro e CLIP co lo ca dos jun to do pú bli co),
aba ti das das res pec ti vas res pon sa bi li da des as su -
mi das para com esse sec tor.
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(38)Até De zem bro de 1994, as Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i -
ras pu bli ca das pelo Ban co de Por tu gal ca rac te ri za vam-se
pela exis tên cia si mul tâ nea de agre ga dos de cré di to cor ri gi -
dos e não cor ri gi dos. Os va lo res que a se guir se apre sen tam
cor res pon dem aos agre ga dos de cré di to não cor ri gi dos (a
este res pe i to ver Nota Me to do ló gi ca so bre as al te ra ções in -
tro du zi das nas Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras, pu bli ca -
da no Bo le tim Esta tís ti co de Ja ne i ro de 1995). Para pro ce der
às cor rec ções que afec ta ram es tes agre ga dos du ran te a dé ca -
da de 80 (que re sul ta ram es sen ci al men te das trans fe rên ci as
do Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi a is, do Fun do de
Abas te ci men to, do Fun do Espe ci al de Trans por tes Ter res tres
para Empre sas não Fi nan ce i ras e para Insti tu i ções Fi nan ce i -
ras não Ban cá ri as, da re a va li a ção das re ser vas de ouro do
Ban co de Por tu gal por con tra par ti da de dí vi da do Sec tor Pú -
bli co, e das flu tu a ções cam bi a is as so ci a das ao cré di to ex ter no 
con tra í do por en ti da des dos di fe ren tes sec to res) con sul tar o
Ane xo II onde se apre sen tam as va riá ve is de ajus ta men to e a
for ma da res pec ti va uti li za ção.



3.1.2.1.1Ban co de Por tu gal

Crédito

Tal como já foi re fe ri do no Ba lan ço do Ban co
de Por tu gal, in clui-se nes ta ru bri ca o cré di to con -
ce di do em con ta cor ren te ao Te sou ro Pú bli co, as
apli ca ções fi nan ce i ras em tí tu los emi ti dos por
aque le sec tor, os cré di tos de co bran ça du vi do sa
do mes mo e ain da a mo e da me tá li ca emi ti da aba -
ti da da mo e da em ca i xa no Ban co de Por tu gal.

Depósitos

Inclu em-se nes ta ru bri ca as res pon sa bi li da des
do Ban co de Por tu gal por de pó si tos de en ti da des
des te sec tor, pe los fun dos pú bli cos des ti na dos à
con ces são de cré di to de po si ta dos tem po ra ri a men -
te no Ban co, e de ma is res pon sa bi li da des as su mi -
das para com o Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo.

3.1.2.1.2Ban cos

Crédito

Cor res pon de ao cré di to ti tu la do e não ti tu la do
con ce di do pe los ban cos a en ti da des des te sec tor.
A se pa ra ção sec to ri al do cré di to ope ra da em
1976, con du ziu a uma que bra nes ta ru bri ca, que
se re per cu tiu no cré di to lí qui do con ce di do ao sec -
tor pú bli co. 

Depósitos

Esta ru bri ca cor res pon de às res pon sa bi li da des
as su mi das pe los ban cos para com o Sec tor Pú bli -
co, no me a da men te por con tas de de pó si to à or -
dem e a pra zo, por cer ti fi ca dos de de pó si to de ti -
dos por este sec tor, e por acor dos de re com pra. 

3.1.2.1.3Bi lhe tes do Te sou ro e CLIP na pos se do pú -

bli co

Cor res pon de aos bi lhe tes do Te sou ro e CLIP
ce di dos a tí tu lo de fi ni ti vo ao sec tor não ban cá rio.

3.1.2.2 Crédito a empresas não financeiras e

particulares

Nes ta ru bri ca con si de ra-se o to tal do cré di to,
ti tu la do e não ti tu la do, con ce di do ao sec tor pro -
du ti vo e aos par ti cu la res. A se pa ra ção sec to ri al
re a li za da em 1976 con du ziu a uma pe que na que -
bra em am bas as com po nen tes des te agre ga do
cre di tí cio.

Carteira comercial, empréstimos e outros

créditos

Cor res pon de ao cré di to con ce di do ao sec tor
pro du ti vo e par ti cu la res, pelo Ban co Cen tral e de -
ma is Insti tu i ções Mo ne tá ri as, atra vés de des con to
de efe i tos, de em prés ti mos e res tan tes for mas de
cré di to (in clui tam bém o cré di to de co bran ça du -
vi do sa).

Aplicações financeiras

Cor res pon de aos tí tu los, de dí vi da e de ca pi tal, 
emi ti dos por em pre sas não fi nan ce i ras, que se en -
con tram na car te i ra do Ban co de Por tu gal e nos
res tan tes Ban cos.

3.1.2.3 Crédito a instituições financeiras não

bancárias

Cor res pon de ao to tal do cré di to, ti tu la do e não 
ti tu la do, con ce di do às Ca i xas Eco nó mi cas(39), Ca i -
xas de Cré di to Agrí co la Mú tuo, Ou tras Insti tu i -
ções de Cré di to, Inter me diá ri os e Au xi li a res Fi -
nan ce i ros, Com pa nhi as de Se gu ro e Fun dos de
Pen sões. A re clas si fi ca ção sec to ri al ope ra da em
1976 afec tou am bas as com po nen tes des te agre -
ga do de cré di to.

Carteira comercial, empréstimos e outros

créditos

Nes ta ru bri ca con si de ra-se o cré di to con ce di do 
pelo Ban co de Por tu gal e pe las res tan tes ins ti tu i -
ções ban cá ri as às Insti tu i ções Fi nan ce i ras não
Ban cá ri as sob a for ma de ce dên cia de li qui dez,
des con to, re des con to, ope ra ções re a li za das atra -
vés do mer ca do mo ne tá rio, em prés ti mos e ou tros
cré di tos (bem como o cré di to de co bran ça du vi -
do sa).
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Aplicações financeiras

Cor res pon de aos tí tu los re pre sen ta ti vos de ca -
pi tal e de dí vi da das ins ti tu i ções aci ma re fe ri das e 
que se en con tram na car te i ra do Ban co de Por tu -
gal e dos res tan tes Ban cos.

Em 1977(40), e com o ob jec ti vo de sa ne ar fi -
nan ce i ra men te as ins ti tu i ções ban cá ri as em si tu a -
ção de fi ci en te foi cons ti tu í da a Fi nan ges te des ti -
na da a ab sor ver os va lo res ac ti vos e pas si vos das
re fe ri das ins ti tu i ções. Des te modo, a ma i or par te
do va lor des ta ru bri ca, re sul ta das apli ca ções fi -
nan ce i ras dos Ban cos nes ta ins ti tu i ção(41), e que
tra du zem a trans for ma ção do cré di to de co bran ça 
du vi do sa que ti nha sido con ce di do a “em pre sas
não fi nan ce i ras e par ti cu la res” em par ti ci pa ções
no ca pi tal da ins ti tu i ção en tão cons ti tu í da. 

3.2Passivo

3.2.1Activos líquidos na posse do público (L)

Cor res pon de aos “ac ti vos lí qui dos na pos se do
sec tor re si den te não fi nan ce i ro” (agre ga do L–)
acres ci dos dos de pó si tos e res tan tes apli ca ções de 
emi gran tes, Ca i xas Eco nó mi cas, Ca i xas de Cré di to 
Agrí co la Mú tuo, Ou tras Insti tu i ções de cré di to,
Inter me diá ri os e Au xi li a res Fi nan ce i ros, Com pa -
nhi as de Se gu ro e Fun dos de Pen sões jun to do
Ban co de Por tu gal e dos Ban cos.

3.2.1.1 Activos líquidos na posse do sector

residente não financeiro (L–)

Até 1985 este agre ga do é idên ti co à mo e da em 
sen ti do lato (agre ga do M2–). Des de en tão in clui
adi ci o nal men te os bi lhe tes do Te sou ro e CLIP ce -
di dos a tí tu lo de fi ni ti vo a en ti da des do sec tor re si -
den te não fi nan ce i ro, ex clu in do o sec tor pú bli co.

3.2.1.1.1 M2–

Este agre ga do mo ne tá rio cor res pon de à mo e da 
de fi ni da em sen ti do lato e re sul ta da soma das

res pon sa bi li da des mo ne tá ri as e qua se-monetárias
as su mi das pelo sec tor ban cá rio para com en ti da -
des do sec tor re si den te não fi nan ce i ro (com ex -
cep ção do SPA).

3.2.1.1.1.1 M1–

Este agre ga do mo ne tá rio cor res pon de aos me i -
os ime di a tos de pa ga men to, que com pre en dem:

Circulação monetária

Esta ru bri ca in clui as no tas em cir cu la ção e a
mo e da me tá li ca emi ti da, aba ti da da mo e da em
ca i xa no Ban co de Por tu gal e do nu me rá rio em
ca i xa nas res tan tes ins ti tu i ções do sis te ma ban cá -
rio.

Depósitos à ordem

Cor res pon de ao sal do dos de pó si tos ime di a ta -
men te mo bi li zá ve is, cons ti tu í dos por em pre sas
não fi nan ce i ras e par ti cu la res jun to do sis te ma
ban cá rio, de du zi dos do mon tan te de che ques,
ain da não re gu la ri za dos, que se en con tram na
car te i ra dos ban cos e do Ban co de Por tu gal.
Inclui-se tam bém as ou tras res pon sa bi li da des mo -
ne tá ri as as su mi das pelo sis te ma ban cá rio para
com aque les sec to res até 30 dias. A al te ra ção ve -
ri fi ca da nes ta ru bri ca no fi nal de 1976, re flec te a
apli ca ção do con ce i to de “re si dên cia” (com con -
tra par ti da em res pon sa bi li da des a cur to pra zo
para com o ex te ri or) e teve os cor res pon den tes
efe i tos na mo e da de fi ni da em sen ti do res tri to e
nos res tan tes agre ga dos de li qui dez.

3.2.1.1.1.2Quase-moeda (sector residente não

financeiro)

Esta ru bri ca cor res pon de ao con jun to dos de -
pó si tos a pra zo e ou tras res pon sa bi li da des qua -
se-monetárias:

Depósitos a prazo, com pré-aviso e de poupança

Cor res pon de ao sal do dos de pó si tos a pra zo e
com pré-aviso cons ti tu í dos por em pre sas não fi -
nan ce i ras e por par ti cu la res e aos de pó si tos de
pou pan ça cons ti tu í dos por es tes úl ti mos jun to dos 
ban cos.
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(39)Não con si de ra das na ela bo ra ção da Sín te se Mo ne tá ria. Ver
no tas (2) e (37).

(40)Atra vés da Re so lu ção de Con se lho de Mi nis tros nº
51-F/1977 de 28 de Fe ve re i ro.

(41)Em cer ca de 10 mi lhões de con tos.



Outras responsabilidades quase-monetárias

Esta ru bri ca in clui as res pon sa bi li da des qua -
se-monetárias (a mais de 30 dias e a me nos de 2
anos) as su mi dos pe los ban cos para com o sec tor
re si den te não fi nan ce i ro ex clu in do o Sec tor Pú bli -
co Admin si tra ti vo(42).

3.2.1.1.2Bi lhe tes do Te sou ro e CLIP ce di dos sem 

re cur so

Cor res pon de ao mon tan te de bi lhe tes do Te -
sou ro e de CLIP ven di dos a tí tu lo de fi ni ti vo pe los
ban cos a en ti da des do sec tor re si den te não fi nan -
ce i ro (ex clu in do o SPA). 

3.2.1.2 Depósitos e outras aplicações de

emigrantes

Cor res pon de às res pon sa bi li da des as su mi das
pe los ban cos para com emi gran tes por tu gue ses
no es tran ge i ro por de pó si tos de no mi na dos quer
em mo e da na ci o nal quer em mo e da es tran ge i ra.
Aten den do a que a le gis la ção so-bre os de pó si tos
de emi gran tes foi ape na pu bli ca da em me a dos de
1976(43), es ta tis ti ca men te só pas sa ram a ser in di -
vi du a li za dos, e de for ma gra du al, a par tir da al te -
ra ção do re por te es ta tís ti co ve ri fi ca do nes se ano.
Pos te ri or men te pas sa ram a ser con si de ra das as
ou tras res pon sa bi li da des qua se-monetárias para
com os emi gran tes, res pe i tan tes a cer ti fi ca dos de
de pó si to, acor dos de re com pra e obri ga ções re -
em bol sá ve is a me nos de 2 anos. 

3.2.1.3 Aplicações de instituições financeiras

não bancárias

Esta ru bri ca in clui to das as res pon sa bi li da des
as su mi das pelo sec tor ban cá rio para com as Ca i -
xas Eco nó mi cas, Ca i xas de Cré di to Agrí co la Mú -
tuo, Ou tras Insti tu i ções de Cré di to, Inter me diá ri -

os e Au xi li a res Fi nan ce i ros, Com pa nhi as de Se gu -
ro e Fun dos de Pen sões. Estão in clu í dos os de pó -
si tos à or dem cons ti tu í dos jun to do Ban co de Por -
tu gal, bem como as res pon sa bi li da des as su mi das
por este por Tí tu tos de Re gu la ri za ção Mo ne tá ria,
Tí tu los de Inter ven ção Mo ne tá ria, acor dos de re -
com pra e Tí tu los de De pó si to. Inclui ain da os de -
pó si tos à or dem e a pra zo cons ti tu í dos jun to dos
ban cos bem como as res pon sa bi li da des as su mi das 
por es tes por cer ti fi ca dos de de pó si to, acor dos de
re com pra, obri ga ções re em bol sá ve is a me nos de 2 
anos e por re cur sos ob ti dos no mer ca do mo ne tá -
rio in ter ban cá rio.

3.2.2Responsabilidades não monetárias

Cor res pon de às res pon sa bi li da des não mo ne tá -
ri as, no me a da men te por emis sões de obri ga ções
re em bol sá ve is a mais de 2 anos, do sec tor ban cá -
rio para com o sec tor não ban cá rio (ex clu in do o
Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo).

3.2.3Contrapartidas de flutuações cambiais e
outras operações sobre reservas

Ru bri ca idên ti ca à do mes mo nome do Ba lan ço 
do Ban co de Por tu gal.

3.2.4Recursos próprios e equiparados e
resultados

Inclui os ca pi ta is pró pri os e ou tros re cur sos
equi pa ra dos (tí tu los de par ti ci pa ção, em prés ti mos 
su bor di na dos, re ser vas, re sul ta dos apu ra dos no
exer cí cio, pro vi sões as so ci a das a ris cos ge né ri cos) 
do Ban co de Por tu gal e dos Ban cos, bem como as
res pon sa bi li da des as su mi das pelo Ban co de Por tu -
gal para com o Fun do Mo ne tá rio Inter na ci o nal
pela atri bu i ção de DSE.

3.2.5Diversos líquidos

Cor res pon de às res pon sa bi li da des di ver sas lí -
qui das das dis po ni bi li da des di ver sas do Ban co de
Por tu gal e dos Ban cos. Inclui os sal dos cre do res
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(42)Des de a sua cri a ção, in clui igual men te as res pon sa bi li da des
dos ban cos para com o sec tor re si den te não fi nan ce i ro por
emis são de Obri ga ções re em bol sá ve is a me nos de 2 anos, por 
cer ti fi ca dos de de pó si to (cri a dos pelo Dec.-Lei n.º 74/87, de
13 de Fe ve re i ro), e acor dos de re com pra efec tu a dos com en -
ti da des do sec tor re fe ri do. (43)Dec.-Lei nº 540/76 de 9 de Ju lho.



das con tas tran si tó ri as e de re gu la ri za ção, os pro -
ve i tos cor ren tes do exer cí cio, as pro vi sões re la ti -
vas a cré di tos ven ci dos, de pre ci a ção de tí tu los da
car te i ra, pre ju í zos re sul tan tes da al te ra ção das
pa ri da des en tre mo e das e res tan tes ris cos, aba ti -
dos das dis po ni bi li da des por imó ve is, mo bi liá rio e 
ma te ri al im pu ta dos à ac ti vi da de dos Ban cos, sal -
dos de ve do res das con tas tran si tó ri as e de re gu la -
ri za ção, os cus tos cor ren tes do exer cí cio e de ma is
ac ti vos não con si de ra dos nas res tan tes ru bri -
cas(44).

4. Ta xas de juro ban cá ri as

Não exis te dis po ní vel, para a to ta li da de do pe -
río do em aná li se, in for ma ção ho mo gé nea re la ti -
va men te às ta xas de juro pra ti ca das nas ope ra -
ções ban cá ri as(45). Com efe i to, até 1975, a in for -
ma ção re la ti va às ta xas de juro pra ti ca das nos di -
ver sos ti pos de ope ra ções ac ti vas e pas si vas, para
os di fe ren tes pra zos e mon tan tes ne las en vol vi dos 
era for ne ci da pe las ins ti tu i ções de cré di to ao Ban -
co de Por tu gal. Entre 1975 e 1990 de i xou de ser
re por ta da ao Ban co de Por tu gal, no âm bi to das
Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras, in for ma ção
re la ti va às ta xas de juro pra ti ca das no sis te ma
ban cá rio. Con tu do, aten den do às ca rac te rís ti cas
do sis te ma ban cá rio exis ten te nes te pe río do (re -
du zi do nú me ro de ins ti tu i ções, na sua qua se to ta -
li da de cons ti tu í das por ca pi ta is pú bli cos e com li -
mi tes ao tipo de ope ra ções que po di am re a li zar) e 
ao es ta be le ci men to, por in ter mé dio de Avi sos, de
li mi tes às ta xas de juro a pra ti car, pode in fe rir-se
que as ins ti tu i ções de cré di to es ta ri am a pra ti car
ta xas de juro mu i to pró xi mas, se não mes mo idên -
ti cas, das que se en con tra vam ta be la das. Com a
aber tu ra da ac ti vi da de ban cá ria ao sec tor pri va do 
e a gra du al li be ra li za ção das ope ra ções ban cá ri as
e das ta xas de juro pra ti ca das vol tou a ser in clu í -
do nas Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras o re -
por te re gu lar, por par te das ins ti tu i ções, de in for -
ma ção re la ti va às ta xas de juro efec ti va men te
pra ti ca das nas ope ra ções ac ti vas e pas si vas re a li -
za das men sal men te ten do em con ta os di fe ren tes

sub sec to res ins ti tu ci o na is be ne fi ciá ri os do cré di to
e os pra zos con tra ta dos das ope ra ções efec tu a das. 

Des te modo, e de acor do com a in for ma ção
exis ten te, sub di vi diu-se o pe río do de 1947 a 1993 
em três sub pe río dos:

• 1947 a 1975, ta xas de juro pra ti ca das no sis -
te ma ban cá rio, va lo res em fim de ano;

• 1965 a 1992, li mi tes fi xa dos para as ta xas de
juro ac ti vas e pas si vas;

• 1990 a 1993, ta xas de juro efec ti va men te pra -
ti ca das pe las ins ti tu i ções re por tan tes das
Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras;

se lec ci o nan do-se um con jun to de ope ra ções e
pra zos para os qua is é pos sí vel re fa zer sé ri es com -
pa rá ve is.

4.1Taxas praticadas no período 1947 a
1975

Nes te sub pe río do são re fe i tas sé ri es re la ti vas
às ta xas de juro pra ti ca das pe las ins ti tu i ções ban -
cá ri as em fim de ano. Aten den do ao tipo de ins ti -
tu i ções ban cá ri as exis ten tes e às ope ra ções que
es tas po di am re a li zar, op tou-se:

• pri me i ro, por se pa rar as ta xas de juro pra ti ca -
das pelo Ban co de Por tu gal das pra ti ca das pe -
las res tan tes ins ti tu i ções do sis te ma ban cá rio
e, den tro des te, por se pa rar as re la ti vas às
ope ra ções ac ti vas das re la ti vas às ope ra ções
pas si vas;

• se gun do, por con si de rar se pa ra da men te, tal
como era fe i to na épo ca, as ta xas pra ti ca das
pe los Ban cos Co mer ci a is e Ca sas Ban cá ri as
(vo ca ci o na das para a re a li za ção de ope ra ções 
a cur to pra zo) e as pra ti ca das pela Ca i xa Ge -
ral de De pó si to (vo ca ci o na da para a re a li za -
ção de ope ra ções a pra zos mais lon gos).

Re la ti va men te às ta xas de des con to e re -
des con to pra ti ca das pelo Ban co de Por tu gal, es -
ta be le ci das atra vés de Avi so, es tas va ri a ram en tre
1950 e 1964 em fun ção do lo cal da ope ra ção, isto 
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(44)Nes tas con tas di ver sas do ac ti vo dos ban cos fo ram clas si fi -
ca dos após De zem bro de 1976 os cré di tos con ce di dos às
“Pro vín ci as Ultra ma ri nas” até à sua in de pen dên cia que se
en con tram numa si tu a ção de cré di to mal pa ra do.

(45)Com ex cep ção das ta xas de des con to e re des con to do Ban co
de Por tu gal es ta be le ci das por Avi so.



é, eram me no res quan do a ope ra ção se re a li za va
na sede ou na fi li al, eram mais ele va das quan do
ti nha lu gar nas Agên ci as do Ban co.

No que se re fe re às ta xas de juro ac ti vas,
são in di ca dos os li mi tes su pe ri or e in fe ri or (quan -
do se ve ri fi ca vam ta xas di fe ren ci a das para o mes -
mo tipo de ope ra ções) das ta xas pra ti ca das pe los
Ban cos Co mer ci a is e Ca sas Ban cá ri as nas ope ra -
ções de des con to e nos em prés ti mos ca u ci o na dos, 
e pela Ca i xa Ge ral de De pó si tos no des con to de
cer ti fi ca dos de exis tên cia, dos em prés ti mos em
con ta cor ren te ou ca u ci o na dos por tí tu los e dos
em prés ti mos hi po te cá ri os a cur to, mé dio e lon go
pra zos. 

No que diz res pe i to às ta xas de juro pas si -
vas, são apre sen ta das as ta xas de juro dos de pó -
si tos à or dem pra ti ca das pe los Ban cos Co mer ci a is
e Insti tu i ções equi pa ra das e pela Ca i xa (as qua is
até 1975 va ri a vam in ver sa men te com o mon tan te 
do de pó si to) e ofe re ci da nos de pó si tos a pra zo (a
3, 6 e 12 me ses(46) no caso dos Ban cos Co mer ci a is 
e nas con tas de de pó si tos da Ca i xa Ge ral de De -
pó si tos.

4.2 Ta xas li mi te en tre 1965 e 1992

Até 1965 as ta xas de juro má xi mas (em cujo li -
mi te se in clu íam as co mis sões co bra das) pra ti ca -
das no des con to e em prés ti mos efec tu a dos pe los
Ban cos Co mer ci a is, Ca sas Ban cá ri as e de ma is
Esta be le ci men tos de Cré di to en con tra vam-se in -
de xa das à taxa de des con to pra ti ca da pelo Ban co
de Por tu gal(47). O mes mo fe nó me no se pas sa va
com as ta xas de juro pra ti ca das nos de pó si tos à
or dem(48). O li mi te má xi mo dos ju ros dos em prés -
ti mos hi po te cá ri os a lon go pra zo efec tu a dos pela
Ca i xa Ge ral de De pó si tos en con tra vam-se fi xa dos
des de 1937 em 6 por cen to e 6.5 por cen to, res -
pec ti va men te, con so an te a ope ra ção fos se re a li za -
da em Lis boa e no Por to ou na pro vín cia.

Em 1965, atra vés do Dec.-Lei nº 46492, de 18
de Agos to, que re gu la men ta o fun ci o na men to do
sis te ma ban cá rio e do mer ca do de ca pi ta is, são
es ta be le ci dos os li mi tes má xi mos das ta xas de
juro(49) pra ti ca das pe los Ban cos Co mer ci a is (art.º
8) e pe los Esta be le ci men tos Espe ci a is de Cré di to
(art.º 9)(50) bem como o li mi te má xi mo das ta xas
de juro a pra ti car nas ope ra ções ac ti vas pe las
Insti tu i ções de Cré di to. Atra vés da Por ta ria n.º

21477, da mes ma data, fo ram es ta be le ci dos, de
acor do com a pro pos ta do Gré mio Na ci o nal dos
Ban cos e Ca sas Ban cá ri as, li mi tes má xi mos mais
de sa gre ga dos re la ti va men te às ta xas de juro pa -
gas pe los Ban cos Co mer ci a is.

Des de 1965 até 1992, fo ram sen do al te ra dos
os li mi tes má xi mos às ta xas de juro de acor do
com a le gis la ção in di ca da, sen do de re al çar as se -
guin tes al te ra ções:

re la ti va men te ao re des con to efec tu a do pelo
Ban co de Por tu gal(51), fo ram es ta be le ci dos a par -
tir de 1977 três es ca lões de re des con to cu jos li mi -
tes cor res pon di am a uma per cen ta gem do sal do
de cré di to con ce di do por cada ins ti tu i ção, que vi -
e ram a ser abo li dos atra vés do Avi so n.º 12 de
1987;

re la ti va men te às ta xas de juro das ope ra -
ções ac ti vas(52), des de o Avi so n.º3 de 1987
pas sou a ser es ta be le ci da uma úni ca taxa má xi -
ma, in de pen den te do pra zo das ope ra ções de cré -
di to. Essa taxa foi sus pen sa pelo Avi so n.º 5 de
1988, ex cep to para o cré di to à ha bi ta ção e em -
prés ti mos con ce di dos ao abri go de con tas pou -
pan ça-habitação (que se man te ve nos 17 por cen -
to). Atra vés do Avi so de 18 de Mar ço de 1989,
tam bém essa taxa foi igual men te sus pen sa;

• a par tir de 1974 pas sa ram a ven cer ju ros ape -
nas os de pó si tos à or dem cons ti tu í dos por 
pes so as sin gu la res. Entre 1978 e 1984 o âm -
bi to dos be ne fi ciá ri os des ses ju ros alar gou-se
às au tar qui as lo ca is, às co o pe ra ti vas, às ins ti -
tu i ções pri va das de so li da ri e da de so ci al (que
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(46)A par tir de 1961, os de pó si tos a pra zo pas sa ram a ter ta xas
idên ti cas para os pra zos su pe ri o res a 3 me ses.

(47)De acor do com o art. 1º do Dec.-Lei nº 20983 de 7 de Mar ço
de 1932 e pos te ri or men te con fir ma do atra vés do art. 23º do
Dec.-Lei nº 42641 de 12 de No vem bro de 1959, esta taxa
não po dia ex ce der  a de des con to do Ban co de Por tu gal
acres ci da de 1.5 por cen to (na Sede ou no Por to e na pro vín -
cia, con for me o caso).

(48)No art. 37º do Dec.-Lei 10634 de 20 de Mar ço de 1925 era
fi xa do como li mi te má xi mo à taxa ofe re ci da pe los es ta be le ci -
men tos ban cá ri os  nes te tipo de de pó si to, me ta de da taxa
mé dia de des con to pra ti ca da pelo Ban co de Por tu gal, du ran -
te o se mes tre an te ri or ao da li qui da ção dos ju ros.

(49)Sem pre que a le gis la ção não de fi na no vas ta xas de juro li mi -
te, são in di ca das as que se en con tram ain da em vi gor. 

(50)Di fe rin do es tas das in di ca das no art 8º ape nas nas ope ra ções 
de de pó si tos à or dem e nos de pó si tos a mais de um ano (es -
tes ape nas pas sí ve is de se rem fe i tos nas Insti tu i ções Espe ci a is 
de Cré di to).



re ves tis sem na tu re za de pes so as co lec ti vas de
uti li da de pú bli ca) e de ma is as so ci a ções e fun -
da ções de uti li da de pú bli ca. Atra vés do Avi so
n.º1 de 1987 pas sa ram a po der ser abo na dos
ju ros a to dos os de pó si tos à or dem(53). Com o
avi so de 18 de Mar ço de 1989 vol tou a ser
res ta be le ci da uma taxa de juro má xi ma para
este tipo de de pó si tos (a qual não po dia ex ce -
der um ter ço da taxa mí ni ma fi xa da para os
de pó si tos a pra zo su pe ri or a 180 dias mas
não a 1 ano), que se ex tin guiu com o Avi so
n.º 5 de 1992, quan do da to tal li be ra li za ção
das ta xas de juro pas si vas;

• re la ti va men te aos de pó si tos a pra zo, até
1984 eram es ta be le ci das ta xas má xi mas de
re mu ne ra ção. A par tir de 1985, pas sa ram a
ser es ta be le ci dos ape nas li mi tes mí ni mos à
taxa de juro dos de pó si tos cons ti tu í dos por
pra zos su pe ri o res a 180 dias mas não a 1
ano; 

• no que res pe i ta aos de pó si tos de pou pan -
ça, as ta xas in di ca das a par tir de 1986 cor -
res pon dem às ta xas má xi mas de re mu ne ra ção 
dos de pó si tos es ta be le ci dos ao abri go do re gi -
me “pou pan ça-habitação”.

4.3Taxas efectivamente praticadas após
1990

A par tir de 1990 pas sa ram a ser re por ta das ao
Ban co de Por tu gal, no âm bi to das Esta tís ti cas Mo -
ne tá ri as e Fi nan ce i ras, as ta xas de juro efec ti va -
men te pra ti ca das pe las Insti tu i ções Ban cá ri as nas
suas ope ra ções ac ti vas e pas si vas(54).

Nas ope ra ções ac ti vas

No cál cu lo das ta xas de juro efec ti vas das ope -
ra ções ac ti vas(55) fo ram con si de ra dos a car te i ra
co mer ci al, os em prés ti mos e ou tros cré di tos de
acor do com o sec tor ins ti tu ci o nal be ne fi ciá rio(56)

do cré di to (em pre sas pú bli cas não fi nan ce i ras,
ou tras em pre sas não fi nan ce i ras e par ti cu la -
res(57)).

Os mon tan tes de cré di to a que as ta xas de juro 
se re fe rem cor res pon dem ao flu xo de cré di to
novo con ce di do du ran te o mês em aná li se (ex clu -
in do por isso as re no va ções e as re for mas de cré -
di to efec tu a das) ou ao cré di to efec ti va men te uti li -
za do in de pen den te men te do mon tan te do con tra -
to do em prés ti mo ce le bra do com os be ne fi ciá ri os.

As ta xas mé di as de juro para cada sec tor e pra -
zo são ob ti das como mé di as pon de ra das pe los
mon tan tes e pra zos das ope ra ções(58), ex clu in do
as ob ser va ções anó ma las(59). No caso da car te i ra
co mer ci al, a taxa de juro in di ca da cor res pon de ao 
va lor da taxa pos te ci pa da equi va len te à taxa de
des con to das ope ra ções re a li za das. 

Nas ope ra ções pas si vas

As ope ra ções pas si vas cu jas ta xas são con si de -
ra das di zem res pe i to aos di ver sos ti pos de de pó si -
to (a pra zo, de pou pan ça-reformado, de pou pan -
ça-habitação, de emi gran tes em mo e da na ci o nal)
e aos cer ti fi ca dos de de pó si to emi ti dos.

Os mon tan tes con si de ra dos cor res pon dem ao
va lor das ope ra ções pas si vas re a li za das du ran te o
mês em aná li se, in clu in do, no que diz res pe i to à
cons ti tu i ção de de pó si tos, as re no va ções.

As ta xas mé di as de juro são, para cada tipo de
ope ra ção e de pra zo, mé di as pon de ra das pe los
mon tan tes das ope ra ções e pra zos, ex clu in do as
ob ser va ções anó ma las(60). 

5.
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(51)Des de o iní cio de Ja ne i ro de 1969, o Ban co de Por tu gal pas -
sou a pra ti car ta xas de re des con to di fe ren ci a das de acor do
com a fi na li da de do cré di to con ce di do por este meio.

(52)Des de o Avi so de Fe ve re i ro de 1977, pas sou-se para um re gi -
me de “di fe ren ci a ção” das ta xas de juro ac ti vas, atra vés da
atri bu i ção de ta xas sub si di a das, em fun ção do in te res se eco -
nó mi co dos pro jec tos ou do sec tor de des ti no, de acor do com 
uma po lí ti ca se lec ti va de cré di to ori en ta da para o in cre men -
to do flu xo de re cur sos fi nan ce i ros para a ex por ta ção, agri -
cul tu ra, in ves ti men to e sa ne a men to fi nan ce i ro de em pre sas.

(53)Excep tu an do os de pó si tos cu jos ti tu la res se jam Orga ni za ções 
Inter na ci o na is de na tu re za es sen ci al men te fi nan ce i ra ou mo -
ne tá rio-cambial, de que Por tu gal seja País mem bro, bem
como or ga nis mos, ins ti tu i ções e de par ta men tos àque les per -
ten cen tes ou a elas li ga dos por qual quer tí tu lo.

(54)A este res pe i to ver nota me to do ló gi ca pu bli ca da no Bo le tim
Tri mes tral , vol. 13, nº1, de Mar ço de 1991.

(55)Não in clu in do os pré mi os de trans fe rên cia, co mis sões e so -
bre ta xas em vi gor.



Ta xas de juro ve ri fi ca das no mer ca do
de tí tu los de dí vi da pú bli ca

Não exis te dis po ní vel para a glo ba li da de do
pe río do em aná li se uma sé rie de ta xas de juro das 
emis sões a lon go pra zo de Obri ga ções do Te sou ro 
de taxa fixa. Com efe i to, dado este tipo de tí tu los
não ter tido emis sões sis te má ti cas no tem po, ha -
ven do mu i tos anos em que elas não se ve ri fi ca -
ram, ten tou-se com ple men tar a in for ma ção exis -
ten te com a re cons tru ção de uma se gun da sé rie
re la ti va às ta xas de juro das emis sões a lon go pra -
zo de tí tu los de dí vi da de Fun dos do Sec tor Pú bli -
co(61) (a ta xas fi xas) de sig na dos por “Emprés ti -
mos amor ti zá ve is com aval do Esta do”. Com o
mes mo ob jec ti vo, de pro por ci o nar o má xi mo de
in for ma ção dis po ní vel so bre as ta xas de juro pra -
ti ca das no mer ca do de tí tu los de dí vi da pú bli ca,
de ci diu-se in clu ir ain da duas sé ri es re la ti vas às ta -
xas de juro pra ti ca das no mer ca do se cun dá rio
des tes mes mos tí tu los.

5.1Emissões a longo prazo de títulos de
dívida pública de taxa fixa

Ten do por base a in for ma ção cons tan te do
mapa “Dí vi da Pú bli ca e di ver sos em prés ti mos
amor ti zá ve is” pu bli ca do con jun ta men te com o
Orça men to Ge ral do Esta do (en tre 1947 e 1976),
a in for ma ção pu bli ca da nas Esta tís ti cas Mo ne tá ri -
as e Fi nan ce i ras do INE (en tre 1969 e 1983) re la -
ti va às “Emis sões de Tí tu los de ren di men to fixo
efec tu a das” e a in for ma ção pu bli ca da pelo Ban co

de Por tu gal nos seus re la tó ri os de fim de ano e
cons tan te da res pec ti va Base de Da dos de Tí tu los, 
foi fe i to um le van ta men to das emis sões de tí tu los
aci ma des cri tos. Con jun ta men te com esse le van -
ta men to, foi re co lhi da in for ma ção re la ti va às da -
tas de emis são e de amor ti za ção, mon tan tes emi -
ti dos (ava li a dos ao va lor no mi nal) e ta xas de juro 
das emis sões de Obri ga ções do Te sou ro e de
Emprés ti mos Amor ti zá ve is com aval do Esta do.

A par tir des sa in for ma ção, fo ram cal cu la das
ta xas de juro mé di as das emis sões ve ri fi ca das
anu al men te, pon de ra das pe los res pec ti vos mon -
tan tes e pra zos, cons tan tes das co lu nas re la ti vas
ao mer ca do pri má rio do qua dro “Ta xas de juro
dos Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca/ Emprés ti mos com
aval do Esta do”.

5.2Taxa de rendibilidade dos títulos
transaccionados em mercado
secundário

Re la ti va men te às sé ri es de ta xas de juro pra ti -
ca das no mer ca do se cun dá rio dos Tí tu los de Dí vi -
da Pú bli ca, op tou-se por in clu ir:

• uma sé rie re la ti va à ren di bi li da de do con jun -
to des ses tí tu los;

• uma se gun da sé rie res pe i tan te à ren di bi li da de 
ve ri fi ca da nas tran sac ções de Obri ga ções do
Te sou ro re a li za das em Bol sa;

ve ri fi ca das, em mé dia, nos me ses de De zem bro,
dos anos in di ca dos. 

As sé ri es men ci o na das são cons ti tu í das até
1982(62) por in for ma ção pu bli ca da nas Esta tís ti cas 
Fi nan ce i ras do INE(63). A par tir de 1986 as ta xas
de ren di bi li da de do con jun to dos tí tu los de Dí vi da 
Pú bli ca(64), tran sac ci o na dos em mer ca do se cun dá -
rio, pas sa ram  a ter como base os cál cu los efec tu -
a dos e pu bli ca dos pelo Ban co de Por tu gal(65).

A in for ma ção pu bli ca da pelo INE até 1960,
con si de ra a to ta li da de dos tí tu los emi ti dos pelo
Sec tor Pú bli co. Des de esse ano e até 1982 pas sam 
a ser con si de ra das se pa ra da men te as Obri ga ções
do Te sou ro. No cál cu lo das ta xas, são con si de ra -
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(56)Nos ca sos do cré di to con ce di do por car te i ra co mer ci al, o sec -
tor be ne fi ciá rio do cré di to cor res pon de ao do ce den te, ou
seja o da en ti da de que des con ta os tí tu los jun to do sis te ma
ban cá rio.

(57)Não são con si de ra das as ope ra ções efec tu a das com emi gran -
tes ao abri go do re gi me es pe ci al, as ope ra ções re a li za das em
mo e da es tran ge i ra, bem como os cré di tos con ce di dos aos
em pre ga dos das Insti tu i ções Ban cá ri as.

(58)Embo ra as ta xas de base te nham du pla pon de ra ção, as ta xas
de juro agre ga das (para o to tal das ins ti tu i ções) re sul tam de
uma pon de ra ção sim ples, fe i ta pe los mon tan tes, dado que
não se co nhe cem os pra zos mé di os das ope ra ções. 

(59)Cal cu la da a mé dia e o des vio-padrão das ta xas pra ti ca das
pela to ta li da de das ins ti tu i ções re por tan tes, ex clu em-se do
cál cu lo as ins ti tu i ções cujo di fe ren ci al re la ti va men te à taxa
mé dia glo bal ex ce da em va lor ab so lu to duas ve zes o re fe ri do 
des vio-padrão.

(60)Ver nota an te ri or.
(61)Inclu em-se igual men te emis sões fe i tas pela Jun ta Au tó no ma

das Estra das dada a na tu re za “pú bli ca” des ta ins ti tu i ção.



dos ape nas os tí tu los co ta dos e as res pec ti vas co -
ta ções mé di as men sa is. 

De acor do com a me to do lo gia apli ca da nos
cál cu los efec tu a dos pelo Ban co de Por tu gal, a
taxa de ren di bi li da de lí qui da(66) de uma obri ga -
ção é a que, uti li za da no cál cu lo do va lor ac tu a li -
za do dos flu xos fu tu ros es pe ra dos de pa ga men tos 
a re ce ber pe los afor ra do res — ju ros, re-embolso
do ca pi tal e even tu a is pré mi os de re em bol so, com 
pro ba bi li da des de acon te ci men to di fe ren tes em
cada pe río do — iqua la esse va lor ao pre ço de
mer ca do, isto é à co ta ção (acres ci da dos ju ros a
pa gar pelo in ves ti dor, re la ti vos ao pe río do en tre o 
úl ti mo ven ci men to de ju ros já de cor ri do e a data
em que é efec tu a da a com pra do tí tu lo).

Re la ti va men te ao con jun to da Dí vi da Pú bli ca o 
cál cu lo da taxa é diá rio, em re la ção à ses são da
Bol sa de Va lo res de Lis boa do dia an te ri or, to man -

do a co ta ção diá ria ou, no caso da exis tên cia de
mais de uma co ta ção diá ria, as vá ri as co ta ções
pon de ra das pe los res pec ti vos mon tan tes tran sac -
ci o na dos. Os tí tu los con si de ra dos são os tran sac -
ci o na dos em Bol sa, ex clu in do-se, por isso, Bi lhe -
tes do Te sou ro, Cer ti fi ca dos de Afor ro e Obri ga -
ções do Te sou ro Fa mi li ar. Não são in clu í dos os tí -
tu los re la ti va men te aos qua is a data de cál cu lo da 
taxa de ren di bi li da de se si tue a me nos de 180
dias da data de re em bol so fi nal. Cal cu la da a taxa
de ren di bi li da de diá ria para cada um dos tí tu los
con si de ra dos, as ta xas men sa is agre ga das (ve ri fi -
ca das em De zem bro de cada ano) são mé di as das
ta xas in di vi du a is pon de ra das pe los res pec ti vos
va lo res tran sac ci o na dos nos res pec ti vos dias.

Re la ti va men te às Obri ga ções do Te sou ro, é
con si de ra da a taxa(67) de ren di bi li da de ve ri fi ca da
nas tran sac ções de tí tu los de ma i or ma tu ri da de
re si du al.

Ban co de Por tu gal / Sé ri es lon gas para a eco no mia portuguesa 27

Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras

(62)Ten do em con ta que en tre Abril de 1974 e Ja ne i ro de 1976,
pe río do du ran te o qual a Bol sa de Va lo res de Lis boa es te ve
en cer ra da, não se cal cu lou esta taxa por ine xis tên cia de um
mer ca do se cun dá rio or ga ni za do.

(63)Assim de no mi na das de 1947 a 1968, pas san do a de no mi -
nar-se Esta tis ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i ras a par tir des se
ano.

(64)Inclu in do Ou tros Fun dos Pú bli cos e Equi pa ra dos.
(65)A este res pe i to ver as no tas me to do ló gi cas re la ti vas ao cál cu -

lo des ta taxa pu bli ca das nos Bo le tins Tri mes tra is do Ban co de 
Por tu gal, vol. 9, nº3 de Se tem bro de 1987, e vol. 13, nº2 de
Ju nho de 1991. 

(66)A fór mu la de cál cu lo leva em con ta a tri bu ta ção quer dos ju -
ros quer dos pré mi os de re em bol so. Aten den do ao re gi me
fis cal vi gen te, para os in ves ti do res na ci o na is, a hi pó te se ad -
mi ti da para a tri bu ta ção é a de re ten ção na fon te à taxa li be -
ra tó ria de 20 por cen to. 

(67)Cal cu la da como uma mé dia sim ples.



Anexo I

VERSÃO DO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL E 
DA SÍNTESE MONETÁRIA (1947-1976)
 SEM CORRECÇÃO DO ULTRAMAR

1. Ba lan ço do Ban co de Por tu gal

Na ver são des te ane xo re la ti va ao Ba lan ço do
Ban co de Por tu gal, as ope ra ções re a li za das com
as Pro vín ci as Ultra ma ri nas são con si de ra das
como ope ra ções efec tu a das com en ti da des re si -
den tes, o que se tra duz, en tre 1963 e até ao fi nal
de 1976, pela clas si fi ca ção: 

• das con tas com pen sa ção das Pro vín ci as Ultra -
ma ri nas, no cré di to con ce di do ao Sec tor Pú -
bli co Admi nis tra ti vo (sal do de ve dor) e nos
de pó si tos e ou tras res pon sa bi li da des para
com o mes mo sec tor (sal do cre dor);

• e da con ta re ser va das Pro vín ci as Ultra ma ri -
nas, no cré di to con ce di do ao Sec tor Pú bli co e
nos de pó si tos e ou tras res pon sa bi li da des para 
com o mes mo sec tor.

Tam bém as “Obri ga ções – Pro vín ci as de Ango -
la e de Mo çam bi que” ad qui ri das pelo Ban co no fi -
nal de 1973 e até De zem bro de 1976, são clas si fi -
ca das no cré di to ti tu la do con ce di do ao Sec tor Pú -
bli co.

É igual men te apre sen ta do um ba lan ço com a
di fe ren ça en tre a ver são me to do ló gi ca men te 
co e ren te com a ac tu al e a ver são não cor -
ri gi da, isto é, com o va lor das ope ra ções re clas -
si fi ca das de in ter nas para ex ter nas.

2. Sín te se Mo ne tá ria

Na ver são não cor ri gi da do Ultra mar da
Sín te se Mo ne tá ria, na qual se clas si fi cam as ope -
ra ções re a li za das com en ti da des do mi ci li a das nas
ex-colónias como sen do ope ra ções in ter nas, para
além das ope ra ções já re fe ri das na ver são não
cor ri gi da do ba lan ço do Ban co de Por tu gal, são
con si de ra das: 

• no cré di to ban cá rio con ce di do a en ti da des do
Sec tor Pú bli co, os mon tan tes dos em prés ti -
mos con ce di dos pela CGD e pelo BFN (des de
o iní cio da sua ac ti vi da de) ao sec tor pú bli co
do Ultra mar, bem como os tí tu los de dí vi da
emi ti dos por en ti da des da Admi nis tra ção Pú -
bli ca e des ti na dos a fi nan ci ar os Go ver nos das 
“Pro vín ci as Ultra ma ri nas”;

• no cré di to a em pre sas não fi nan ce i ras, os em -
prés ti mos e ou tros cré di tos con ce di dos a em -
pre sas Ultra ma ri nas bem como as apli ca ções
fi nan ce i ras dos ban cos em tí tu los emi ti dos
por en ti da des do mi ci li a das nas ex-colónias;

• na mo e da em sen ti do res tri to e na qua -
se-moeda, res pec ti va men te, os de pó si tos à or -
dem e a pra zo cons ti tu í dos por re si den tes no
Ultra mar. 

É ain da apre sen ta da uma Sín te se Mo ne tá ria
com a di fe ren ça en tre a ver são me to do ló gi ca -
men te co e ren te com a ac tu al e a ver são
não cor ri gi da, isto é com o va lor das ope ra ções 
re clas si fi ca das de in ter nas para ex ter nas.
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Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 628 12 285 12 343 13 371 15 629 16 074 17 542 18 639
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 879 12 735 12 447 13 540 15 967 16 202 17 695 18 842

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 031 5 196 4 411 4 773 6 565 7 093 8 950 10 638
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 848 7 539 8 036 8 767 9 402 9 109 8 745 8 204

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 251 450 104 169 338 128 153 203
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 775 1 783 1 732 1 774 1 790 1 983 1 973 1 930

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 355 1 368 1 351 1 342 1 347 1 353 1 354 1 333
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 420 415 381 432 443 630 619 597

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18 34 81 183 288 460 214 441
Cré di to a em pre sas e  par ti cu la res. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 380 414 408 407 490 528 564 586
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 801 14 516 14 564 15 735 18 197 19 045 20 293 21 596

Pas si vo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 391 13 265 11 949 12 692 15 058 15 699 17 229 18 429
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9 092 9 051 8 797 8 860 9 704 9 878 10 196 10 848
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 299 4 214 3 152 3 832 5 354 5 821 7 033 7 581

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 612 527 355 752 1 046 1 427 1 403 1 676
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 572 601 1 963 1 973 1 756 1 766 1 802 1 864
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 226 123 297 318 337 153 -141 -373
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 801 14 516 14 564 15 735 18 197 19 045 20 293 21 596



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1955 Dez 1956 Dez 1957 Dez 1958 Dez 1959 Dez 1960 Dez 1961 Dez 1962 Dez 1963

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19 056 19 701 19 707 20 082 20 638 20 593 18 254 22 948 24 118
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19 305 19 916 19 740 20 372 21 068 20 648 18 520 23 207 24 220

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 610 11 125 11 442 12 233 13 590 13 690 10 998 13 539 14 295
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 695 8 791 8 298 8 139 7 478 6 958 7 522 9 668 9 925

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 249 215 33 290 430 55 266 259 102
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 914 1 923 1 908 2 313 2 306 2 404 2 614 1 752 2 623

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 343 1 354 1 363 1 384 1 396 1 415 1 418 449 922
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 571 569 545 929 910 989 1 196 1 303 1 701

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 459 805 1 604 1 775 1 821 2 588 4 468 3 728 4 022
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 628 711 620 591 712 830 1 022 1 119 1 145
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 057 23 140 23 839 24 761 25 477 26 415 26 358 29 547 31 908

Pas si vo Dez 1955 Dez 1956 Dez 1957 Dez 1958 Dez 1959 Dez 1960 Dez 1961 Dez 1962 Dez 1963

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18 897 19 924 20 212 21 028 21 843 22 252 22 655 23 957 25 487
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11 423 11 997 12 738 13 386 14 288 15 213 17 547 18 325 19 798
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 474 7 927 7 474 7 642 7 555 7 039 5 108 5 632 5 689

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 608 1 559 1 729 2 149 1 875 2 392 1 592 2 136 2 978
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 917 1 986 2 047 2 116 2 199 2 279 2 389 2 724 3 022
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -365 -329 -149 -532 -440 -508 -278 730 421
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 057 23 140 23 839 24 761 25 477 26 415 26 358 29 547 31 908



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1964 Dez 1965 Mar 1966 Jun 1966 Set 1966 Dez 1966 Mar 1967 Jun 1967 Set 1967

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 255 28 812 28 622 28 583 29 998 31 995 31 457 32 253 34 082
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 450 29 000 28 809 28 787 30 150 32 258 31 694 32 397 34 165

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 045 16 549 17 050 17 635 18 025 18 483 18 927 19 346 19 675
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 405 12 451 11 759 11 152 12 125 13 775 12 767 13 051 14 490

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 195 188 187 204 152 263 237 144 83
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 673 2 930 2 892 2 816 2 808 2 727 2 696 2 882 2 832

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 912 1 060 1 034 984 955 853 837 1 040 887
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 761 1 870 1 858 1 832 1 853 1 874 1 859 1 842 1 945

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 555 5 917 5 192 5 179 5 440 5 581 5 026 4 657 4 715
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 145 1 285 1 310 1 352 1 405 1 434 1 384 1 298 1 205
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 628 38 944 38 016 37 930 39 651 41 737 40 563 41 090 42 834

Pas si vo Dez 1964 Dez 1965 Mar 1966 Jun 1966 Set 1966 Dez 1966 Mar 1967 Jun 1967 Set 1967

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28 366 30 817 30 198 30 030 31 432 32 229 31 273 32 014 33 358
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 761 24 256 23 344 23 698 24 672 25 847 25 056 25 349 25 477
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 605 6 561 6 854 6 332 6 760 6 382 6 217 6 665 7 881

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 588 4 209 3 944 3 808 3 964 5 198 4 913 4 484 5 061
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 245 3 571 3 767 3 921 4 086 3 948 4 190 4 354 4 539
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 429 347 107 171 169 362 187 238 -124
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 628 38 944 38 016 37 930 39 651 41 737 40 563 41 090 42 834



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1967 Mar 1968 Jun 1968 Set 1968  Dez 1968 Mar 1969 Jun 1969 Set 1969 Dez 1969

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36 061 35 505 36 350 37 901 39 748 39 438 39 694 40 348 41 616
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36 218 35 733 36 437 38 109 39 892 39 632 39 990 40 590 41 796

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20 104 21 205 22 323 23 512 24 619 24 735 24 867 25 064 25 164
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 114 14 528 14 114 14 597 15 273 14 897 15 123 15 526 16 632

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 157 228 87 208 144 194 296 242 180
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 058 3 144 3 209 3 057 2 945 3 191 3 163 3 093 3 088

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 953 1 052 1 139 1 128 1 095 1 146 1 139 1 076 1 099
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 105 2 092 2 070 1 929 1 850 2 045 2 024 2 017 1 989

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 227 3 889 4 146 4 403 5 441 4 876 5 500 6 471 7 658
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 149 1 120 1 095 1 157 1 030 1 045 1 062 1 084 1 099
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45 495 43 658 44 800 46 518 49 164 48 550 49 419 50 996 53 461

Pas si vo Dez 1967 Mar 1968 Jun 1968 Set 1968 Dez 1968 Mar 1969 Jun 1969 Set 1969 Dez 1969

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35 182 33 807 35 236 36 994 38 855 38 101 38 983 40 036 41 238
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 093 25 766 26 141 27 602 29 103 28 050 28 703 29 681 31 641
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 089 8 041 9 095 9 392 9 752 10 051 10 280 10 355 9 597

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 717 5 248 4 744 4 669 5 223 5 359 5 090 5 504 6 165
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 288 4 495 4 699 4 947 4 772 5 022 5 264 5 540 5 668
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 308 108 121 -92 314 68 82 -84 390
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45 495 43 658 44 800 46 518 49 164 48 550 49 419 50 996 53 461



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Mar 1970 Jun 1970 Set 1970 Dez 1970 Mar 1971 Jun 1971 Set 1971 Dez 1971 Mar 1972

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40 067 39 603 41 466 43 209 43 348 44 574 49 414 52 975 53 658
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40 287 39 861 41 666 43 307 43 406 44 608 49 462 53 070 53 773

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 25 357 25 500 25 710 25 927 26 260 26 719 26 915 27 245 27 393
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 930 14 361 15 956 17 380 17 146 17 889 22 547 25 825 26 380

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 220 258 200 98 58 34 48 95 115
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 230 3 257 3 316 3 276 3 387 3 642 3 524 3 150 3 413

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 050 1 092 1 166 1 154 1 265 1 534 1 428 1 089 857
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 180 2 165 2 150 2 122 2 122 2 108 2 096 2 061 2 556

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 836 7 551 8 847 10 162 8 347 8 348 7 976 9 784 7 034
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 020 1 115 1 144 1 292 1 343 1 394 1 377 1 345 1 509
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 153 51 526 54 773 57 939 56 425 57 958 62 291 67 254 65 614

Pas si vo Mar 1970 Jun 1970 Set 1970 Dez 1970 Mar 1971 Jun 1971 Set 1971 Dez 1971 Mar 1972

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40 771 42 718 43 416 45 685 44 245 45 580 49 921 52 173 49 682
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 30 796 31 479 32 411 34 482 32 622 33 556 34 971 37 201 35 509
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9 975 11 239 11 005 11 203 11 623 12 024 14 950 14 972 14 173

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 718 2 762 5 203 5 436 5 645 5 159 5 429 6 566 7 822
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 798 802
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 071 6 426 6 756 6 491 6 844 7 181 7 541 7 301 7 702
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -407 -380 -602 327 -309 38 -600 416 -394
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 153 51 526 54 773 57 939 56 425 57 958 62 291 67 254 65 614



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Jun 1972 Set 1972 Dez 1972 Mar 1973 Jun 1973 Set 1973 Dez 1973 Mar 1974 Jun 1974

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54 592 60 627 62 854 66 535 66 845 70 128 72 026 67 295 64 331
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54 727 60 724 62 959 66 628 66 948 70 248 72 121 67 617 64 634

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 541 27 688 27 836 28 292 28 745 29 198 29 653 29 733 29 813
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 186 33 036 35 123 38 336 38 203 41 050 42 468 37 884 34 821

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 135 97 105 93 103 120 95 322 303
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 420 3 452 3 435 3 461 3 476 3 505 3 737 3 945 4 435

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 877 921 956 987 1 015 1 054 1 065 1 109 1 163
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 543 2 531 2 479 2 474 2 461 2 451 2 672 2 836 3 272

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 880 8 347 9 991 7 650 9 243 11 994 11 920 13 221 18 061
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 604 1 622 1 714 1 749 1 767 1 750 1 936 1 953 1 909
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67 496 74 048 77 994 79 395 81 331 87 377 89 619 86 414 88 736

Pas si vo Jun 1972 Set 1972 Dez 1972 Mar 1973 Jun 1973 Set 1973 Dez 1973 Mar 1974 Jun 1974

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 593 56 416 62 239 62 530 64 729 67 777 70 201 68 353 71 669
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36 700 38 661 42 407 40 384 42 442 44 951 50 438 48 441 56 201
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 893 17 755 19 832 22 146 22 287 22 826 19 763 19 912 15 468

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 663 9 098 6 344 6 624 5 827 6 470 7 017 5 406 3 098
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 802 833 815 1 965 1 965 1 990 2 010 2 051 2 039
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 938 8 246 8 186 8 728 8 682 9 772 9 812 10 835 11 899
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -500 -545 410 -452 128 1 368 579 -231 31
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67 496 74 048 77 994 79 395 81 331 87 377 89 619 86 414 88 736



BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Set 1974 Dez 1974 Mar 1975 Jun 1975 Set 1975 Dez 1975 Mar 1976 Jun 1976 Set 1976

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62 657 55 738 48 399 49 589 43 960 31 607 21 387 10 426 8 203
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62 743 55 822 50 486 49 641 46 582 39 884 39 929 39 167 41 115

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29 893 29 973 30 257 30 521 30 804 31 068 32 914 34 990 34 959
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32 850 25 849 20 229 19 120 15 778 8 816 7 015 4 177 6 156

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 86 84 2 087 52 2 622 8 277 18 542 28 741 32 912
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 627 10 993 11 189 11 996 18 663 34 974 46 929 48 179 53 601

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 206 1 222 1 240 1 571 3 002 1 289 1 309 1 643 3 026
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 421 9 771 9 949 10 425 15 661 33 685 45 620 46 536 50 575

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29 331 46 036 50 221 60 272 75 497 89 004 84 745 95 253 94 185
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 964 1 888 1 753 1 381 1 141 898 685 534 640
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99 579 114 655 111 562 123 238 139 261 156 483 153 746 154 392 156 629

Pas si vo Set 1974 Dez 1974 Mar 1975 Jun 1975 Set 1975 Dez 1975 Mar 1976 Jun 1976 Set 1976

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81 588 94 353 89 414 95 143 110 454 130 190 119 734 124 417 127 185
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64 049 75 836 80 320 88 656 101 952 116 286 105 315 108 817 106 965
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 539 18 517 9 094 6 487 8 502 13 904 14 419 15 600 20 220

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 985 4 079 4 861 1 057 1 009 1 237 5 068 4 083 1 239
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 987 1 379 1 752 1 613 3 258 2 757 3 135 3 117 3 404
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 645 13 703 15 900 18 220 19 650 22 997 26 933 26 341 28 509
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 374 1 141 -365 7 205 4 890 -698 -1 124 -3 566 -3 708
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99 579 114 655 111 562 123 238 139 261 156 483 153 746 154 392 156 629



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Pas si vo Dez 1947 Dez 1948 Dez 1949 Dez 1950 Dez 1951 Dez 1952 Dez 1953 Dez 1954

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1955 Dez 1956 Dez 1957 Dez 1958 Dez 1959 Dez 1960 Dez 1961 Dez 1962 Dez 1963

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -48
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 437

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 437

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 485
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -437

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -437
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -485

Pas si vo Dez 1955 Dez 1956 Dez 1957 Dez 1958 Dez 1959 Dez 1960 Dez 1961 Dez 1962 Dez 1963

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -485
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 -485



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1964 Dez 1965 Mar 1966 Jun 1966 Set 1966 Dez 1966 Mar 1967 Jun 1967 Set 1967

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -126 -138 -177 -122 -137 -140 -188 -200 -344
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 364 441 444 439 416 326 288 474 305

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 364 441 444 439 416 326 288 474 305

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 490 579 621 561 553 466 476 674 649
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -364 -441 -444 -439 -416 -326 -288 -474 -305

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -364 -441 -444 -439 -416 -326 -288 -474 -305
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649

Pas si vo Dez 1964 Dez 1965 Mar 1966 Jun 1966 Set 1966 Dez 1966 Mar 1967 Jun 1967 Set 1967

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -490 -579 -621 -561 -553 -466 -476 -674 -649



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Dez 1967 Mar 1968 Jun 1968 Set 1968 Dez 1968 Mar 1969 Jun 1969 Set 1969 Dez 1969

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -237 -365 -259 -293 -458 -399 -307 -370 -306
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 357 447 521 495 445 506 522 451 477

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 357 447 521 495 445 506 522 451 477

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 594 812 780 788 903 905 829 821 783
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -357 -447 -521 -495 -445 -506 -522 -451 -477

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -357 -447 -521 -495 -445 -506 -522 -451 -477
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783

Pas si vo Dez 1967 Mar 1968 Jun 1968 Set 1968 Dez 1968 Mar 1969 Jun 1969 Set 1969 Dez 1969

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -594 -812 -780 -788 -903 -905 -829 -821 -783



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Mar 1970 Jun 1970 Set 1970 Dez 1970 Mar 1971 Jun 1971 Set 1971 Dez 1971 Mar 1972

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -346 -260 -183 -296 -271 -189 -178 -569 -2 474
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 419 438 487 431 525 773 635 258 0

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 419 438 487 431 525 773 635 258 0

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 765 698 670 727 796 962 813 827 2 474
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -419 -438 -487 -431 -525 -773 -635 -258 0

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -419 -438 -487 -431 -525 -773 -635 -258 0
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -765 -698 -670 -727 -796 -962 -813 -827 -2 474

Pas si vo Mar 1970 Jun 1970 Set 1970 Dez 1970 Mar 1971 Jun 1971 Set 1971 Dez 1971 Mar 1972

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -765 -698 -670 -727 -796 -962 -813 -827 -2 474
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -765 -698 -670 -727 -796 -962 -813 -827 -2 474



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Jun 1972 Set 1972 Dez 1972 Mar 1973 Jun 1973 Set 1973 Dez 1973 Mar 1974 Jun 1974

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 814 -2 889 -2 281 -1 331 -464 -986 -878 -763 -935
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 5 5 0 0 18 175 175 175

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 5 5 0 0 18 175 175 175

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 814 2 894 2 286 1 331 464 1 004 1 053 938 1 110
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 -5 -5 0 0 -18 -175 -175 -175

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 -5 -5 0 0 -18 0 0 0
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 -175 -175 -175

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 814 -2 894 -2 286 -1 331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1 110

Pas si vo Jun 1972 Set 1972 Dez 1972 Mar 1973 Jun 1973 Set 1973 Dez 1973 Mar 1974 Jun 1974

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 814 -2 894 -2 286 -1 331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1 110
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 814 -2 894 -2 286 -1 331 -464 -1 004 -1 053 -938 -1 110



RECLASSIFICAÇÃO DAS OPERAÇÕES REALIZADAS COM O ULTRAMAR NO BALANÇO DO BANCO DE PORTUGAL

Mi lhões de es cu dos

Ac ti vo Set 1974 Dez 1974 Mar 1975 Jun 1975 Set 1975 Dez 1975 Mar 1976 Jun 1976 Set 1976

Dis po ni bi li da des lí qui das so bre o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -707 -272 -485 -489 -288 -25 -59 -58 -67
Dis po ni bi li da des so bre o ex te ri or. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 175 175 175 175 175 145 145 145 145

Ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 175 175 175 175 175 145 145 145 145

Res pon sa bi li da des para com o ex te ri or . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 882 447 660 664 463 170 204 203 212
Cré di to ao Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -175 -175 -175 -175 -175 -145 -145 -145 -145

Cré di to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tí tu los de Dí vi da Pú bli ca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -175 -175 -175 -175 -175 -145 -145 -145 -145

Cré di to a ins ti tui ções fi nan cei ras. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cré di to a em pre sas e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212

Pas si vo Set 1974 Dez 1974 Mar 1975 Jun 1975 Set 1975 Dez 1975 Mar 1976 Jun 1976 Set 1976

Base mo ne tá ria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No tas e moe das . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos de ins ti tui ções fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ope ra ções de ab sor ção de li qui dez com o sis te ma fi nan cei ro . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
De pó si tos do Sec tor Pú bli co Ad mi nis tra ti vo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212
Con tra par ti da de flu tu a ções cam bi ais . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Re cur sos pró pri os e re sul ta dos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras res pon sa bi li da des (lí qui das) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
To tal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -882 -447 -660 -664 -463 -170 -204 -203 -212



Anexo II

AGREGADOS DE CRÉDITO CORRIGIDOS

Du ran te a dé ca da de 80 e até me a dos dos anos 
90, o Ban co de Por tu gal pu bli cou em si mul tâ neo,
no âm bi to das Esta tís ti cas Mo ne tá ri as e Fi nan ce i -
ras, agre ga dos de cré di to cor ri gi dos e não cor ri gi -
dos. Os agre ga dos de cré di to não cor ri gi -
dos cor res pon di am aos va lo res pu bli ca dos na
Sín te se Mo ne tá ria e re flec ti am as res pon sa bi li da -
des efec ti vas dos di ver sos sec to res da eco no mia
para com o sec tor ban cá rio. Os agre ga dos de
cré di to cor ri gi dos eram ape nas uti li za dos para 
o cál cu lo das res pec ti vas ta xas de va ri a ção ho mó -
lo gas de modo a ela bo rar uma aná li se mais cor -
rec ta da evo lu ção do fi nan ci a men to ban cá rio da
eco no mia, ajus ta das dos efe i tos das ope ra ções
que afec ta vam as res pec ti vas ne ces si da des de fi -
nan ci a men to, quer a ní vel glo bal, quer sec to ri al.
As cor re ções dos agre ga dos de cré di to es tão re la -
ci o na das com:

• os de pó si tos de con tra par ti da de dí vi -
da ex ter na con tra í da que fo ram cons ti tu í -
dos por em pre sas pú bli cas não fi nan ce i ras,
jun to do Ban co de Por tu gal, e que só po di am
ser uti li za dos para a li qui da ção da re fe ri da dí -
vi da ex ter na. Na prá ti ca, es tes de pó si tos cor -
res pon di am a fi nan ci a men tos não uti li za dos,
pelo que em ter mos dos agre ga dos de cré di to
ajus ta dos eram aba ti dos ao cré di to con ce di do 
às em pre sas pú bli cas não fi nan ce i ras, por for -
ma a ter uma ide ia mais cor rec ta da uti li za -
ção efec ti va de cré di to por par te das re fe ri das 
em pre sas.

• as flu tu a ções cam bi a is as so ci a das a cré -
di tos in ter nos com con tra par ti da em cré di to
ex ter no. Os agre ga dos de cré di to in ter no
apre sen ta dos na Sín te se Mo ne tá ria fo ram cal -
cu la dos por for ma a de i xar trans pa re cer a res -
pon sa bi li da de efec ti va dos di ver sos sec to res
be ne fi ciá ri os do cré di to pelo que fo ram ava li -
a dos numa óp ti ca de en di vi da men to (isto é
in clu in do flu tu a ções cam bi a is). Con tu do, tal

me to do lo gia tra du ziu-se, em par ti cu lar em
épo cas de for te des va lo ri za ção do es cu do,
numa ava li a ção dis tor ci da do fi nan ci a men to
do sec tor não ban cá rio, e con du ziu ao cál cu lo 
dos agre ga dos de cré di to ajus ta dos das flu tu -
a ções cam bi a is (ou seja cal cu la dos numa óp ti -
ca de fi nan ci a men to). Essas flu tu a ções ga -
ran ti das quer pelo Fun do de Ga ran tia
de Ris cos Cam bi a is, quer a car go da
Di rec ção Ge ral do Te sou ro e de cor ren -
tes dos cré di tos con ce di dos pelo Com -
mo dity Cre dit Cor po ra ti on(1) a fa vor,
res pec ti va men te, das ins ti tu i ções fi nan ce i ras
não ban cá ri as, do sec tor pú bli co ad mi nis tra ti -
vo e das em pre sas pú bli cas não fi nan ce i ras. O 
tra ta men to das flu tu a ções nos agre ga dos de
cré di to cor ri gi dos, tra du ziu-se no aba ti men to
dos re fe ri dos mon tan tes no sal do de cré di to
con ce di do aos di fe ren tes sec to res da eco no -
mia, e com o con se quen te re fle xo no cré di to
in ter no to tal. 

• a re a va li a ção das re ser vas de ouro —
des de 1947 as re ser vas de ouro do Ban co de
Por tu gal fo ram re a va li a das por três ve zes(2),
com efe i tos a par tir de Ju lho de 1962, Ja ne i ro 
de 1980 e Maio de 1988. Na pri me i ra ac tu a li -
za ção, a di fe ren ça re sul tan te da al te ra ção do
va lor do ouro das re ser vas do Ban co de Por tu -
gal, foi uti li za da para sal dar a dí vi da do Esta -
do para com o Ban co. Nas res tan tes duas re a -
va li a ções, a mais va lia re sul tan te da al te ra ção 
da co ta ção do ouro, para res pec ti va men te,
255 e 323 USD por onça troy, foi uti li za da em 
cer ca de 75 por cen to na amor ti za ção da Dí vi -
da Pú bli ca co lo ca da jun to do Ban co de Por tu -

Ban co de Por tu gal / Sé ri es lon gas para a eco no mia portuguesa 63

Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras

(1) Ins ti tui ção que ti nha como ob jec ti vo fi nan ci ar a im por ta ção
por pa í ses es tran gei ros de pro du tos agrí co las ori gi ná ri os dos 
Es ta dos Uni dos da Amé ri ca.

(2) Ver nota 10 do tex to prin ci pal.



gal. A fim de evi tar que bras de sé rie na taxa
de cres ci men to do Cré di to Lí qui do ao Sec tor
Pú bli co, op tou-se des de Ja ne i ro de 1980 por
adi ci o nar ao cré di to con ce di do ao Sec tor Pú -
bli co Admi nis tra ti vo o va lor cor res pon den te
ao da amor ti za ção da Dí vi da Pú bli ca. 

• a re gu la ri za ção ao lon go de 1985 de ele -
va dos mon tan tes de dí vi das do Sec tor
Pú bli co Admi nis tra ti vo, sur gi das no de -
cur so de anos an te ri o res, para com ou tros 
sec to res da eco no mia. Encon tra vam-se
nes ta si tu a ção as dí vi das do Fun do de Abas te -
ci men to e do Fun do Espe ci al de Trans por tes
Ter res tres para com em pre sas pú bli cas não fi -
nan ce i ras e as dí vi das do Fun do de Ga ran tia
de Ris cos Cam bi a is re sul tan tes de ga ran ti as
de câm bi os da das a em pre sas de di ver sos sec -
to res ins ti tu ci o na is.O tra ta men to das re fe ri -
das re gu la ri za ções de atra sa dos nos agre ga -
dos de cré di to cor ri gi dos tra du ziu-se: pela
soma dos mon tan tes pa gos pelo Fun do de Ga -
ran tia de Ris cos Cam bi a is às em pre sas não fi -
nan ce i ras e às ins ti tu i ções fi nan ce i ras não
ban cá ri as (por con tra par ti da da flu tu a ção das 
re ser vas de ouro o Ban co de Por tu gal), com o
cor res pon den te efe i to no cré di to in ter no to -
tal; e no aba ti men to do mon tan te re gu la ri za -
do pe los Fun do de Abas te ci men to e Fun do
Espe ci al e Trans por tes Ter res tres no cré di to li -
quí do ao Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo por
con tra par ti da do cor res pon den te au men to do
cré di to con ce di do às em pre sas pú bli cas não
fi nan ce i ras.

Para o cál cu lo dos agre ga dos de cré di to
ajus ta dos, as va riá ve is de ajus ta men to
são uti li za das da se guin te for ma:

Cré di to de Inter no To tal (ajus ta do) =
Cré di to Inter no To tal (não ajus ta do) + Trans fe -
rên ci as do Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi a is
(para EPNF + OENFP + IFNB) - De pó si tos de Dí -
vi da Exter na + 75 por cen to da Re a va li a ção das
re ser vas de ouro - Flu tu a ções cam bi a is de (DGT
+ cré di to CCC + FGRC para IFNB)

Cré di to lí qui do ao Sec tor Pú bli co
Admi nis tra ti vo (ajus ta do) = Cré di to lí qui do
ao Sec tor Pú bli co Admi nis tra ti vo (não ajus ta do) -
Fun do de Abas te ci men to (I e II Pro to co los) - Tí tu -
los do Fun do Espe ci al de Trans por tes Ter res tres + 
75 por cen to da Re a va li a ção da re ser va de ouro -
Flu tu a ções cam bi a is da Di rec ção-Geral do Te sou -
ro

Cré di to a Empre sas não Fi nan ce i ras e
Par ti cu la res (ajus ta do) = Cré di to a Empre sas 
não Fi nan ce i ras e Par ti cu la res (não ajus ta do) +
Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran tia de Ris cos
Cam bi a is (para EPNF + OENFP) + Fun do de
Abas te ci men to (I e II Pro to co los) - De pó si tos de
Dí vi da Exter na + Tí tu los Fun do Espe ci al de
Trans por tes Ter res tres - Flu tu a ções cam bi a is de
cré di to CCC

Cré di to a Insti tu i ções Fi nan ce i ras não
Ban cá ri as (ajus ta do) = Cré di to a Insti tu i ções
Fi nan ce i ras não Ban cá ri as (não ajus ta do) +
Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran tia de Ris cos
Cam bi a is para IFNB - Flu tu a ções Cam bi a is a car -
go do Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi a is para 
IFNB

64 Ban co de Por tu gal / Se ries lon gas para a eco no mia portuguesa

Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Dez 1979 Mar 1980 Jun 1980 Set 1980 Dez 1980 Mar 1981 Jun 1981 Set 1981 Dez 1981

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 278 5 732 2 864 1 817 107 71 2 542 4 077 1

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 885
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 1 236 1 386  945 1 236 1 833 2 704 4 534 4 869 4 233



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar1982 Jun 1982 Set 1982 Dez 1982 Mar 1983 Jun 1983 Set 1983 Dez 1983

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 3 863 1 096 3 477 19 937 13 413 10 109 11 319

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 483  643 704  775 1 030 1 676 1 844 2 200
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 247 2 955 4 309 4 414 9 199 21 670 26 373 32 167
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 6 573 11 220 12 489 12 965 15 512 21 256 22 709 23 516



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar 1984 Jun 1984 Set 1984 Dez 1984 Mar 1985 Jun 1985 Set 1985 Dez 1985

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 27 300 66 200 66 200 115 700 127 000
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 1 200 1 200 1 200 1 200
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 8 000 8 000

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 46 800 58 900
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 34 100 82 300

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 408 7 887 10 428 3 116 51 000 51 200 104 900 112 800

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 16 000

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 100 2 700 3 400 3 900 4 000 3 900 3 481 3 188
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32 247 43 040 56 415 66 268 68 216 71 079 62 646 57 949
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 23 986 25 421 29 435 30 149 29 599 27 991 24 848 20 122



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar 1986 Jun 1986 Set 1986 Dez 1986 Mar 1987 Jun 1987 Set 1987 Dez 1987

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 127 000 127 000 129 700 130 600 132 900 132 900 132 900 132 900
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 300 14 300 14 300 14 300 16 100 16 100 16 100 16 100

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 96 600 124 700 157 500 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 44 200 43 700 49 400 15 700 10 800 11 100 6 600 2 973

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700 168 700

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 921 3 371 3 421 7 194 7 267 7 807 8 171 8 314
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54 317 52 700 50 993 51 012 47 045 37 949 31 229 21 955
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 16 809 15 994 13 411 13 941 10 643 10 429 8 251 6 435



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar 1988 Jun 1988 Set 1988 Dez 1988 Mar 1989 Jun 1989 Set 1989 Dez 1989

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 015 0 0 0 0 0 0 0

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 700 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 855 9 786 10 608 10 048 10 554 10 385 10 256 8 908
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 232 10 843 5 399 2 045 1 822 0 0 0
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 4 917 5 627 3 406 2 863 714 601 713 598



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar 1990 Jun 1990 Set 1990 Dez 1990 Mar 1991 Jun 1991 Set 1991 Dez 1991

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 585 8 906 8 438 5 111 8 614 9 237 6 285 5 142
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . 734 727 1 061 603 661 649 374 343



VARIÁVEIS DE AJUSTAMENTO PARA OS AGREGADOS DE CRÉDITO

Mi lhões de escudos

Ac ti vo Mar 1992 Jun 1992 Set 1992 Dez 1992 Mar 1993 Jun 1993 Set 1993 Dez 1993

Trans fe rên ci as do Fun do de Ga ran ti a de Ris cos Cam bi ais para:
Em pre sas pú bli cas não fi nan cei ras . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900 132 900
Ou tras em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200 1 200
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100 16 100

Fun do de Abas te ci men to
I Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900 58 900
II Pro to co lo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000 166 000

De pó si tos de con tra par ti da de dí vi da ex ter na . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0

Tí tu los do Fun do Es pe ci al de Trans por tes Ter res tres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000

Re a va li a ção das re ser vas de ouro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500 308 500

Flu tu a ções cam bi ais de:
Di recção- Ge ral do Te sou ro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 058 979 2 255 6 772 8 024 11 214 14 546 15 533
Commo dity cre dit cor po ra ti on . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0 0 0 0
Fun do de Ga ran tia de Ris cos Cam bi ais para ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as . . . . . . . . . .  266 0 79 323 389 730 1 037 1 007



Anexo III

DEFINIÇÃO DOS AGREGADOS MONETÁRIOS

O agre ga do mo ne tá rio con si de ra do como re le van -
te para a fi xa ção de um ob jec ti vo em ter mos da
res pec ti va taxa de cres ci men to, no âm bi to da po -
lí ti ca mo ne tá ria pros se gui da, tem-se al te ra do ao
lon go do tem po. Des te modo jul gou-se útil apre -

sen tar as com po nen tes dos di ver sos agre ga dos
mo ne tá ri os, para se apre en der mais fa cil men te o
que os dis tin gue bem como a evo lu ção da in for -
ma ção pu bli ca da no âm bi to das Esta tís ti cas Mo -
ne tá ri as nos úl ti mos cin quen ta anos.
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Es ta tís ti cas mo ne tá ri as e fi nan cei ras



DEFINIÇÃO DOS AGREGADOS MONETÁRIOS

 Agre ga dos mo ne tá ri os M1- M1 M1+ M2- M2 M2+ L- L

 Agre ga dos mo ne tá ri os har mo ni za dos (M3H) (M4H)

Cir cu la ção Mo ne tá ria X X X X X X X X
De pó si tos à or dem de:

Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X X X
Emi gran tes X X X

Ou tras res pon sa bi li da des mo ne tá ri as (até 30 dias) para com:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X X X
Emi gran tes X X X

De pó si tos a pra zo, com pré- avi so e de pou pan ça de:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X
Emi gran tes X X

Obri ga ções re em bol sá veis a me nos de 2 anos e de ti das por:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X
Emi gran tes X X

Cer ti fi ca dos de de pó si to:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X
Emi gran tes X X

Res pon sa bi li da des por acor dos de re com pra para com:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X X
Emi gran tes X X

Ou tras res pon sa bi li da des qua se- mo ne tá ri as (en tre 30 dias e 2 anos) para com: 
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X X X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X X
Emi gran tes X X

Bi lhe tes do Te sou ro e CLIP ce di dos sem re cur so a:
Em pre sas não fi nan cei ras e par ti cu la res X X
Ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as X
Emi gran tes X

Ou tras apli ca ções de ins ti tui ções fi nan cei ras não ban cá ri as em:
Tí tu los de re gu la ri za ção mo ne tá ria X X X X X
Tí tu los de in ter ven ção mo ne tá ria X X X
Tí tu los de de pó si to X X X
Re cur sos apli ca dos no MMI X X X X X


