2 Poupanca e Investimento

! Objetivos:

» Referir a utilizacdo dos rendimentos: o consumo e a poupanca.

» Definir poupanca e integrar a varidvel tempo nas decisdes sobre a utilizagdo dos rendimentos.
» ldentificar os destinos da poupanca: entesouramento, depdsitos e investimento.

» Definir investimento, distinguindo formacgao bruta de capital fixo de variacdo de existéncias.

» Explicar a necessidade da formacdo de capital numa economia e as fung¢des do investimento.
» Justificar a importancia do investimento em inovac¢do e em Investigacdo e Desenvolvimento.

» Distinguir e identificar as formas de financiamento interno e externo: o autofinanciamento, o crédito e o

mercado de titulos.

» Definir e distinguir instituicdes financeiras monetdrias de ndo monetarias e reconhece o papel das mesmas.

2.1 A Utilizagao dos Rendimentos — O Consumo e a Poupanga

A atividade produtiva gera rendimentos que sdo repartidos pelos agentes intervenientes nessa mesma producao.
Mas o que serd que os proprietdrios de fatores de trabalho ou capital fazem a esse rendimento posteriormente?
Existem duas possibilidades de aplicacao desse rendimento: no consumo de bens e servigcos que sao produzidos

na economia ou entdo aplicando o mesmo para utilizagao futura, realizando assim poupanga.

Podemos definir poupanga como a parte do rendimento que nao foi utilizada no presente em consumo. Se uma
dada sociedade consumisse todos os seus recursos num dado momento, ndo poderia continuar a produzir no
futuro e, portanto, continuar a satisfazer as necessidades dos seus membros. Ou seja, a poupanca é fundamental
para garantir que, a curto/médio prazo, as necessidades das geracbes futuras possam continuar a ser satisfeitas

através da producdo.

As institui¢des financeiras desempenham uma func¢do de intermediarios financeiros captando e aplicando essas

poupancas, ou seja, canalizando as mesmas para o investimento, do qual falaremos mais frente.

Em termos esquematicos, temos:

—> H| Saldrio || Rendas || Juros || Lucros |

Rendimento

Rendimento Disponivel = Rendimento + Transferéncias — Impostos Diretos — Contribuigdes Sociais

T —

Figura 4 — A utilizacdo dos rendimentos em esquema.
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2.2 Os Destinos da Poupanga. A importancia do Investimento

Uma parte do nosso rendimento disponivel destina-se a consumo e a outra a poupanca. Quais os destinos dessa

mesma poupanca? Podem ser de trés ordens: entesouramento, depdsitos ou a formacdo de capital.

O entesouramento foi durante muitos anos uma forma das familias, principalmente as populag¢bes rurais,
guardarem dinheiro para fazer face a eventuais acontecimentos futuros, onde se limitavam a guardar o dinheiro

x "

em suas casas. Muitas destas familias, “guardavam o dinheiro debaixo do colchdo” por desconfiarem dos bancos
ou por se sentirem mais seguras em caso de necessidade pois o dinheiro guardado desta forma estava mais “a
mao”. Mas esta ndo é a forma mais segura de realizar poupang¢a uma vez que existe sempre o perigo de roubos,

e em poucos minutos ficamos sem o dinheiro acumulado, muitas vezes a custo, durante anos de vida.

Uma forma mais segura de guardar as poupancas e que é utilizada pela grande maioria das familias, consiste nos

depdsitos, quer a ordem, quer a prazo, onde as poupancas sdao depositadas e guardadas nas instituicdes bancdrias.

A ultima forma de realizar poupanca consiste no investimento ou na formacdo de capital, baseando-se na
aquisicdo de bens de producdo ou capital (a aquisicdo de um imédvel para instalar a empresa, a aquisicdo de um
novo sistema operativo, de uma nova linha de produgdo ou outras maquinas, etc.). Como a poupanga realizada
anteriormente esta a ser aplicada em bens cuja finalidade é a atividade produtiva, acabardo por gerar novos

rendimentos e os mesmos poderao dar origem a nova poupanca.

Assim, o investimento pode ser definido como o conjunto de despesas em bens e servicos de produc¢do ou
em capital que sdo realizadas pelas empresas, ou se quisermos analisar em termos macroeconémicos, pelo
conjunto da economia. Mas deste modo o investimento torna-se um elemento essencial ao desenvolvimento de

uma economia.

Seoinvestimento é assim tdoimportante paraumaeconomiacomo é que se consegue fomentar este investimento?
Para que haja investimento precisamos de ter poupanca suficiente que seja canalizada pelo sistema financeiro
para aplicacdo no investimento. Tal como vimos anteriormente, se uma dada sociedade consumir todos os seus
recursos num dado momento, ndo poderia continuar a produzir no futuro e, portanto, continuar a satisfazer
as necessidades dos seus membros. Por isso é que a poupanga é fundamental, pois s6 assim se garante que, a
curto/médio prazo, as necessidades das gerag¢des futuras possam continuar a ser satisfeitas através da producio.
Todavia, existem varias formas de poupanca e se, por exemplo, a poupanca for entesourada, ndo contribuira de
maneira nenhuma para essa continuidade. Dai a importancia do investimento, pois é o investimento, que nado

existe sem a poupanca, que permite a continuidade do processo produtivo.

Contudo, existem diversas formas de investimento que necessitam de ser distinguidas. Temos por um lado o
investimento em bens duradouros, que como vimos sdo os que podem ser utilizados mais do que uma vez no
sistema produtivo, e pelo outro o investimento em bens ndo duradouros, como as matérias-primas e subsidiarias

que se destinam a ser utilizados uma Unica vez durante o processo produtivo.
Posto isto, temos de distinguir duas formas bdsicas de investimento sendo:

e Na formacdo bruta de capital fixo (FBCF): total das despesas realizadas em bens de produc¢do duradouros

como as maquinas, os edificios, os terrenos, as viaturas, etc.

e Nas existéncias: total das despesas em bens de producdo ndo duradouros, ou de desgaste rapido como as

matérias-primas e subsidiarias utilizadas no processo produtivo. Todavia, se queremos conhecer o valor das
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existéncias num determinado periodo de tempo (um ano), temos de falar da variacdo de existéncias calculada

como a diferenga entre as existéncias finais (no final do ano) e as existéncias iniciais (no inicio do ano).
Logo o investimento consiste na soma destes dois agregados:
Investimento = FBCF + Variagdo de existéncia = FBCF + Existéncias Finais — Existéncias Iniciais

Note-se porém que o investimento ndo é sé feito em bens materiais como nas mdquinas, nos edificios, nas
viaturas, ou matérias-primas. Este também pode ser realizado em bens imateriais, tais como em campanhas
publicitdrias, ou agdes de formacgdo, ou até mesmo programas informaticos. Ao apostar na formagao dos recursos
humanos, ou entdo na implementacao de campanhas publicitarias ou de reciclagem, as empresas ndo estdo a

adquirir bens materiais, ndo deixando de estar a investir.

Outraformadasempresasinvestirem nointuito de obterem acréscimos de rendimentos passa pelos investimentos
realizados nos mercados financeiros, comprando ou vendendo titulos como ag¢des, obriga¢des, produtos
derivados como os futuros e as opc¢des, entre outros. Deste modo existem diferentes tipos de investimento que

devem ser considerados como relevantes ao bom funcionamento da empresa.

Tipos de
Investimento
|
| Imateriais | | Financeiros | | Materiais |

Figura 5 — Os diferentes tipos de investimento.

Tal como existem diferentes tipos de investimento, o mesmo destina-se a multiplas aplicagdes distintas,
desempenhando por isso fungdes diversas, que por vezes se encontram inter-relacionadas. Deste modo,

podemos ter:

e Investimentos de substituicdo se a realizagdo de investimento servir para substituir equipamentos e/ou

materiais danificados ou obsoletos.

¢ Investimento de modernizacdo ou inovacdo se a realizacdo do investimento permitir adquirir novas

tecnologias promovendo e modernizando o processo produtivo das empresas.

¢ Investimento em aumentos de capacidade produtiva se a realizagao do investimento promover aumentos
da capacidade produtiva da empresa. Por exemplo, a aquisicdo de um novo edificio para instalar uma nova

unidade produtiva aumentando a producgdo, ou a aquisicdo de uma nova linha de montagem.

Obviamente, estes tipos de investimentos podem estar inter-relacionados pois um investimento pode ser
simultaneamente de moderniza¢do ou inovagdo e de aumento da capacidade produtiva. Por exemplo, quando

se adquire uma maquina que permite produzir o dobro das pegas num menor curto espaco de tempo.

Mas se a inovagdo permite aumentos na capacidade produtiva, ela desempenha um papel crucial nos aumentos
da capacidade produtiva da economia como um todo. De facto, o setor produtivo da economia beneficia de
aumentos de produtividade tanto do fator capital como do fator trabalho, mas quando ja ndo existem muitos
ganhos acrescidos por parte destes dois a justificagdo que se encontra para que uma economia continue a
crescer e se desenvolva passa pela aposta na inovagcdao ou progresso tecnolégico. Exemplos disso tém sido os
recentes desenvolvimentos em novas tecnologias da informacdo que impulsionaram o crescimento dos paises

gue desenvolveram as mesmas.

Poupanga e Investimento | 21




Ao longo da histéria temos observado multiplos episddios que justificam a importancia da inovac¢do. Desde os
primérdios da humanidade com a descoberta do fogo e da roda até a invenc¢do da maquina a vapor, que foi
o grande impulsionador da Revolug¢do Industrial, até aos dias de hoje, existem uma série de inventos que em

virtude do seu desenvolvimento e utilizacdo na pratica revolucionaram a vida em sociedade.

Este investimento em novas tecnologias é importante tanto para a vida individual das empresas como para
0 conjunto da economia, uma vez que impulsionam a producdo. Esta inovacdo tecnolégica esta intimamente
ligada a investigacdo cientifica, seja esta realizada individualmente ou por equipas de investigadores ligadas a
entidades publicas ou privadas, ou seja, universidades, laboratdrios e até mesmo a empresas com departamentos

de Investigacdo e Desenvolvimento (I&D).

Investigagao

Empresa /

Economia

N
\I/

Novos produtos;

Formas de produgdo

Figura 6 — A importancia da inovagdo para a empresa e a economia.

Vemos assim a importancia do investimento em inovacdo tecnoldgica tanto ao nivel de cada empresa como ao
nivel do pais. Estes desenvolver-se-do tanto mais quanto mais abertos estiverem a criatividade e inovagao e
guanto mais nela apostarem. Atualmente a investigacdo é de tal forma considerada importante que podemos
considera-la como indicador de desenvolvimento de um pais. O que se tem verificado é que um pais é tanto mais

desenvolvido quanto maior for a percentagem do seu rendimento canalizada para investigacdo.

Q Tarefa 5:

1. Escolhe a alternativa correta:
1.1. A formagdo bruta de capital fixo consiste: 1.2. Quando um individuo guarda os seus
a) Na aquisicio de matérias-primas; rendimentos no cofre |d em casa, diz-se que esse

. . . ~ . . individuo estd a realizar:
b) No investimento de inovacdo e no investimento

de substituic3o; a) Um financiamento;

¢) No desinvestimento; b) Um investimento;

d) Na despesa realizada em bens de producio ¢) Entesouramento;

duradouros. d) Um depésito.
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1.3. Quando as empresas aplicam parte da sua 1.4. As familias podem aplicar as suas poupancas

poupanca em I&D, estdo a realizar um investimento: em:

a) Material; a) Depdsitos bancdérios e ativos financeiros;
b) Imaterial; b) Consumo e investimento;

¢) Em formacdo bruta de capital fixo; c) Investimentos produtivos;

d) Em existéncias. d) Na aquisicdo de bens de producao.

2. Indica se as seguintes afirmacdes sdo verdadeiras ou falsas corrigindo as falsas.

2.1. SO é possivel aumentar a producdo e efetuar investimento se uma parte do rendimento pessoal
disponivel for poupada.
2.2. Todo o rendimento disponivel é gasto em despesas de consumo.

2.3. A Poupanga pode ndo assumir necessariamente a forma de dinheiro. — (-
2.4. O investimento é o motor do crescimento econémico. M w
2.5. O entesouramento constitui um tipo de poupanca.

2.6. Considera-se investimento somente os respeitantes a montantes monetarios.

3. Distingueinvestimento de capacidade, deinvestimento de substituicdo e de investimento de modernizacao,

dando um exemplo de cada um destes investimentos.

4. Explica de que forma a inovacdo se torna crucial ao crescimento e desenvolvimento econdmico de

uma economia.

2.3 Financiamento da Atividade Econdmica — Auto financiamento e Financiamento Externo

Se o investimento funciona como motor da atividade econdmica e se para isso é necessario que haja poupanga,
porque é que alguns agentes econdmicos conseguem realizar poupanga e outros ndo? Isso esta relacionado com
a reparticao desigual do rendimento, pois nem todos conseguem do seu rendimento disponivel aplicar uma
parte em consumo e outra em poupanga. Mas sera entdo que os agentes que ndo conseguem realizar poupanga
se vém forcados a ndo realizar investimentos? A resposta é claramente ndo, pois existem outras familias ou
empresas que realizam poupancas superiores ao valor de investimento que efetuam permitindo criar excedentes
qgue podem ser canalizados para outros agentes que efetuam investimento mas que ndo detém poupanca para

o efeito. Estamos agora a falar da possibilidade de concessao e obtencdo de crédito.

Vejamos de que forma as empresas se podem financiar. As empresas normalmente obtém lucros. Uma parte
desses lucros destina-se, como sabemos, a remunerar o empresario; por isso, é distribuida sob a forma de
dividendos ao proprietario ou proprietarios da empresa (parte dos lucros distribuidos). O lucro restante (lucros
nao distribuidos) permanece na empresa e, juntamente com as amortizacGes constitui a poupanca da empresa,
pois é a parte do lucro que se destina a ser reinvestida na empresa para novos projetos de investimento. Nestas
situagdes falamos de auto financiamento ou financiamento interno, o que é equivalente a afirmar que a empresa

detém capacidade de financiamento.
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Quando essa poupanca nao é suficiente, a empresa pode sempre recorrer a financiamento externo.

O financiamento externo pode ser obtido recorrendo a instituicdes de crédito (financiamento externo indireto)
ou através da venda de titulos em mercado bolsista (financiamento externo direto). Uma das principais formas
de financiamento externo indireto consiste no crédito bancario concedido pelo setor bancédrio de um pais. Mas o
setor bancdrio é s6 uma parte de um setor mais vasto que se designam de instituicdes financeiras. As instituicdes
financeiras sdo intermediarias entre a procura e a oferta de fundos financeiros, incluindo tanto as monetarias
como as institui¢cdes financeiras ndo monetarias. Enquanto as primeiras aceitam depdsitos e concedem créditos
criando assim moeda, as segundas limitam-se a conceder crédito, ndo aceitando depdsitos e por isso ndo sao

geradoras de moeda na economia.

Ao concederem-se créditos estamos a trocar moeda por ativos financeiros, representando isto um compromisso
de reembolso da divida numa data futura a que acresce o juro, sendo esta a remuneragao do credor. A taxa
aplicada para o cdlculo do juro é o preco que se paga por pedir emprestado o dinheiro. Num crédito existe
também a possibilidade de incumprimento por parte do devedor, pelo que o credor pode exigir garantias reais
(afetacdo de bens do devedor ou a existéncia de fiadores) como forma de garantir a devolu¢do do dinheiro e do

juro, na data e condicdes acordadas.

Instituicdes Financeiras Monetarias
1) Os bancos

Os bancos funcionam como intermedidrios entre a procura e a oferta de financiamento, desempenhando fungées
especificas de acordo com diversas operagdes. Por um lado temos as operag¢des passivas que correspondem a
captacdo de poupanca, normalmente sobre a forma de depdsitos bancarios a ordem ou a prazo. A diferenca
entre os dois prende-se com a liquidez. Nos depdsitos a ordem o dinheiro fica disponivel para utilizagdo do seu
detentor quando assim o desejar. Nos depdsitos a prazo, o dinheiro fica indisponivel durante um determinado
periodo de tempo sobre o qual incide o juro. Poderdo sempre levantar o dinheiro anteriormente ao prazo final
estabelecido mas a contrapartida sera a perda de juro. Falar da obtencdo de crédito junto da instituicdo bancaria

corresponde as operagdes ativas. Neste caso é o banco que recebe o juro sobre o empréstimo concedido.

Para além de receberem poupanca e concederem crédito, os bancos comerciais desempenham uma outra
funcdo importante para a economia que consiste na criacdo de moeda. A moeda criada neste processo de
intermediacdo designa-se por moeda escritural ou bancdria (pois ha a concessdao de novos empréstimos que
voltam a ser aplicados). Esta forma de criacdo de moeda por parte das instituicbes bancarias designa-se por
multiplicador de crédito (cria-se moeda sem que seja verificado um aumento na quantidade de notas e moedas
em circulagdo).

Todavia se houver criagdo de moeda superior face aos bens e servigos produzidos numa determinada economia,
podera ocorrer um aumento generalizado dos precos, ou seja, a ocorréncia de inflacdo. Para controlar estes
excessos do ciclo econdmico o Banco Central pode intervir na economia, manipulando a taxa de reservas

obrigatdria (taxa de reservas de caixa) para conseguir controlar a criagdo de moeda por parte dos bancos.

Para além de serem intermediarios financeiros no processo de depdsitos e de concessao de créditos os bancos

participam na emissao e colocacdo de valores imobilidrios, guardam e administram valores mobilidrios, efetuam
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pagamentos de diversos tipos de servicos como a eletricidade e o telefone, emitem e gerem meios de pagamento
como os cartbes de crédito e débito, bem como efetuam consultoria em diversas areas, sendo assim multiplas

as fun¢des desempenhadas pelas instituicdes bancarias.
As diferentes modalidades ou classificacbes de crédito dependem do critério utilizado para a sua classificacdo.
Quanto a finalidade:

e Crédito ao consumo — Destinado as familias, para que estas possam adquirir bens de consumo duradouros
como a compra de habitacdo, automdvel, eletrodomésticos, férias, etc.. Normalmente sdo os préprios bens a

garantia do pagamento.

¢ Crédito a producao — Concedido a empresas, dividindo-se em crédito ao funcionamento se for destinado ao
suprimento de dificuldades de tesouraria (como o pagamento de saldrios) e crédito de financiamento se for

destinado ao investimento.
Quanto a duragao:

e Curto prazo — Para prazos de pagamento inferiores

a um ano.

e Médio prazo — Para prazos de pagamento entre 1

a 5anos.

e Longo prazo — Para prazos de pagamento

superiores a 5 anos.
Quanto ao tipo de beneficiario:

e Crédito publico—Quando o beneficiario do crédito
ou devedor é o préprio Estado, onde se incluem as

empresas publicas.

e Crédito privado — Se o empréstimo é efetuado a

familias ou empresas privadas.

Quanto a origem:

e Créditointerno—Seforconcedido pororganizagdes

gue operam no territério nacional.

e (Crédito externo — Se for concedido por

organizagoes estrangeiras.

Ao financiar empresas através do crédito conseguimos estimular a producdo e assim contribuir para o crescimento
econdmico. Mas o crédito tem sido cada vez mais destinado as familias sobre a forma de crédito ao consumo
pois para alguns é a Unica forma de adquirir bens, nomeadamente habitacdao, que de outra forma nao teriam
capacidade por exigirem elevado investimento inicial. Assim, funcionando como estimulo a producgédo o crédito
funciona também como estimulo ao consumo, tornando-se uma ferramenta indispensavel no crescimento e

desenvolvimento das economias.
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A entidade principal das institui¢des financeiras monetarias, coordenando todo o sistema bancdrio, sendo o
banco dos bancos, é o Banco Central.
2) Banco Central

Pela andlise do texto 1, sobre o Banco Central Timorense, constatamos que a fun¢do principal deste banco é
a emissdo de moeda, a definicdo da politica monetdria e a garantia da estabilidade e credibilidade do sistema

financeiro, ja que tanto financia as outras instituicdes bancdrias como fiscaliza as suas atividades.

“ Texto 1: O que fazemos...

A Autoridade Bancdria e de Pagamentos de Timor-Leste conduz politicas com o GAL Bi
) s

e o

objetivo de alcancar e manter a estabilidade interna dos precos. Subordinada A %
a este objetivo primario a ABP fomenta a liquidez e solvéncia de um sistema f M E
bancdrio e financeiro estdvel baseado no mercado, executa a politica cambial de ‘ / ..?
Timor-Leste, promove um sistema de pagamentos seguro, valido e eficiente e \ ’

apoia as politicas econdmicas gerais do governo de Timor-Leste.

O ABP desempenha as fungbes de autoridade monetdria. De acordo com a Constituicdo sera substituida
pelo Banco Central de Timor-Leste. A ABP desfruta de autonomia legal, operacional, administrativa e

financeira. Opera com os padrdes mais elevados de transparéncia e responsabilidade

O sucesso da ABP como instituicao lider na formacao institucional e de capacidades estd expressa na sua
declaragdo de missdo: ser um banco central equipado com uma equipa profissional que luta para melhorar
continuamente a qualidade dos nossos servicos aos nossos parceiros de atividade mantendo um sistema
monetdrio que permita uma baixa taxa de inflacdo; assegurar que os sistemas de pagamentos sejam
eficientes e eficazes; promover um sistema seguro e credivel de instituicdes financeiras; disponibilizar
informacdo sobre as suas areas de atividade; realizar pesquisas e andlises econédmicas validas; desenvolver

as capacidades técnicas e organizativas necessarias.

http://www.bancocentral.tl/

3) Outras instituicGes monetarias (OIM)

No que respeita aos outros bancos (OIM), podemos distinguir um grupo de bancos mais ou menos generalistas
que se dirigem a todos os segmentos de mercado, que tém um elevado numero de balcdes espalhados por todo
0 pais e que, além de captarem depdsitos e concederem crédito para diversos fins e entidades, prestam também

um sem-numero de servicos aos seus clientes (os bancos comerciais).

Todavia, existem dentro destas OIM outro tipo de bancos ja mais especializados. Dentro destes temos os bancos
de investimento e os de poupanga. Os bancos de investimento concedem crédito de médio e longo prazo,
especialmente para empresas, podendo também prestar apoio nas areas de gestdo e administracdo de ativos
financeiros tanto a empresas como a particulares. Ja os bancos de poupanca exercem fungdes entre os dois tipos
de bancos estudados (comerciais e de investimento), pois também concedem crédito de médio e longo prazo,

muitas vezes para areas especificas da economia, como o setor primario (agricultura).
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Instituicoes financeiras ndo monetarias

O que distingue as instituicdes financeiras monetarias das ndo monetdrias é a capacidade de as primeiras, por
aceitarem depdsitos e concederem crédito, criarem moeda, enquanto as segundas se limitam a conceder crédito,

dado que por ndo receberem depdsitos acabam por ndo criar moeda.
1) Sociedades de locagdo financeira (leasing)

Num contrato de locagédo financeira, o locador (a empresa de leasing) cede temporariamente ao locatario (pessoa
ou empresa) o uso de um determinado bem, mediante o pagamento de uma renda, por um determinado prazo.
Findo esse prazo o locatdrio tem a op¢do de comprar o bem por um valor residual. Normalmente associadas
a bancos comerciais, as empresas de leasing apresentam algumas vantagens relativamente aos tradicionais
empréstimos bancdrios. Uma dessas vantagens é o facto de ndo serem exigidas garantias especiais, o que
facilita a celebragdo dos contratos. No entanto, também apresenta desvantagens para a empresa, porque, como
o equipamento ndo lhe pertence, sendo simplesmente alugado, este ndo aparece no balanco da empresa,

passando para o exterior uma imagem subavaliada da empresa.
2) Sociedades de factoring

As sociedades de factoring (a empresa fator) sdo empresas que adquirem as empresas industriais e comerciais
(as empresas aderentes) créditos de curto prazo (nomeadamente, dividas de clientes), adiantando assim a
estas Ultimas o pagamento das suas dividas de clientes, mediante o pagamento de uma comissdo. Quando uma
empresa industrial ou comercial estd com risco de cobranga, precisa que Ihe sejam antecipados pagamentos ou
se ja tem elevados custos administrativos no controlo das suas dividas, pode sentir necessidade de recorrer a

estes contratos de factoring.
3) Sociedades de capital de risco

Associedades de capital de risco promovem o investimento, normalmente o investimento de inovacdo tecnoldgica,
por parte de outras empresas. Dado que este tipo de projetos é muito arriscado e os bancos conservadores
(preocupando-se com a rentabilidade de curto prazo, com as garantias dadas, entre outros), projetos deste tipo
estariam a partida “condenados”. As sociedades de capital de risco ndo concedem empréstimos mas participam
temporariamente no capital da empresa que promove o projeto de investimento. Deste modo, também nado ha

encargos com a divida, tornando-se uma vantagem para a empresa promotora do projeto.

Quando o financiamento prescinde da utilizacdo de intermediarios designa-se por financiamento externo direto.

Mas, quais os tipos de financiamento externo existentes?

Neste caso, as empresas captam diretamente as poupancas, através da colocac¢do de titulos no mercado. Este
mercado onde os titulos sdo transacionados chama-se mercado de titulos. Os mercados de titulos subdividem-se

em dois tipos de mercados diferentes: o mercado primario e o mercado secundario de titulos.

No mercado primario os titulos mobilidrios sdo colocados para transacdo pela primeira vez. Isto é, sdo emitidos
titulos que ainda ndo foram cotados em bolsa. As empresas financiam-se neste mercado vendendo os titulos que
emitem pela primeira vez. No mercado secundario, também conhecido como bolsa de valores, sdo transacionados

os titulos que ja passaram pelo mercado primario, ou seja, aqueles que ja estdo a ser cotados em bolsa.

S3do inumeros os titulos transacionados, mas entre eles destacam-se as acGes e as obrigacdes. As acdes sao

titulos que representam o direito de propriedade sobre uma parte do capital de uma sociedade anénima (S.A.),
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ou seja, conferem aos seus detentores (os acionistas) o direito a usufruir de uma parte dos lucros distribuidos,
que serd proporcional ao nimero de ag¢bes que os mesmos detém, bem como o direito de participar nas

assembleias-gerais da empresa.

A qualquer momento o acionista pode vender as suas a¢des e assim realizar mais ou menos valias, pois a cotacdo
das acdes resulta da diferenca do valor da oferta e da procura em cada momento no tempo. Se o preco de venda
das acGes for superior ao preco de compra entdo o acionista realiza uma mais-valia. Se vende a um preco inferior

ao de aquisi¢do entdo terd uma menos-valia.

O outro titulo mais comum é designado por obrigacdo, que podem ser emitidas tanto pelo Estado (considerando
as empresas publicas neste grupo) como pelas empresas privadas. As obrigacdes sdo titulos representativos da
divida, ou seja, quando se adquire uma obrigacdo estamos a adquirir uma fracdo da divida da entidade que as
emitiu. Normalmente estas obrigacGes oferecem um juro periddico (que se designa por cupdo) e um valor de

reembolso na data de maturidade das mesmas, para compensar o investidor.

A principal diferenca entre as obrigacdes e as acdes é que no caso das acdes o seu detentor acaba por ser sécio
da empresa, enquanto nas obrigacdes, os seus detentores sdao simplesmente credores da empresa, nao tendo
direito ao recebimento de lucros. Todavia, no caso de faléncia, os obrigacionistas sdo os primeiros a serem

chamados para receber os valores em divida, se tal for possivel.

Q Tarefa 6:

1. Qual é a principal diferenca entre financiamento interno e externo?

2. O que entendes por operacgdes ativas e operacdes passivas?

3. Distingue institui¢cdes financeiras monetarias de ndo monetarias.

4. Diz se as seguintes afirmacgdes sdo verdadeiras ou falsas, corrigindo as falsas:

4.1. S6 o sistema bancario cria moeda;

4.2. As sociedades de leasing ndo concedem empréstimos mas criam moeda;

4.3. O financiamento externo pode ser obtido por via de crédito e emissdo de titulos;
4.4. O mercado onde se transacionam titulos admitidos em bolsa é o secundario;
4.5. O crédito concedido a uma familia para ir de férias designa-se por crédito ao consumo;
4.6. Recorrer ao crédito significa obter financiamento interno;

4.7. Emitir obrigacGes é equivalente a autofinanciamento;

4.8. O crédito as empresas é sempre de longo prazo.

5. Quais as principais fun¢des do Banco Central?

6. Porque existe criacdo de moeda durante a concessdo de novos empréstimos?
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