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Comunicado a imprensa

Os investimentos e a gestdo da Reserva Financeira em 2014

A Autoridade Monetaria de Macau (AMCM) torna publico os valores totais dos
activos da Reserva Financeira da Regido Administrativa Especial de Macau que até
finais de Dezembro de 2014 ascenderam, de acordo com as estatiticas preliminares, a
valores na ordem dos MOP246,34 mil milhdes, dos quais MOP116,46 mil milhdes
foram afectos a reserva basica e MOP129,88 mil milhdes a reserva extraordinaria.

APRESENTAG A O GERAL DOS INVESTIMENTOS EM 2014

Na gestdo das reservas da RAEM, a Autoridade Monetaria de Macau, tal como sucede
com as instituicbes publicas de investimentos de outras jurisdicbes (pakes ou
territérios), confronta-se, indubitavelmente, com riscos de diferentes graus e formas,
emergentes dos investimentos. No inicio de 2014, como resultado da transferéncia dos
saldos orgcamentais do ano econdmico de 2012, nos termos dos procedimentos legais,
a dimensdo dos activos da Reserva Financeira foi alargada, em que a reserva
extraordinaria registou uma subida acentuada, tendo materializado, no pressuposto de
salvaguarda da dimensdo da reserva, uma programacado estratégica mais agressiva e
diversificada, em relacéo aos activos gerais a afectar, de modo a elevar os rendimentos.

No ambito dos investimentos em titulos de divida, considerando que as taxas de juros
dos mercados internacionais tém permanecido em niveis extremamente baixos e, 0s
juros dos titulos publicos, como indicadores tradicionais, foram praticamente
insignificantes, a AMCM procedeu a aquisicdo de mais titulos de divida emitidos por
empresas e instituicdes financeiras e, com a finalidade de alargar o &mbito dos
investimentos em titulos, foi ajustada, proporcionadamente, a carteira dos activos
afectos a titulos das seguintes duas espécies, respectivamente, de “ranking” elevado e
de elevados juros. Até final do ano, a carteira de titulos representou 47% dos activos
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da Reserva Financeira, dos quais, os titulos denominados em USD e RMB
predominaram nas primeiras posicdes. No decorrer do ano, os investimentos em
titulos de divida da Reserva Financeira beneficiaram com as providéncias monetarias,
de caracter de levantamento apropriado de restri¢cfes, tomadas pelo Banco Popular da
China, o que resultou na subida geral dos precos dos titulos denominados em RMB
“onshore” detidos pela carteira dos activos; por outro lado, a extensdo do leque dos
investimentos em titulos nos principais mercados do exterior e o refor¢o da detencéo
dos titulos de boa qualidade e com juros elevados contribuiram, igualmente, para o
aumento dos rendimentos gerais da carteira de titulos de divida, pelo que os
investimentos em tkulos acabaram por constituir, outra vez, as maiores fontes de
rendimentos da Reserva Financeira, no contexto em que a conjuntura
macroeconémica era relativamente dificil e os rendimentos anuais ascenderam a
MOP3,65 mil milhdes, correspondentes a uma rentabilidade anual na ordem dos 3,3%,
mais favoravel do que os 2,2%, do ano de 2013.

Ao mesmo tempo, na sequéncia de andlises e discussdes aprofundadas com o
Conselho Consultivo, a AMCM accionou, no decorrer do ano, faseadamente, a
carteira de accdes dos mercados (bolsistas) emergentes internacionais, a carteira de
accOes dos mercados bolsistas internacionais e a carteira de “Ac¢des A” dos mercados
bolsistas do Continente, no ambito do “Qualified Foreign Institutional Investors
(QFII)”. Até finais do ano, as ponderacdes baseadas nos activos denominados em
accoes, representaram cerca de 7,7% da Reserva Financeira e contribuiram, de forma
estavel, para uma afectacdo diversificada da carteira de investimentos. De um modo
geral, apesar de se terem registado, na carteira de ac¢bes dos mercados (bolsistas)
emergentes internacionais, resultados negativos, os mesmos foram, suficientemente,
compensados pelos lucros resultantes dos mercados bolsistas desenvolvidos; durante
ano, a forca que dinamizou os rendimentos dos investimentos em accgdes proveio,
sobretudo, da carteira de “Acgdes A” dos mercados bolsistas do Continente, pois 0s
“Quadros” das empresas de médio e grande porte, ou seja, 0S componentes nos quais
as “Acgoes A” se focam foram marcados por uma subida muito acentuada, tendo
acarretado, rendimentos anuais nos investimentos em acgoes, superiores a MOP1,4
mil milhdes, correspondentes a uma taxa de rentabilidade real de cerca dos 8,7%.
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No que se refere aos mercados cambais, 0s investimentos em moedas estrangeiras
revelaram grandes riscos, como consequéncia da volatilidade bastante notavel nas
taxas de cAmbio das principais moedas. Assim, o “Indice do Délar” foi marcado por
um aumento substancial de 12,8%, o EURO e o lene Japonés por uma queda na ordem
dos 12,0%, enquanto que o Ddlar Australiano, o Ddlar Canadiano e a Libra do Reino
Unido foram afectados, igualmente, por quedas, respectivamente, de 8,4%, 8,6% e
59%. Em contrapartida, a descida do RMB “offshore” foi mais ligeira,
correspondente ainda a 2,6%. No decurso de 2014, a AMCM adquiriu, a pregos
apropriados, uma certa quantidade de RMB “offshore” e de USD, enquanto que a
percentagem das outras moedas se manteve apenas em niveis extremamente reduzidos.
Em 2014, no capitulo das divisas da Reserva Financeira, 0s prejuizos registados, em
valores contabilkticos, ascenderam a MOP3,14 mil milhdes, os quais resultaram
sobretudo de perdas de revalorizacdo cambial do RMB, na ordem dos MOP2,63 mil
milhdes; no entanto, depois de serem integradas nos rendimentos gerais dos MOP3,93
mil milhdes, resultantes dos titulos denominados em RMB e dos juros dos depdsitos,
0os investimentos em RMB acarretaram, efectivamente, retornos na ordem dos
MOP1,3 mil milhdes, correspondendo a uma rentabilidade de cerca de 1,11%. Na
eventualidade de os activos terem sido aplicados em USD, sem detencdo do RMB, os
rendimentos provenientes dos juros em USD ascenderiam, apenas, a MOP740 milhdes,
com base na taxa de rentabilidade de 0,63%, dos titulos soberanos dos EUA, de um a
trés anos.

No que concerne as aplicaces nos mercados monetarios, com a finalidade de
assegurar oportunidades para afectacdo de activos, a AMCM manteve um montante
apropriado de depoésitos a curto prazo, enquanto que os restantes fundos foram
aplicados, de forma oportuna e faseada, em depdsitos a prazo mais longo, tendo
aproveitado as vantagens do RMB, nomeadamente, com taxas de juros mais elevadas,
de forma a tentar maximizar os rendimentos decorrentes dos juros. Por sua vez, 0s
juros anuais de depdsitos ascenderam a MOP2,75 mil milhdes, equivalentes a uma
rentabilidade na ordem dos 2,4%, 67 pontos percentuais superiores aos 1,73% de 2013.
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Em termos genéricos e no decurso do ano, em consequéncia do desempenho geral,
relativamente estavel, dos respectivos mercados, a carteira de investimentos em titulos
de divida e a carteira de investimentos em accBes que compunham a “afectagdo aos
mercados de capital” e todas as espécies de depdsitos inter-bancérios que compunham
a “afectagdo aos mercados monetarios” da Reserva Financeira, proporcionaram,
igualmente, certos rendimentos anuais. Embora se tenha verificado uma nova queda
do cambio do RMB, ocorrida no final do 4.° trimestre do ano, que resultou no
agravamento dos prejuizos anuais no valor contabil stico das divisas, a verdade é que,
com a integracdo dos rendimentos mais elevados, emergentes dos juros do RMB, o0s
retornos efectivos dos investimentos gerais em RMB continuaram a situar-se em nivel
razoavel. Assim, em sintese, no ano de 2014, os saldos acumulados anuais dos
investimentos ascenderam a MOP4,67 mil milhGes, correspondentes a uma taxa de
rentabilidade de 2,0%.

PERSPECTIVAS SOBRE INVESTIMENTOS EM 2015

Em 2015, prevé-se uma subida tendencial da taxa de juros de referéncia dos EUA, as
diferentes situacbes econdmicas e direccdes politicas a nivel financeiro dos restantes
principais pakes constituirdo factores conducentes a flutuacdo dos pregos dos titulos
de divida dos mercados internacionais, bem como a turbuléncia do cambio das divisas,
a instabilidade e a incerteza dos mercados bolsistas. Esta série de factores de risco
afectard, directamente, a revalorizacdo do preco dos correspondentes activos, no
periodo homologo, fazendo com que a Reserva Financeira venha a confrontar-se com
ameagas eventuais, em consequéncia das evolugdes acentuadas dos rendimentos a
curto prazo. Face a esta situacdo, com base no pressuposto de que os riscos gerais dos
investimentos sdo controlaveis e, através do acompanhamento atempado da evolucédo
do mercado e da adopcéo dos principios de seguranca e eficacia, os investimentos da
carteira de activos serdo concretizados mediante uma afectacdo dinamica,
nomeadamente, uma aceleracdo apropriada de aplicacdo de fundos em activos
denominados em accdes, atraves do asseguramento das oportunidades que emergem
dos mercados. Quanto a tendéncia futura do cdmbio do RMB, é de estimar que, no
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contexto em que se verifica o corte das taxas de juro visando o estimulo econdémico
pelos principais bancos centrais, o Banco Popular da China seguira eventualmente
durante o ano a pratica dos referidos bancos centrais, visando estimular a economia;
assim, o cambio do RMB ira confrontar-se com riscos de queda. Por seu turno, a
AMCM observara estreitamente a evolucdo do mercado, de modo a avaliar,
oportunamente, os rendimentos gerais derivados dos lucros / prejuizos das divisas e
das receitas de juros, a acompanhar ¢ adoptar estratégias de natureza “Hedging”
consoante as necessidades, bem como a ajustar a quantidade de activos afectos ao
RMB, em funcdo dos riscos e rendimentos, garantindo a seguranca dos fundos e
tentando, de modo activo, obter rendimentos de investimento estaveis, a medio e
longo prazo.

Autoridade Monetaria de Macau
19 de Marco de 2015
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Tabela 1: Distribuicio dos activos da Reserva Financeira (Até finais de Dezembro de 2014)

Distribuicao
Peso
representativo , Instrumentos
na carteira Titulos dos mer,ce}dos Bolsa
monetarios
Activos em USD 26,9% 15,1% 6,2% 5,6%
Activos em HKD 14,1% 4,3% 9,8%
Activos em RMB offshore”* 37,3% 8,3% 29,0%
Activos em RMB “onshore”* 13,3% 11,2% 0,0%
Activos em AUD 7,1% 7,1% 0,0% 2,1%
Activos em MOP 0,3% 0,3%
Outros activos 1,0% 1,0% 0,0%
Total 100,0% 47,0% 45,3% 7,7%

*  Sao principalmente titulos de divida e depdsitos colocados nos mercados “offshore”.
**  Sd0 activos investidos no mercado interbancéario de titulos do Continente (até ao limite maximo de
RMB20 mil milhdes) e na carteira de acgles, no dmbito do “Qualified Foreign Institutional Investors
(QFII)” (até ao limite méximo de USD500 milhdes), ambos com a aprovacao do Banco Popular da

China.

Tabela 2: Analise dos rendimentos dos investimentos da Reserva Financeira (Até finais de Dezembro de

2014)*
(Milhdes de
MOP)
ITENS DOS 1.° Trimestre - 2.° Trimestre - 3. Trimestre - 4.° Trimestre - Total -
RENTIMENTOS 2014 2014 2014 2014 Ano de 2014
Juros dos depdsitos 578,4 690,2 745,6 738,4 2.752,6
Investimentos em titulos
. 883,8 908,4 874,1 985,9 3.652,2
(Inclui juros)
Divisas -2.537,0 -339,2 948,0 -1.211,1 -3.139,3
Investimentos relacionados
N (N/A) 183,5 -19,8 1.248,9 14126
com accgoes
Total dos rendimentos dos
X i -1.074,8 1.442,9 2.547,9 1.762,1 4.678,1
investimentos

*  No ano de 2014, a rentabilidade anual dos investimentos da Reserva Financeira ascendeu a cerca de
2,0%, enquanto que nos anos de 2012 e 2013, esta taxa dos investimentos se cifrou, respectivamente,
em 1,4% e 3,0%. Os prejuizos registados, em valores contabil &ticos, na divisa do RMB ascenderam a
MOP2,63 mil milhdes, os quais, depois de serem integrados nos rendimentos gerais dos MOP3,93 mil
milhdes, resultantes dos juros dos activos em RMB, da rentabilidade efectiva do RMB se cifraram em
cerca de 1,1%. Na eventualidade de os activos terem sido aplicados em USD e ndo em RMB, os
rendimentos continuariam menores do que 0s provenientes dos activos em RMB, que continuaram a
registar uma taxa superior a rentabilidade dos tftulos soberanos dos EUA, de um a trés anos, na ordem
dos 0,48%, considerando que o computo foi feito com base numa taxa de rentabilidade de 0,63%.




