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Introducao

A presente obra é uma compilagdo de temas relacionados

com as teméticas de Financas e Negocios Internacionais.

Trata-se da criacdo de um dicionario/glossario que possa
servir de apoio aos alunos que frequentam disciplinas de

licenciatura e mestrado que versem estas tematicas.

Alguns termos aparecem no original, ou seja, em inglés, dado
ter-se optado por ndo se traduzir, por serem mais comuns.
No caso da traducdo, poder-se-ia correr o risco de gerar

confusio.

No final, apresenta-se a lista das abreviaturas e siglas
constantes, assim como as fontes e bibliografia que serviram
de base a realizacio desta obra.

Nao temos quaisquer davidas quanto a algumas imprecisoes,
omissdes e lacunas que esta obra possa apresentar. Por este
facto, agradecemos, antecipadamente, a disponibilidade de
todos aqueles que tiverem a bondade de nos fazer chegar as
criticas e sugestoes, de forma a podermos corrigir e ampliar

esta obra.
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Acdes
preferenciais

Acordo
de Basileia |

Acordo
de Basileia Il

A

As agdes preferenciais sdo um instrumento hibrido,

entre capital proprio e divida financeira. Apresen-

tam caracteristicas especiais. A sua forma de re-
muneracdo é o dividendo. As agoes preferenciais
diferem das ordinérias nos seguintes aspetos:

- as acdes preferenciais ndo atribuem ao investidor
o direito de voto;

- ndo conferem, normalmente, aos seus detentores
o direito de subscricao quando ocorre uma nova
emissdo de agdes preferenciais.

- tém prioridade sobre as a¢des ordinarias na dis-
tribuicdo de dividendos. Ndo podem ser pagos
dividendos as acées ordinarias antes do paga-
mento dos dividendos das acGes preferenciais.

Em 1988, foi criado o acordo de Basileia | — de-
signado por Basileia | — para o célculo do capital
regulamentar.

Basileia | estabeleceu minimos de solvabilidade
para o sistema bancario internacional, contribuin-
do assim para reforgar a solidez e a estabilidade
do mesmo e para diminuir as suas fontes de dese-
quilibrio competitivo. Os racios de solvabilidade
daqui decorrentes, obtidos a partir da divisao entre
fundos proprios e ativos de risco, passaram a con-
templar no numerador do racio o valor do capital
regulamentar, enquanto no denominador foram fi-
xados os ponderadores de risco para as diferentes
categorias de exposicao.

Em 1996, foi incluido também o risco de merca-
do nas exposi¢oes ponderadas (denominador do
racio).

Em 2004, foi instituido o novo Acordo Basileia, de-
signado por Basileia Il.

Neste novo acordo estiveram subjacentes alguns
principios, nomeadamente tornar os requisitos de
capital mais sensiveis ao risco, fazendo, por exem-
plo, variar o nivel de capital de cada entidade com
o perfil de risco por ela assumido ao longo do tem-
po. Para além deste principio, Basileia Il procurou
criar espaco para a atuacao das autoridades de su-
pervisdao, bem como premiar a capacidade de cada
instituicdo mensurar e gerir o risco.

Introduziu-se o risco operacional e foi estabelecido
o objetivo de garantir a gestdo dos riscos bancérios,
numa base individual, mais compreensivel e sensi-
vel ao risco.
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Procurou-se encorajar os bancos a aprofundarem o
uso de sistemas proprios para a medigdo e gestao
do risco, apesar de o nivel agregado do requisito de
capital minimo se ter mantido nos 8%.

Em outubro de 2010, os pafses do G20 (grupo das

20 maiores economias) chegaram a acordo sobre

a reforma do sistema bancério e das suas maiores

instituicdes de crédito, acusadas de terem provoca-

do a crise financeira de 2008.

Basicamente, as linhas mestras de Basileia Ill pas-

sam por:

- reforgo dos requisitos de fundos proprios das ins-
tituices de crédito;

- aumento significativo da qualidade desses mes-
mos fundos proprios;

- reducdo do risco sistémico;

- periodo de transicdo suficiente para acomodar as
novas exigéncias.

Em 22 de junho de 1944, 44 paises reuniram-se em
Bretton Woods, a fim de participarem numa con-
feréncia monetaria e financeira cujo objetivo era
reordenar o sistema monetario internacional e or-
ganizar os pagamentos internacionais. Este acordo
propunha-se:
- Criar um sistema de taxas quase fixas;
- Lutar contra o protecionismo, de forma a permitir
um salutar desenvolvimento do comércio mundial:
- Instaurar uma ordem monetaria internacional.
Foram criadas varias instituices, entre as quais se
destaca o Fundo Monetério Internacional (FMI).

O acordo de recompra — repo ou ainda buy back

— consiste na venda de um titulo (normalmente de

divida publica) e sua recompra a um preco com-

binado em data futura previamente acordada, em

que os precos da venda e recompra sio definidos

a partida.

Os fatores importantes a assinalar num contrato

repo sao:

- aumento do preco corresponde ao juro do em-
préstimo a taxa repo;

- os titulos servem de garantia ao investidor que
comprou o contrato repo.

O Acordo Geral sobre Pautas Aduaneiras e Comér-
cio ou Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (em
inglés: General Agreement on Tariffs and Trade,
GATT) foi estabelecido em 1947, tendo em vis-
ta harmonizar as politicas aduaneiras dos Estados
signatarios.
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Acordo Geral
sobre Pautas
Aduaneiras

e Comércio
(GATT)

Ativo de base (ou
ativo subjacente
ou ativo de
suporte)
(underlying asset)

Aforro
(poupanga)

Agéncias
de caAmbios

Agregado
monetario

Esta na base da criagdo da Organiza¢do Mundial
de Comércio. E um conjunto de normas e conces-
sOes tarifarias, criado com a funcao de impulsionar
a liberalizacdo comercial e combater préticas pro-
tecionistas.

Ativo, financeiro ou nao, ou indice de ativos finan-
ceiros ou outros, objeto de um dos contratos de
futuros negociados na bolsa.

Aforro reflete uma decisdo de antecipagao do con-
sumo, traduzindo-se numa diferenca positiva entre
o rendimento disponivel corrente e o que é des-
pendido em consumo.

As agéncias de cambios tém por objeto principal
a realizacio de operacées de compra e venda de
notas e moedas estrangeiras ou de cheques de via-
gem. Acessoriamente, podem comprar ouro e pra-
ta, bem como moedas para fins de numismatica. As
agéncias de cambios que apresentem organizagao
adequada e meios técnicos e humanos suficientes
podem ser autorizadas pelo Banco de Portugal a
prestar servicos de transferéncias de dinheiro de e
para o exterior.

As agéncias de cambios sdo sociedades financeiras.

Um agregado monetdrio reine um conjunto de
responsabilidades que figuram no passivo do ba-
lango consolidado do setor monetario. Os agrega-
dos diferenciam-se pela amplitude dos itens que
incluem, pela liquidez e pela sua estabilidade.

O agregado mais liquido, designado por M1, inclui
a circulacdo monetéria (notas de banco e moeda
bancaria) e os depésitos a ordem, no sistema ban-
cério.

O agregado monetério intermédio, designado por
M2, inclui 0 M1, os depbsitos a prazo até dois anos
e os depositos mobilizaveis com pré-aviso até trés
meses

O agregado mais amplo, designado por M3, inclui
0 M2, os acordos de reporte, acdes e unidades de
participacdes em fundos do mercado monetéario e
titulos de divida até dois anos.

O aumento da oferta de dinheiro, nomeadamente o
comportamento do M3, é um indicador chave usa-
do para se prever o comportamento da procura da
economia na zona euro e o Banco Central Europeu
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Agregado
monetario

Ajustamento
diario de perdas
e ganhos
(mark-to-market)

Alavancagem

Alianca
estratégica

Analise
fundamental
(acoes)

(BCE) considera-o como um elemento fundamental
para medir as pressdes inflacionistas, utilizando-o
também para definir as taxas de juro.

Procedimento pelo qual sdo diariamente apurados
e liquidados os ganhos e as perdas nos contratos
de futuros.

Elevagao da taxa de rendibilidade, potenciada pelo
facto de as operagdes a futuro requererem um vo-
lume de investimento inicial muito inferior ao das
operagdes de caréter idéntico no mercado a vista.

A alianga estratégica é a unido de duas ou mais
empresas que possuem um objetivo comum entre
si. Podem-se unir de diversos modos e também po-
dem ter um tempo certo para se atingir o objetivo
ou ser permanente.

As vantagens decorrentes de uma alianga estratégi-
ca sdo as seguintes:

- partilha de custos e riscos do projeto;

- facilita a entrada em novos mercados;

- acesso aos conhecimentos e recursos do parceiro;
- promogdo de sinergias.

No entanto, ha que ter em atengcdo como desvan-
tagens: as incompatibilidades e conflitos com o
parceiro; perda de autonomia e risco de difundir
conhecimento vital.

Neste tipo de parceria ndo ha lugar a criagdo de
uma nova empresa, o que pode acontecer na joint-
-venture.

A analise fundamental é um importante instru-
mento utilizado para a andlise de investimento em
acdes. O principio desta analise esta baseado na
avaliagdo quantitativa da empresa.

Estudam-se a situacdo financeira, econémica e de
mercado de uma empresa e as expectativas e pro-
jecoes para o futuro. Assim, a anélise fundamental
é a avaliagdo de toda a informacgao disponivel no
mercado sobre determinada empresa, com a finali-
dade de se obter o preco justo (fair value).

Apbs essa avaliacdo, chega-se a um valor teorico
para a acdo que permite concluir basicamente o
seguinte:

Se a cotacao for superior ao valor tedrico, a agdo
esta sobreavaliada ou cara.

Se a cotacao for inferior ao valor tebrico, a acao
esta subavaliada ou barata.

Se a cotacao for préxima do valor teérico, conside-
ramos que esta correta.
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Analise
fundamental
(agoes)

Anilise
técnica (acoes)

APEC

Aquisic¢oes (IDE)

A anélise fundamental difere da anélise técnica,
a qual se baseia, essencialmente, em gréficos que
representam o movimento histérico das cotacoes.

A andlise técnica é o estudo das a¢ées individuais

evolucdo do seu preco) ou de um mercado como

um todo (evolucdo da sua capitalizacdo bolsista)
baseado no comportamento dos investidores, do
lado da oferta e do lado da procura.

Os elementos orientadores para uma avaliagao téc-

nica do comportamento do preco de uma acgdo tém

por base trés principios:

- toda a informacé@o disponivel sobre determinada
entidade esta descontada no seu prego, i.e., o
preco da acdo representa toda a informacao, boa
ou m4, particular ou contextual, que existe sobre
a empresa;

- 0 preco de uma agdo, em qualquer momento, de-
pende unicamente das forcas de compra e venda;

- a evolucado dos pregos segue uma tendéncia con-
sistente, i.e, quando uma cotacdo evolui numa
determinada direcdo, assim continuard, até que
algo aconteca que determine a alteragdo do mo-
vimento.

A APEC, criada em 1993, é composta por muitos
paises do continente asiatico, com a participacdo
dos EUA. E o maior bloco econémico do mundo,
e tem hoje 21 membros, que sdo: Australia, Bru-
nei, Canada, Chile, China, Hong Kong, Indonésia,
Japdo, Coreia do Sul, Malésia, México, Nova Ze-
landia, Papua-Nova Guiné, Peru, Filipinas, Russia,
Singapura, Taiwan, Tailandia, Estados Unidos da
América e Vietname.

A APEC n3o forma ainda uma zona de comércio li-
vre, pois 0s paises-membros ainda impéem muitas
barreiras a livre circulagdo. Esse é um objetivo do
longo prazo, prevendo-se a sua implementacdo a
partir de 2020.

As aquisicoes sdo operacdes em que uma empresa
adquire parte ou a totalidade do capital de outra
empresa. Numa aquisi¢do internacional, as empre-
sas adquirente e adquirida sdo de diferentes nacio-
nalidades ou estdo situadas em diferentes pafses.
As aquisi¢des permitem a entrada rapida em mer-
cados e envolvem menos risco do que a criagao de
empresas de raiz e sdo uma forma de ultrapassar
barreiras a entrada.
Noentanto,importaatenderasdesvantagens:dificul-
dades de integracao pos-aquisi¢do; sobrestimacao
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Aquisicdes (IDE)

Arbitragem

Asset swap
(derivativo
de crédito)

At the money
(opgoes)

Aval
(Comércio
internacional)

dos beneficios econémicos; custo elevado das
aquisigoes (regra geral, é necessario pagar um pré-
mio) e selecdo incorreta da empresa adquirida.

Realizagdo simultanea de compras e vendas de um
mesmo ativo, em mercados distintos, com vista a
obtencdo de ganhos isentos de risco, proporciona-
dos por momentaneas inconsisténcias ou desfasa-
mentos de pregos.

Em termos teoricos, € uma operagao isenta de risco
e que ndo implica a imobilizagao de fundos.

Swap ligado ao lado do ativo do balanco e con-
cebido para alterar um ou mais dos atributos dos
cash-flows gerados por um determinado ativo, que
Ihe é subjacente.

O detentor da opcdo é indiferente relativamente
ao exercicio da opgdo, o que acontece no caso de
uma opgao de compra, se o prego de exercicio for
igual ao preco do ativo subjacente

Aval é uma operagdo de crédito, vulgarmente utili-
zada no comércio internacional, através da qual o
banco garante o bom pagamento de efeitos comer-
ciais de aceites de clientes seus.
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Back-up lines

Balanca
comercial

Balanca
de pagamentos

B

Back-up lines sdo linhas de crédito, disponiveis
para os emitente de papel comercial, para serem
utilizadas no caso de aqueles nao terem capaci-
dade/possibilidade para renovar o papel na data
de vencimento ou noutras situagdes previamente
acordadas.

A balanca comercial resulta da agregacdo da ba-
lanca de bens e da balanca de servicos, as duas
componentes da balanca de transacées corrente.
A balanga comercial regista, portanto, as importa-
¢des e as exportagdes de bens e servicos entre os
paises.

Quando as exportacdes sao maiores do que as
importacdes, regista-se um superavit na balanca,
e quando as importagées sdo maiores do que as
exportagdes regista-se um deficit.

Normalmente, uma balanca comercial deficitaria
implica uma balanga corrente também ela deficita-
ria, pois a balanca comercial é a componente com
maior peso na balancga corrente. Contudo, o défice
comercial pode ser compensado com os superavits
das restantes balancas correntes. Tal foi o caso de
Portugal, durante largos anos com as remessas dos
emigrantes, que sdo contabilizadas na balanga de
transferéncias correntes.

A razdo entre as exportacdes e importagdes da-nos
a taxa de cobertura das importacdes pelas expor-
tagdes, ou, simplesmente, taxa de cobertura. Esta
taxa indica-nos em que percentagem as exporta-
¢Oes pagam as importagoes.

Em alguns casos, podem existir préticas, politicas
ou agdes dos governos para dificultar ou impedir a
livre circulagdo de bens e servicos entre pafses, no-
meadamente, as importacdes de bens estrangeiros,
com o intuito de evitar a safda de divisa estrangeira
ou de proteger a indastria nacional.

A balanca de pagamentos é um instrumento da
contabilidade nacional referente a descricio das
relagdes comerciais de um pafs com o resto do
mundo. Regista o total de dinheiro que entra e sai
de um pafs, na forma de importagdes e exporta-
¢oes de produtos, servicos, capital financeiro, bem
como transferéncias comerciais.

Existem duas contas nas quais se resumem as tran-
sagOes economicas de um pafs:
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Balanca
de pagamentos

Banco Central
Europeu (BCE)

Banco Mundial
(BM)

Bancos
correspondentes

- a conta corrente, que regista as entradas e sai-
das devidas ao comércio de bens e servicos, bem
como pagamentos de transferéncias;

- a conta de capital, que regista as transagées de
fundos, empréstimos e transferéncias.

Sucedeu ao Instituto Monetario Europeu. O BCE

goza de personalidade juridica e é dotado de ca-

pital proprio, subscrito pelos bancos centrais da

Zona Euro. O BCE forma, conjuntamente com os

bancos centrais da Zona Euro, o Eurossistema.

Compete ao BCE:

- definicdo e execucdo da politica monetaria na
Unido Europeia;

- intervencdes no mercado de cambios;

- gestdo do sistema de pagamentos e das reservas
em divisas depositadas pelos Estados-membros;

- colaboracado ao nivel da supervisio bancaria.

Estas competéncias devem ser corretamente execu-

tadas, individualmente ou em colaborag¢do, sempre

que possivel com os bancos centrais nacionais (BCN).

O Banco Mundial comegou a partir da criacdo
do Banco Internacional para Reconstru¢do e De-
senvolvimento (BIRD), nas Conferéncias de Bret-
ton Woods, em 1944, juntamente com o Fundo
Monetario Internacional (FMI) e o Acordo Geral de
Tarifas e Comércio (GATT).

O seu objetivo, como instituicdo financeira interna-
cional, é o de conceder empréstimos a paises em
desenvolvimento, através de programas especificos.
O BM é composto por duas instituicdes: Banco In-
ternacional para Reconstru¢do e Desenvolvimento
(BIRD) e Associacio Internacional de Desenvol-
vimento (AID). O Grupo Banco Mundial, além de
estas duas, abrange mais trés: Sociedade Financeira
Internacional (SFI), Agéncia Multilateral de Garantia
de Investimentos (MIGA) e Centro Internacional para
Arbitragem de Disputas sobre Investimentos (CIADI).

Instituicao financeira que presta servicos em nome
de outra instituicdo financeira. Um corresponden-
te bancario pode realizar transagées comerciais,
aceitar depositos e coletar documentos em nome
de outra instituicio financeira. Os bancos corres-
pondentes sao mais propensos a serem usados para
conduzir negbdcios em paises estrangeiros, e atuar
como agente de um banco.
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Barreiras
a entrada

Barreiras
invisiveis

Barreiras
nao tarifarias

Barter

Base

Benchmark
(obrigacdes)

Benchmarking

Bid offer

As barreiras a entrada sdo condigées que dificul-
tam que empresas concorrentes se instalem no
mercado — por exemplo, marcas, patentes, direitos
exclusivos num canal de distribuicdo, elevado in-
vestimento inicial necessario, etc..

As barreiras invisiveis podem ser, por exemplo,
regulamentos governamentais que tém o efeito de
prejudicar o comércio, através de requisitos pouco
claros de procedimentos a aplicar.

Barreiras nao tarifarias sio uma forma de, indire-
tamente, discriminar os bens fabricados num pafs
estrangeiro, dificultando a sua importagao.

O tipo classico de barreiras ndo tarifarias sao
as quotas de importacdo. As quotas sdo simples-
mente uma forma de restricio a quantidade de
produto importado, limitada a um ntmero preesta-
belecido. As quotas possuem um sistema de admi-
nistracdo e licenciamento préprio, que pode variar
do leildo a concessao discriciondria.

Forma de comércio em que os bens sdo trocados
diretamente por outros sem o uso de moeda ou o
envolvimento de um intermediario.

Diferenca entre o preco do futuro e o prego do ati-
vo subjacente.

Sdo as emissGes mais significativas, em que, as al-
teragoes das expectativas em relacio ao nivel das
taxas de juro implicam variagdes no seu prego,
mais rapidamente do que outras emissdes. Da-se
o nome de benchmark porque significa que essas
obrigagdes, para o prazo de vida em causa, sdo as
mais significativas em termos de referencial para o
mercado e para a economia, constituindo o princi-
pal referencial de taxa de juro do mercado.

Benchmarking é a busca das melhores praticas na
indGstria que conduzem ao desempenho superior.
E visto como um processo positivo e pro-ativo por
meio do qual uma empresa examina como outra rea-
liza uma fung@o especifica a fim de melhorar como
realizar a mesma ou uma funcio semelhante.

Regra que vigora nas negociagbes cambiais entre
bancos e que os obriga a divulgar entre si as cota-
¢oes para comprar e venda de uma determinada
divisa.
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Blocos Os blocos comerciais ou blocos econémicos sio
comerciais um tipo de acordo intergovernamental onde barrei-
ras ao comércio sao reduzidas ou eliminadas entre

ﬂ os Estados participantes.
A maioria dos blocos comerciais estdo definidos

por uma tendéncia regional e podem ser classi-
ficados de acordo com o seu nivel de integracdo
econdémica.

Principais blocos: Mercosul, Unido Europeia, Naf-
ta, APEC e ALCA.
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Cadeia de valor

Cash-flow
de exploracgido

Camara
de Comércio
Internacional (ICC)

Camaras
de compensagio

C

Uma cadeia de valor representa o conjunto de ati-
vidades desempenhadas por uma organizagao des-
de as relagdes com os fornecedores e ciclos de pro-
ducdo e de venda até a fase da distribuicao final.

O cash-flow de exploragio é o resultado da dife-
renca entre a geracdo de entradas de dinheiro e de
saidas de dinheiro ligadas a atividade de explora-
¢do da empresa. O seu calculo deve ser realizado
periodo a periodo.

Pode ser dado pela seguinte formula:

Cash flow de exploracdo = resultado liquido do pe-
riodo + amortizacGes e deprecia¢des do periodo +
variacdo das perdas por imparidade + variagdo de
provisGes + encargos financeiros de financiamento
liquidos de impostos.

A Camara de Comércio Internacional é uma orga-

nizacdo internacional, criada em 1919, que tem

tido como objetivo primordial a promocdo e de-

senvolvimento das relagées comerciais entre os

paises numa perspetiva de economia de mercado.

De entre a regulamentagdo criada e implementada

sob a sua égide, destaca-se:

- inconterms (termo internacional para designar as
condic¢des no comércio internacional);

- regras e usos uniformes relativos aos créditos do-
cumentarios;

- regras uniformes para as garantias contratuais;

- regras uniformes para as garantias de pagamento;

- formularios modelo para a emissdo de garantias
de pagamento.

Camaras de compensagdo sdo camaras ou presta-
doras de servigos de compensacao e liquidagao de
ordens eletronicas de débito e crédito, de transfe-
réncias de fundos e de outros ativos financeiros,
de compensacdo e de liquidagdo de operagdes
realizadas em bolsas de mercadorias e de futuros
e de compensacio envolvendo opera¢des com de-
rivativos.

Essas cAmaras realizam a compensacao multilate-
ral das obrigagdes entre os participantes.
Compensagao multilateral é o procedimento des-
tinado ao apuramento da soma dos resultados bi-
laterais devedores e credores de cada participante
em relacio aos demais.
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Camaras
de compensagao

Canal
de distribuicido

Capital de risco

Capital
econémico

Capital
regulamentar

Num mercado de futuros e opgdes, a camara de
compensagdo € um organismo que assegura o
cumprimento de todos os contratos, eliminando
assim o risco de crédito.

O canal de distribuicdo consiste no percurso que
os bens seguem até chegar ao cliente final. Na in-
ternacionalizacdo, as empresas podem ter de con-
siderar os custos de ter de desenvolver um novo
canal de distribuicdo quando os canais existentes
forem insuficientes ou estiverem protegidos face a
novas entradas.

Capital de risco é uma modalidade de investimento
utilizada para apoiar negdcios por meio da compra
de uma participacdo acionista, geralmente mino-
ritaria, com o objetivo de ter as agées valorizadas
para posterior saida da operagao.

Chama-se capital de risco, ndo pelo risco do capi-
tal, porque qualquer investimento, mesmo a apli-
cagdo tradicional, em qualquer banco tem um ris-
co, mas pela aposta em empresas cujo potencial de
valorizacg@o é elevado e o retorno esperado é idén-
tico ao risco que os investidores querem correr.
Este modelo de investimento é feito através de so-
ciedades especializadas neste tipo de negocio de-
nominadas Sociedades de Capital de Risco. Estas
sociedades além do contributo em capital, ajudam
na gestdo e aconselhamento.

Pode-se distinguir o venture capital e o private

equity.

As instituicdes devem possuir capital suficiente para
limitar os riscos de ficarem insolventes perante os
seus credores, mas, a0 mesmo, manter capital em
excesso representa encargos e condiciona a efici-
éncia. Ha que balancear entre risco e rendibilidade
associados ao nivel de capital. Consequentemente,
o nivel de capital econémico é influenciado, ndo
s6 pelo custo de capital de cada entidade e pela
respetiva margem de intermediagdo, mas também
pelo nivel e tipo de risco assumido, pelo proprio
valor em risco e pelo nivel de confianga de ocor-
réncia de condi¢cbes adversas decorrentes desse
risco.

O capital regulamentar consiste no capital minimo re-
querido as institui¢oes financeiras de crédito, pelos res-
petivos organismos supervisores. A sua determinagao
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