i At
AL - Modelo 6

REES

(P ¥

ﬁcﬂu,
IEQ“

BT RMNATHELES
Regifio Administrativa Especial de Macau
Assembleia Legislativa

COMISSAO DE ACOMPANHAMENTO PARA OS ASSUNTOS DE

FINANGAS PUBLICAS ﬂ '

RELATORIO N.° 2/V/2017

Assunto: Acompanhamento das aplicagdes dos fundos de investimento

pela Autoridade Monetaria de Macau referentes a 2016

INTRODUCAO

A ComisséoA de Acompanhamento para os Assuntos de Finangas Plblicas
(doravante designada por Comissé&o) foi constituida nos termos do artigo 29.°
do Regimento da Assembleia Legislativa aprovado pela Resolugéo n.° 1/1999,
com as alteragbes introduzidas 'pela Resolugéo n.° 1/2004, Resolugdo n.°

2/2009, Resolucéo n.° 1/2013 e Resolugéo n.° 1/2015.

A Comissé&o aprovou, no dia 19 de Fevereiro de 2014, nos termos do disposto
no n.? 1 do artigo 77.° e no artigo 88.° do Regimento da Assembleia Legislativa,
as regras relativas ao seu funcionamento e ao desenvolvimento dos seus
trabalhos — Regras de Funcionamento da Comissdo de Acompanhamento

para o0s Assuntos de Finangas Publicas (doravante, “Regras de
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Funcionamento”) —, constantes do Anexo da sua Deliberagdo n.° 1/2014,

O n.° 1 do artigo 9.° das Regras de Funcionamento estipula que “[a] Comissé&o
deve elaborar um relatério ou parecer quando termine o acompanhamento de

um assunto, podendo propor medidas consideradas adequadas & matéria em

analise”.

Tendo concluido os trabalhos de acompanhamento das aplicagdes dos fundos
de investimento pela Autoridade Monetaria e Cambial de Macau referentes a

2016, a Comiss&o apresenta o seguinte relatério.

No dia 11 de Maio de 2017, a Comiss&o esteve reunida para se inteirar das
aplicacbes dos fundos de investimento pela Autoridade Monetaria de Macau
referentes a 2016, tendo contado com a presenca do Secretario para a
Economia e Finangas, Lionel Leong Vai Tac, do Secretario para os
Transportes e Obras Publicas, Raimundo do Rosério, da Chefe do Gabinete
do Secretario para a Economia e Finangas, Teng Nga Kan, do Presidente da
Autoridade Monetaria de Macau (AMCM), Anselmo Teng, da Subdirectora dos
Servigos de Finangas, Ho In Mui, da Chefe de Divisdo de Concessdes da

Direcgéo dos Servigos de Finangas, Fong Sio Peng, do Director-Adjunto do
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Departamento de Assuntos Monetérios e Cambiais da Autoridade Monetaria
de Macau, Lei Wai Pan, e da Investidora Sénior da AMCM, Ho Sok Fan, os

quais prestaram os devidos esclarecimentos & Comissao.

APLICAGOES DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO PELA AUTORIDADE

MONETARIA DE MACAU REFERENTES A 2016

O Fundo de Investimento da RAEM compde-se da Reserva Cambial e da
Reserva Financeira, sendo que, até finais de Dezembro de 2016, os activos
da Reserva Cambial situavam-se em 155,7 mil milhdes de patacas, e os
activos da Reserva Financeira em 438,7 mil mithdes de patacas, somando ao

todo 595,4 mil milhdes de patacas.

Em 2016, as Reservas Cambiais registaram urﬁ rendimento liquido de 1,4 mil
milhdes de patacas, o que corresponde a uma taxa de rentabilidade anual de
1,0%; as aplicagbes das Reservas Financeiras conseguiram um rendimento
de 3,31 mil milhdes de patacas, o equivalente a uma taxa de rentabilidade
anual de 0,8%. Com a excepgdo de 2009, a taxa de rentabilidade ’anual

dessas duas reservas’ tem-se situado em niveis inferiores a taxa de inflagdo.

O Quadro seguinte demonstra a relagdo entre as taxas de rentabilidade das

1 A Reserva Financeira da RAEM foi constitufda em 2012.
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Reservas Cambial e Financeira e a taxa de inflagdo: 4/’/’1

RESERVA CAMBIAL, RESERVA FINANCEIRA E TAXA
DE INFLACAO
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RESERVA CAMBIAL

Até finais de Dezembro de 2012, as Reservas Cambiais da RAEM registaram
um rendimento liquido de 1,4 mil milhdes de patacas, o que corresponde a
uma taxa de rentabilidade anual de 1,0%, com o montante dos seus activos
estimado em 155,7 mil milhdes de patacas, o que representa um acréscimo de

3,2% comparativamente com o registado no periodo homdlogo de 2015.

Quanto a carteira dos investimentos da Reserva Cambial em 2018, o Governo

ndo apresentou a Assembleia Legislativa as informagbes relativas as
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aplicagdes em titulos de crédito e no mercado monetario. Contrariamente aos

anos anteriores, também néo foi emitido o comunicado & imprensa sobre o

funcionamento da gestdo anual da reserva financeira da RAEM donde

constam essas informagdes, pelo que se desconhece a situagdo concreta da

rentabilidade dos investimentos em ftftulos de crédito ou em juros de depésitos

bancarios.

Nos termos do relatério da AMCM sobre o funcionamento da gestdo da

reserva cambial da RAEM:

“A Reserva Cambial constitui um instrumento relevante para assegurar a
moeda e a estabilidade financeira da RAEM. Assim, na sua gestdo, é
justificada a salvaguarda dos seus activos a um nivel elevado, bem como a
sua disponibilizagdo em qualquer momento. Por conseguinte, o0s
investimentos da Reserva Cambial tém por vocagéo a garantia da seguranca
dos activos, a manutengdo da liquidez de nivel elevado e uma plena
convertibilidade, tentando, dentro desta regulamentacéo, obter rendimentos

razoaveis”.

‘A Reserva Cambial detém moedas de livre convertibilidade. Baseada na

pratica em vigor, do mecanismo de indexacdo do HKD ao USD (a Pataca esta

indexada ao HKD e o HKD ao USD), os seus activos tém sido compostos, |

principalmente, por activos em USD e HKD. Com o objectivo de assegurar que

!
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a Pataca possa ser convertida, de acordo com a taxa fixa de indexacdo,
noutras moedas estrangeiras, em resposta as exigéncias que podem ser
expressas em qualquer altura pelos bancos, de modo a fomentar a fungéo
estabilizadora do sistema monetario local, a distribuigdo de uma parcela dos
fundos da reserva deve ser baseada numa percentagem de activos, dentro de
um prazo pré-definido, no sentido de garantir a suficiéncia de liquidez e de
prevenir os riscos das flutuagdes do mercado internacional sobré o valor dos

activos da reserva.

A gestao do funcionamento da Reserva Cambial assenta em duas carteiras:
‘carteira de liquidez” e “carteira de investimentos”, sendo a primeira destinada
a satisfazer as necessidades de liquidez (composta principalmente por
depdsifos interbancarios em HKD e em USD e por outros instrumentos dos
mercados monetarios), enquanio a segunda se destina a deter titulos de
paises desenvolvidos (Europa e Estados Unidos da América), de ‘rating”

elevado e da Grande China, a médio e curfo prazos.”

A reserva cambial tem por objectivo principal assegurar a estabilidade

monetaria, financeira e macroeconémica, o que, de certo modo, representa

um factor que condiciona o funcionamento dessa reserva, especialmente no

que se refere a necessidade de garantir a plena convertibilidade da Pataca no
quadro da actual emissdo monetdria. Por conseguinte, aquando da analise

dos rendimentos da reserva cambial, &€ necessério diferenciar a sua carteira
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em “carteira de liquidez” e “carteira de investimentos”. Sendo a primeira
destinada a satisfazer as necessidades de liquidez, é pouco relevante
considerar a sua rentabilidade, devendo a atengéo estar focada na “carteira de
investimentos” para se conseguir uma visdo mais clara sobre a rentabilidade

da reserva cambial.

Pelo facto de as informagoes disponibilizadas & éociedade e a Assembleia
Legislativa pelo Governo ndo conterem os rendimentos da referida carteira de
investimentos, depara-se com a insuficiéncia de informagBes para a
apreciacao da rentabilidade conseguida com as aplicagdes em investimentos

da reserva cambial.

Para que o ptblico e a Assembleia Legislativa possam exercer a fiscalizagdo

- efectiva sobre as reservas cambial e financeira da RAEM, é necessério que o
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Governo divulgue os rendimentos arrecadados com a gestdo da “carteira de
liquidez” e da “carteira de investimentos”, para que a Assembleia Legislativa

possa proceder a respectiva anélise financeira.

RESERVA FINANCEIRA

A criagdo da Reserva Financeira tem por finalidade uma melhor gestédo dos

saldos financeiros positivos da RAEM, com vista a maximizagdo dos
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respectivos recursos e a prevenc¢do dos riscos financeiros. A gestido da
Reserva Financeira ndo necessita de obedecer ao objectivo estratégico de
manutencgéo da estabilidade financeira e monetaria, podendo essa reserva ser
aplicada para arrecadar rendimentos em liquidez ndo aplicaveis a reserva
cambial, e incluir instrumentos monetarios sem plena convertibilidade de

outras regides e outros investimentos em participa¢des sociais.

Até finais de Dezembro de 2016, a Reserva Financeira da RAEM totalizou
438,7 mil milhdes de patacas, com a Reserva Basica a situar-se em 132,8 mil
milhGes de patacas e a Reserva Extraordinaria em 3059 mil milhdes de
patacas. Os rendimentos da Reserva Financeira registados em 2016 foram
superiores a 3,31 mil milhdes de patacas, correspondendo a uma taxa de
rentabilidade anual de 0,8%, o que representa um acréscimo em relagdo aos
0,7% da taxa de rentabilidade registada em 2015, verificando-se um aumento
de 27% na dimens&o total da Reserva Financeira. Os tftulos de crédito
representavam, em 2016, a maior parcela dos rendimentos na estrutura da
Reserva Financeira, com um valor estimado em 3,16 mil milhdes de patacas;
as receitas em juros bancarios provenientes do mercado monetario
situaram-se em 2,73 mil milhdes de patacas, havendo também a registar os
prejuizos nos mercados bolsista e cambial, respectivamente, no valor de 0,5

mil milhées de patacas e de 2,07 mil milhdes de patacas.
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RETORNO DO INVESTIMENTO DA RESERVA
FINANCEIRA
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A taxa de rentabilidade da Reserva Financeira, em 2016, foi de 0,8%, o que
corresponde a um ligeiro aumento em comparacéo com os 0,7% registados
em 2015, sendo a segunda menor taxa de crescimento constatada durante os
cinco anos desde a criagdo da Reserva Financeira, Essa taxa de aumento
situa-se em niveis abaixo dos 2,37 da taxa de inflagdo e da taxa aproximada
de 1% de juro bancario. Apesar de numericamente ser um valor positivo, o
facto de esse ligeiro aumento da taxa de rentabilidade se ter situado em niveis
inferiores aos da taxa de inflag&o, resulta numa “desvalorizagéo” do poder de
compra da Reserva Financeira. Com um valor total de Reserva Financeira
superior a 400 mil milhdes de patacas, o aumento em 1% da taxa de

rentabilidade - representaria mais de 4 mil milhdes de patacas, o que
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corresponderia a uma receita de valor muito avultado. Deste modo, a
Comissé@o manifestou, de forma particular, um especial interesse e atengéo a

esse fendomeno.

Na opinido de alguns Deputados, considerando que a rentabilidade da
Reserva Financeira tem sido inferior a da taxa de juro bancario, a parcela dos
investimentos nos mercados de acgdes e monetério deveria ser transferida
para depositos bancérios, visto que, assim, talvez se conseguissem receitas
mais significativas. Porem, o Anexo 3 (Funcionamento da Gestdo da Reserva
Financeira e Respectivos Dados do 1.° Semestre de 2017) demonstra que,
até finais de Junho .de 2017, os valores totais dos activos da Reserva
Financeira da RAEM foram, segundo as estatisticas preliminares, estimados
em 478,06 mil miihdes de patacas. Nos primeiros dois trimestres, os
rendimentos dos investimentos registados da Reserva Financeira ascenderam
a 10,09 mil milhdes de patacas (dos quais, os lucros provenientes de
participagdes sociais foram de 5,96 milhdes de patacas), correspondendo a
uma rentabilidade anual de cerca de 4,4%. Se apenas fossem consideradas
as receitas com origem nos investimentos em acgdes, a rentabilidade anual
correspondente teria atingido os 5,2%, uma percentagem muito superior a
taxa de juros bancarios. Nesse contexto, a salvaguarda do poder de compra a
longo prazo da Reserva Financeira teré necessariamente que passar por uma

gestao diversificada das reservas.
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Na gestéo e aplicagGes das Reservas Cambial e Financeira, o0 Governo tem
vindo a obedecer a trés principios, nomeadamente, a seguranga, a liquidez? e
o rendimento. Porém, é impossivel acatar na totalidade esses trés principios
da segurancga, liquidez e rendimento. As aplicagbes de alto risco permitem
rendimentos maiores, e a maior rentabilidade dos activos é conseguida
necessariamente em prejuizo da segurancga. Por seu lado, as aplicagdes de
activos em investimentos seguros e com maior liquidez resultam,

necessariamente, em baixo rendimento. De uma forma geral, deve-se ter

presentes todos esses trés principios, acatando uma estratégia de carteira de

investimentos, evitando “colocar todos 0s ovos num cesto”, para que as

reservas possam crescer através de aplicagbes diversificadas e de baixo

risco.

Quanto a gestdo da Reserva Financeira da RAEM, estimada em 438,7 mil
milhGes de patacas, 11% desse montante é gerido por gestores de fundos de
investimento, contra 89% cuja aplicacéo esta directamente dependente do
Governo da RAEM. E‘m Hong Kong, a rentabilidade da Reserva Financeira
atinge os 2%, estando a aplicagdo de 26% dessa reserva entregue a gestores
de fundos de investimento. Para alguns Deputados, a baixa rentabilidade das
a;ﬁlicagﬁes da Reserva Financeira reflecte que a capacidade de investimento
dos responsdveis governamentais estd aquém da capacidade dos gestores

profissionais, pelo que foi sugerido ao Governo que incumbisse a tarefa de

A liquidez é definida como a facilidade com que um active pode ser convertido em dinheiro através
de uma forma rapida, conveniente e com custos de transaccBes razodveis.
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aplicacdo da Reserva Financeira a gestores profissionais de empresas de

consultoria financeira, com vista a valorizag&do da reserva.

O Governo respondeu que a parcela da Reserva Financeira cujo investimento
foi adjudicado a gestores externos ira aumentar dos actuais 11% para 20%,
tendo sido incumbida essa tarefa a uma empresa de investimentos, a qual ira
efectuar a pré-selecgédo dos gestores de fundos que sero depois escolhidos

pelo Governo da RAEM para a realizacéo de aplicagtes financeiras.

Apesar do profissionalismo dos gestores de fundos, estes também se
deparam com riscos durante o investimento. De acordo com as informagdes

da AMCM sobre o funcionamento da gestéo da reserva da RAEM:

“Tendo em ateng¢do que, face aos limites previstos na lei, no primeiro ano da
criagdo da Reserva Financeira (2012), foram adoptadas, na gesto da
Reserva Financeira, estratégias de investimenfo de riscos mais reduzidos,
com o objectivo de garantir que a reserva basica fosse, em qualquer momento,
superior ao nivel previsto na lei. Tendo em atengdo que a Reserva Financeira
tem sido aumentada de modo acumulado, sobrefudo com o reforgo da
dimenséo da reserva exiraordinaria, os investimentos da Reserva Financeira
podem consistir em investimentos de maiores riscos, iniciaram-se, no primeiro
semestre de 2014, os investimentos faseados nos mercados bolsistas.

Actualmente, o0s Investimenfos nesta espécie de activos séo
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consubstanciados na afectagdo dos fundos a projectos com uma taxa de juros
elevada, tal como na carleira de acgbes dos mercados emergentes
infernacionais, na carteira de acgBes dos mercados desenvolvidos %"\S
internacionais, na carteira de “Accbes A", criada no ambito do “Qualified \@/3
Foreign Institutional Investors” (QFll), na carteira de “Stock index linked
structured notes guaranteed” e em “Acgdes preferenciais emitidas pelos [pﬁ
bancos’, por outro lado, foi desencadeado no inicio do ano de 2015 um
projecto de natureza semelhante ao “private equity”. .
/
Situagdo da carteira de investimentos “Qualified Foreign Institutional
Investors” (QF 1) até finais de 2016 (Informaces apresentadas a Comissdo de

Acompanhamento para os Assuntos de Finangas):

Total da Taxa de Taxa de L
) . - Variagéo
Ano 2016 carteira no | rentabilidade | rentabilidade
. . ' L percentual
final doano | dacarteira | de referéncia
Carteira de
) ) 10,98
investimentos - 18,10% -15,4% -2,7%
QFII mil milhdes

EF A
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Pelo quadro acima, pode-se constatar o desempenho pouco satisfatorio dos
gestores de fundos contratados pelo Governo, situando-se os respectivos

valores em niveis até mesmo abaixo dos 2,7%. Por conseguinte, ndo se pode
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asseverar que os gestores profissionais externos possuem maior capacidade
do que os responsaveis governamentais no caso de ser o “Governo a
responsabilizar-se directamente pelas aplicagdes financeiras”. O mais
importante seria apurar o motivo por que as aplicagbes financeiras entregues
a gestores contratados ndo tém conseguido o nivel de rentabilidade de
referéncia, ou seja, € necessario identificar o motivo para o desempenho
aquém das valorizagbes do mercado. A devida atengdo deve ser dada a uma

eventual substituicdo dos actuais gestores de fundos de investimento, e a

possibilidade de se atingir o objectivo definido para os investimentos.

Deste modo, a semelhanga do procedimento adoptado por regiées vizinhas,
houve Deputados que sugeriram a definigdo clara, pela AMCM, de indicadores
de referéncia para a rentabilidade das aplicagdes financeiras na gestdo dos
diferentes tipos de reservas, servindo esses indicadores como instrumentos
de aferigdo do desempenho na gestéo desses fundos. Foi também proposta a
divulgagdo dos objectivos definidos como referéncia para a rentabilidade, o
racio dos fundos geridos pelo préprio Governo e por gestores externos, e o
desempenho, bem como os encargos, dos fundos geridos pelo Governo e por
gestores contratados, para que a avaliagéo e fiscalizagdo do desempenho das
aplicagbes com fundos de investimento das reservas possam ser efectuadas

em conjunto com o publico em geral.

Considerando as flutuagbes dos mercados financeiros nestes Ultimos anos, é

14
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necessario que seja dada a devida atengdo a gestdo de riscos, Nesse sentido,
cabe & AMCM estabelecer as medidas de supervisido e orientages de
investimento para as carteiras geridas, quer pelo proprio Governo, quer por
gestores externos, acompanhando de perto o cumprimento dessas
orientacbes e .da legislag@o pertinente. Ademais, considerou-se necesséria a
utilizagdo de instrumentos de controlo e de gestdo de riscos para que possam
ser avaliados os riscos do mercado em situagdes normais, ou em condigdes

adversas.

E impossivel esperar que os investimentos da Reserva Financeira tenham
“lucro garantido e sem prejuizo®, mas devem ser utilizados critérios que sejam
objectivos e cientificos para se aferir do seu desempenho. A maioria das
pessoas considera como desempenho do investimento o lucro (ou prejuizo)
absoluto resultante do montante de capital aplicado, sendo esse critério
diferente do utilizado no sector financeiro para avaliagdo do desempenho do
gestor de fundos. Para se determinar o desempenho do gestor de fundos,
geralmente é necessario observar se foi conseguido um rendimento superior
ao valor do rendimento de referéncia que tinha sido antes definido, sendo
esse resultado do desempenho designado por “excedentario” ou “coeficiente

alfa” (a).

Na qualidade de gestor dos fundos das reservas oficiais de Macau, a AMCM

deve também definir indicadores de referéncia para os seus investimentos, de
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forma a poder aferir do desempenho das aplicagdes. Assim, na avaliagio dos
resultados das aplicagdes com as reservas oficiais, o melhor seria a
comparagéo dos rendimentos efectivos da Reserva Cambial e da Reserva
Financeira, relativos a detefminado ano, com o rendimento de referéncia, ou
seja, através do apuramento de um eventual desempenho excedentario ou do
coeficiente alfa nesses investimentos, e ndo por meio de uma avaliagdo com

base no rendimento absoluto.

OPINIOES E SUGESTOES

1. APERFEIGOAMENTO DO SISTEMA DE GESTAO DAS APLICAGCOES DA

RESERVA CAMBIAL E DA RESERVA FINANCEIRA

As reservas cambial e financeira constituem os fundamentos em que se
baseilam os sistemas monetario e financeiro da RAEM, assim como
importantes activos patrimoniais da populagdo de Macau. A crise financeira
internacional de 2008 veio demonstrar o efeito da globalizagdo dos mercados
financeiros, e 0 desenvolvimento da tecnologia informatica tem contribuido

também para maiores flutuagGes desses mercados. No actual contexto
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financeiro, cabe a8 AMCM a gestdo dos avultados fundos daquelas duas %g

reservas, sendo, por isso, necessario que aumente a sua capacidade de ’/u

gestéo das referidas reservas. J
o

Alem do cumprimento dos objectivos definidos na lei para a Reserva Cambial,

a AMCM necessita ainda de conseguir o equilibrio entre trés factores,

designadamente: liquidez, riscos e rendimento. Nas aplicagbes financeiras

com os fundos de reservas ¢ indispensavel a gest&o de riscos, por um lado, .

para se conseguir uma maior rentabilidade do investimento da Reserva /

Cambial e da Reserva Financeira e, por outro, para evitar que essas reservas

possam ser negativamente afectadas por eventuais problemas no

- desempenho gestionario das aplica¢des financeiras.

O saldo, seja positivo ou negativo, revela o resultado da gestdo das
aplicagdes financeiras. E verdade que esse resultado é importante, mas o que
assume maior importéncia consiste na forma como se processa a gestio das
aplicagbes financeiras. Recorde-se que, no Relatério n.° 1/V/2014 da
Comissdo de Acompanhamento para os Assuntos de Finangas Publicas, foi
sugerido ao Governo que realizasse estudos para a definigdo de regras para a
aplicagéo da Reserva Financeira, tendo em vista encontrar formas de elevar a
taxa de retorno dos capitais investidos, conjugadamente com a prossecugéo
de uma politica de diversificagdo da carteira de investimentos e de definigao

de razoaveis limites a exposigdo aos diferentes riscos de investimento.
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Para o efeito, o Conselho Consultivo da Reserva Financeira deve
supervisionar a gestdo das aplicagbes financeiras realizadas pela AMCM,
apresentando também sugestbes sobre as politicas e estratégias de
investimento das reservas, bem como sobre a respectiva gestdo de riscos "é
indicadores de referéncia para as aplicagbes financeiras. Mais ainda, a
AMCM necessita de divulgar os dados de referéncia para os investimentos
relativos a cada ano, de forma a permitir a fiscalizagdo pelo publico das

aplicagoes financeiras dessas duas reservas.

II - PONTO DE SITUACAO SOBRE A CRIACAO DO FUNDO DE

DESENVOLVIMENTO DE MACAU

Quanto ao ponto de situagdo que foi efectuado a Assembleia Legislativa sobre
0 processo de cria¢go do fundo de desenvolvimento da RAEM, chegou-se &
conclusdo de que apenas se consegue a diversificacéo da carteira dos activos
e o aumento do retorno dos investimentos, se for criado um fundo semelhante

aos Fundos Soberanos.

Il - APERFEICOAMENTO DO SISTEMA CONTABILISTICO DAS RESERVAS

CAMBIAL E FINANCEIRA
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1. No respeitante & Reserva Cambial, recomenda-se a divulgagéo da taxa de
rentabilidade da “carteira de liquidez” e da “carteira de investimentos”, com
informag&o particularizada das receitas quanto a sua decomposigéo em titulos
de obrigagbes, divisas, juros de depésitos bancéarios e investimentos em
régime de subcontratagéo. Isso ird permitir a Assembleia Legislativa a
elaboragdo das necessarias analises financeiras, assim como uma eficaz

fiscalizag&o, conjuntamente com o publico, dos investimentos realizados pelo

Governo com as Reservas Cambial e Financeira.

2. O aditamento de notas explicativas as demonstracdes financeiras tem em
vista facilitar a compreensao do seu conteldo aos que a elas recorram, assim
como o esclarecimento sobre os fundamentos, consideragbes, principios,
metodologia e principais itens que estdo na base da elaboragdo dessas
demonstragbes. Essas notas explicativas constituem informagdes
complementares das demonstragdes financeiras, e também parte importante
que integra o sistema contabilistico das demonstragdes financeiras. Nesse
sentido, o relatorio financeiro anual da AMCM deve incluir as notas
explicativas das demonstragdes financeiras, visto que contribuirdo para um
entendimento, por parte da Assembieia Legislativa e do publico em geral,
sobre as politicas contabilisticas e os detalhes contidos nessas
demonstragdes. Trata-se, pois, do que esta disposto pelo Regulamento

Administrativo n.° 25/2005, relativo a “Normas de Relato Financeiro”.
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3. No que se refere & apresentagdo de relatdrios intercalares a Assembileia
Legislativa, deles devem constar >as informagdes sobre as receitas
decompostas em titulos de obrigagdes, divisas, juros de depdsitos bancarios, l/év
acgOes e investimentos em regime de subcontratagéo. Além disso, deve-se \&/5
discriminar as receitas efectivas provenientes da alienagdo de activos
financeiros e as receitas resultantes da reavaliagio dos valores das carteiras %
de investimento. De facto, € de grande relevancia, quer para a Assembleia
Legislativa, quer para o publico, dispor-se de conhecimento pormenorizado /

sobre essas duas receitas (receitas efectivas e receitas por realizar).

— Anexos:

1. Balango e Demonstragdo de Resultados da Autoridade Monetaria de
Macau, Parte 3.13 do Relatdrio e contas de exercicio (Reservas Cambiais)
da Autoridade Monetaria de Macau

2. Relatério anual das demonstragdes financeiras da Reserva Financeira da
RAEM referente ao exercicio de 2016

3. Funcionamento da gestdo da Reserva Financeira da RAEM e respectivos

dados do 1.° Semestre do ano de 2017
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Macau, 15 de Agosto de 2017

A Comisséo,

P
Mak Soi Kun

(Presidente)

(Secretario)

. 7
-75;2 ot /éz-ﬂg

Fong Cﬁi Keong

n

Chui Sai Cheong

i i EEN
AL - Modelo &

/i |
J
"
7

A-4 BUKENE 2016591
Formato A-4 Imp. Set, 2016




ik WA
AL - Modelo 6

7,

AC
MO R R TT OB GG
Regido Administrativa Especial de Macau
Assembleia Legislativa

Ng Kuok Cheong

—7) i S "

Chan Chak Mo

%i W;i

Leong Veng Chai

|

;i

Chan Hong

~N

A

Si Ka Lon

22

A4 BLEREN Y 2016591
Formaio A-4 Imp. Set. 2016



















N3 — 29-3-2017 BOLETIM OFICIAL DA REGIAQ ADMINISTRATIVA ESPECIAL DE MACAU — II SERIE - 4439

HNERTEREARELRUTREBRETBENRE BIRE  investimentos em titulos, de natureza defensiva e a-carteira de
depdsitos proporcionaram, de modo continuo, rendimentos es-
I NER B RIS EHERE Eﬁ?ﬁ%ﬁ"&ﬂéﬁl?&%fﬁ EEFGae  tévels & Reserva Financeira, enquanto que o8 investimentos em
acgdes e a afectacdo em divisas registaram alguns prejuizos.
como resultado do impacto decorrente das descidas sucessivas
de determinados mercados. Assim. o desempenho geral dos in-
_ vestimentos da reserva foi afectado de certo modo por este fac-
20165 BB WIS E LR ERIE - HEFEERTN 1o Em resumo, no ano de 2016, os retornos anuais da Reserva
o Financeira ascenderam a MOP3.3 mil milkdes, corresponden-

50.8%- - : do a uma rentabilidade anual de cerca de 0,8%.
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Relatorio da Comissdo de Fiscalizacio
da Reserva Financeira de 2016 .

I — Parecer da Comissdo de Fiscalizagio da Reserva Finan-
ceira

De acordo com as compet&ncias delegadas pelo artigo 11.° do
«Regime Juridico da Reserva Financeira», aprovado pela Lei
n.° 8/2011, de 29 de Apgosto, ap6s exame i contabilidade (nfio
foi auditada por auditores externos) e ao relatério anval da re-
serva financeira da Regiac Administrativa Especial de Macau
(RAEM)} de 2016, fornecidos pela Autoridade Monetdria de
Macau (AMCM), ponderada a apresentagio das retribuicdes
resultantes do investimento da reserva financeira de 2016 e as
perspectivas referentes ao Investimento, promovida pelos re-
presentantes da AMCM na reunifo de 21 de Fevereiro de 2017,
cumpre & Comissfo informar o seguinte:

«A contabilidade ¢ ¢ relatério anual da reserva financeira
da RAEM de 2018, fornecidos pela AMCM apresentaram de
forma adequada a situag@o financeira da reserva financeira de
todo o ano de 2016, No pressuposto de estabilidade, as estraté-
gias da gestfo de investimento da reserva financeira vieram a
ser diversificadas, contribnindo para um crescimento nas retri-
buigdes resultantes do investimento a longe prazo.»

11 — Comportamento do investimento da reserva financeira
em 201§

Em 2016, tendo prosseguido os principios da seguranga, da
estabilidade e da prudéncia no dmbito do investimento e de
gestdo, a AMCM realizou o investimento & proceden & gestdo
da reserva financeira da RAEM. Perante a situagio de insta-
bilidade continuada no ambiente politico-econémico mundial,
continuou a registar-se uma retribuicao positiva, ou seja cerea
de 3,31 mil milhdes de patacas (infra) em torno do investimen-
to da reserva financeira. Embora a taxa anual de retribuicio

fosse apenas de 0,8%, foi ligeiramente mais alta do que os

0,7% averbados em 2015. Tendo em consideragio as grandes
flutnagSes ne mercado financeiro, em especial o ajustamento
evidente em baixa do cimbio de Remminbi (RMB) no periodo
em aprego, que provocaram uma perda contabilistica no valor
de 2,07 mil milhdes de patacas nos activos da reserva finan-
cejra em moeda estrangeira, e felizmente, a AMCM diminuju
oportunamente a posse dos activos em Renminbi. Em simul-
taneo. foi realizada uma cobertura de risco (hedge) racional
em relagio ao risco cambial dos activos em moeda estrangeira,
fazendo com que z perda fosse menor do que a registada em
2015, no valer de 5,31 mil milhdes de patacas, Contido, o
comportamento dos fundos geridos por gestores externos foi
inferior a0 previsto. Em sintese. tornou-se muito dificil conse-

. guir obter uma retribuicio positiva. Com o aumento do valor

total da reserva financeira e a mais optimizagiio da afectacdo
de activos da reserva financeira, pode esperar-se que a taxa de
retribuicdo a longo prazo possa vir a subir.

Quadro I — Composicio das reservas financeiras (em mil

= (—)  HBEEAaR nuilhes de patacas)
‘ ' 131 de Dezembro |31 de Dezemb.ro
2016512831 E 201521 253‘[ =] de 2016 de 2015
EAREE: | 13282 1.318.8 Reserva bésica: 13282 131,88
B - 30584 2,131.7 Reserva extraordindria: 305,84 213.17




4442 HEF G RIT R E R — BI3H—2017E3 5295
31 de Dezembro | 31 de Dezembro
2016%F12H31H 2015812831R e 2016 102015
B o - 4,386.6 3.450.5 Reserva fisanceira: 438,66 345.05

BT MEBR RS AR RERS DOARSR RS TS
TALRE EMHERREERIRFHRTHRRES [
REHGREREPER IR AHEORETS - E 8~
- MR R O RS E R IER N BB ES B RIS R
TS BIZIES - MR- B AR B e EFHER
TN LERAMBE-E-HF14.3% BEE-F—AEH
11.1%: H RS ENREMDDET BT REARBSE

RE-
HRRES fREHTFRBRUATER:

=(O) ‘BREREES 4 (8)

Actualmente, os tipos de activos, que se encontram na reser-
va financeira, continuam a ser principalmente instrumentos de
mercado de titulos € monetdrio. O investimento no mercado
monetdrio inclui os depdsitos interbancdrios entre os bancos
nto exterior ¢ os locais, enquanto o investimento no mercado
de titulos se encontra essencialmente no mercado de titulos

- internaciona] e no Interior da China. A partir de 2014, parte -

dos recursos financeiros da reserva financeira comegou a ser
investida em produtos relacionados com a participagio. Tendo
em considerago as grandes flutuagdes no mercado financeiro,
a respectiva parte dos recursos financeiros da reserva finan-
ceira ndo foi aumentada com a subida do valor total da reserva
financeira em 2016. tendo o seu peso de 14,3% em 2015 sido re-
duzido para 11,1% em 2016. De acordo com a classificagio por
moedas, nos respectivos activos, continnam a predominar os
délares norte-americanos e de Hong Kong. bem como 0 RMB,

A distribuigio dos activos e a notagio de crédito sio as se-
guintes:

Quadro II ~ Distrihuigﬁo dos activos da reserva firanceira
(tipos)

20165125310 2015128318 31 de Dezembro |31 de Dezembro
. de 2016 de 2015
R 31.1% 38.0% Titulos: 31.1% 38.0%
BRI TE: 57.8% 477% Instrumentos do merca- .
do monetirio: 57,8% 47.7%
L4 AESt e . o, ag, .
BEARBEE S 11.1% 14.3% Produtos de participaciio: 11,1% 14,3%
e 100% 100% Total: 100.0% 100,0%
Quadro III - Distribuicio dos activos da reserva financeira
® (=) - HBEEEED M (&HE) (moedas)
31 de Dezembro | 31 de Dezembro
2016512831 2015512831
¥ H H de 2016 de 2015
ETHE: 60.3% 43.1% | Activos em délar norte-
-americano: 60,3% 43.1%
ETTRE: 22.5% 8%
ETRE 2.5% 19.8% Activos em déiar de
. ; . 9 50 [
BN EEE 6.0% 19.5% Hong Kong: 22,5% 19.8%
Activos em RMB no ex-
BREARBRE: 7.4% 11.9% terior: _ 6.0% 19,5%
Activos em RMB no in-
== . o,
BTRE 0.7% 0.9% terior: 7:4% 11.9%
HPTTES 0.2% 0.2% Activos em euro; 0,7% 0.9%
Activos em pataca: . 02% 0.2%
Hfhwe: 2.9% 4.6%
Outros activos: 2.9% 4.6%
M 100.0% 100.0% Total: 100,0% 100,0%
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Quadro IV — Notacfo de crédito alongo e curto prazos

wHmERE" REMERTR | IEEA T
BT i LT
AAHAAIAA-| Aal/AaziAa3 | 14.4%
A Al 13.6%
' 3.1%
BTSN RS TR
A-i4 P-1 0.8%
A1 P-] 52.6%
Hiw'?) 4.4%
BRRHSEE TER AER 11.1%
mE L 100.0%

AN GRS AR B RE - AR BHE SRR

SRR ESEER RE R R ERE ARG T
S Lo S FTTAO WS R B RS ARIT SRITEV R IR

RS B R R R E R R A1 FO T A P- KV R T
R EPR R SRIT RIS 5L -

KA ERGRD ﬁ]ﬂjiﬁ%?ﬁﬁﬁﬂﬁﬂ@&%ﬁ%%’:ﬁiﬁﬁ
B RRERER  BEREEENHE RMBIIGEL
TR BN EE - REMRRBRTEE TRRRRERL

Notacido de créditos a longo Pesoem
prazo relagio 2
Agéncia Agéricia T eserv‘a
Activos Do mer- «Standard & «Moody’s» ﬁngn031ra
cado de tftulos Pctor‘s» ‘
AAHAAIAA-| AaliAa2lAa3 14.4%
<A Al 13,6%
Outros & 3,1%
‘Notagdo de créditos a curto
prazo
Activos no m?l'- A—1+ P-1 0,8%
cado monetdrio -
A-1 P-1 52,6%
Outros*® 4,4%
Activos nas bol-
sas de valores Nio € aplicdvel | Nao é aplicdvel {  11,1%
Total 100,0%

M Caso os titulos obtenham uma notacio de crédito assimé-

" trica, sdio classificados conforme aquele que for mais baixo;

@ S3o os-titulos emitidos pelas empresas centrais subordi-
nadas & Comissio de Supervisio e Administragio dos Activos
Detidos pelo Estado, do Conselho de Estado, apés a aprovagio
especial, e os titulc;s subordinados eniitidos pelos bancos co-

merciais do Estado;

& A notagdo de crédito a curto prazo inferior a A-1 da
«Standard & Poor’s» e a P-1 da «Moody’s» apds a aprovagio
especial, ou depdsitos interbancérios nzo notados.

Os quadros V e VI demonstram as informagdes atinentes s
retribuigdes resultantes do investimento dos fundos da RAEM
e da parte dos pafses ¢ das regides, Tendo em consideragao
a distin¢do do contexto e do objecto da constituigio entre os
diversos fundos, néo é fécil proceder-se a uma comparaéﬁo di-
recta, podendo as informages ser apenas usadas para reflectir
as situacdes das retribuicGes resultantes de investimento de
certa reserva oficial.

Quadro V — Receitas dos investimentos da reserva financeira

2016512H31H 20155E12A31H 31 de Dezembro |31 de Dezembro
de 2016 de 2015
TR 2.730.1 3'932'7 Juros de depdsitos: 2.730,1 3.032,7
bt 3,133.0 4.606.8 Investimento de titulos: 3.153.0 4.606,8
‘ | Cambio: 2.073.0 53138
HPEE: -2,073.0 -5,313.8 -
Fundos geridos por ges-
SEFEE RS -500.6 119.2 tores externos: -500,6 119.2
- Qutras: 27 -12.3
Hith: 2.7 -12.3 - — — -
: . Receitas totais dos inves- .
| gﬁ;ﬁﬁ&x 3.412.2 24326 timentos: 3.312,2 24326
- "|Taxa anual de retri-
FETEERE "0.8% 0.7% buigdo: 0,8% 0,7%




a4 . BFTFITHE A F—E I3 H —20175E3529H
F () RECRESER

it 20164 | 2015% | 201428 | 20132 | 201248 | 20114 |2010%| 20007 20082 FHEE
WP B 08% | 0.7% | 2.0% | 3.0% |14% | nfa | n/a | nfa | nh 1.6%
BiRES nfa ; 0.9% } 29% | 2.5% | 37% ; 1.6% | 3.0% | 4.8% | -5.1% 1.7%
HPLR AR AT (ARARLRS) nfa | nfa | nfa | nfa | 115% |-58% [ 9.8% | 197% [-28.6%! -0.3%
EHINEES 1.8% | -0.6% | 14% | 27% | 44% | 1.1% | 3.6% | 59% | -5.6% L.6%
REERERRTLE nfa | -3.0% [ 5.5% | 9.3% | 10.6% }-4.3% | 11.7% | 11.7% | -2.1% 47%
BT RTR RS nfa | 15.5% |24.2% | 251% | 67% | -14%. 95% | 7.9% | -6.7% 9.6%
Tk B EIER'Y nfa | -9.0% |19.2% | 1.5% | 8.9% | 1.3% | 4.6% |42.7% 1-29.6% 3.1%
ErERITERS 3ER) 0.5% 103% [ 03% { 03% | 0.3% | 02% | 0.2% | 0.6% | 2.6% 0.6%
WEIRITEIRITE (3ER 0.6% | 0.2% | 0.1% | 02% | 0.3% | 02% ! 0.2% | 0.8% | 3.2% 0.6%
= Ea IR (EEHEE 07% | 0.2% | 0.2% | 0.3% | 0.3% | 07% | 11% | 0.6% | 47% 1.0%

Quadro VI — Quadro de referéncia das taxas das refribuicGes resultantes do investimento

Tax_amédia
Dencminacao 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 |de refribui-
coes™
Reserva Financeira de Macau

0.8% | 0.7% | 2,0% | 3.0% [14%®| @/ n/a n/a n/a 1,6%

Fundo de Seguranca Socialde Macau | nfa | 09% | 2.9% | 2,5% | 3.7% ; 1.6% | 3.0% | 4.8% | -5.1% 17%

Fundo de Pensoes de Macau (Previ- ]
déncia dos trabalhadores dos Servigo| n/a n/a nfa nfa. | 11,5% | -5.8% | 9.8% | 197% {-28,6%| -0.3%
Piiblicos)

Hong Kong’s Exchange Fund 1.8% | ~0,6% | 14% | 2,7% .| 44% | 11% | 3.6% | 5.9% | -5,6% 1.6%

China Investment Corporation nfa | -3.0% | 5,5% | 93% | 10.6% |-4.3% | 11,7% | 11.7% | -2,1% 47%

Fundo de Pensic Governamental

Global, Noruega nfa [155% | 242% | 251% | 6.7% | -14% | 95% | 7.9% | -67% 9.6%

Temasek Holdings, Singapura®™ n/a | 5,0% [192% | 1.5% | 8,9% | 15% | 4.6% |42,7% |-29.6% | ~31%

Taxa interbancdria de Hong Kong —

o 20, 9 o a0 o e 5, o,
HIROR (3 meses) 0,5% 0;-3 % 0.3% 0.3% 0,3% 0.2% 0,._, v 016 A? 2.6% 0,6%

Taxa interbancédria de Londres —

LIBOR (3 meses) 0,6% | 02% | 0,1% | 0.2% | 0.3% 02% | 0.2% | 0.8% 3,2% . 0.6%

Taxa de retribuigdo das obrigagdes
do Tesouro dos Estados Unidos da| 0.7% | 0,2% | 0,2% | 0.3% | 0.3% | 0.7% | 1.1% 0,6% | 4.7% 1,0%

América a curto prazo

VHERENZERSREREE  MAERREEESE M A taxa de retribuigdo € calculada segundo a taxa de cres-

— = . cimento anual composto co i i i
BT B (AR R ‘ mp_ m re(.:onyecEme.:n_to internacional,
e a taxa de retribuigdo da respectiva instituigio observa-se até

finais do ano da sua divulgaczo;

PHBEEECSFIARER B ETAE=ZA5"F
- —RESR: . O ano financeiro termina em finais de Margo de todos os
anos, de Margo de 2008 até Marco de 2016;

13) — g — i — . —_—g =
R R ARRIET-AST - BHRNEE ) A taxa de retribuicio entre a sua criagio em Fevereiro de

. ’ 2012 e 31 de Dezembro do ruesmo ano.
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I — Conclusdo

Levando em linha de conta as circunstincias sobreditas e as
respectivas informacdes facultadas pela AMCM, os membros
da Comissdc entenderam que apesar de as retribuigbes resul-
tantes do investimento da reserva financeira em 2016 serem li-
geiramente superiores as de 2015, e da existéncia de mudangas
no ambiente politico e no mercado financeiro no ano, tornou-
-se muito dificil conseguir obter retribuigdes positivas. Com
a transferéncia dos saldos ﬁnal_'lce-iros anuais para a reserva fi-
nanceira, prevé-se que ird haver um acréscimo continuo do va-
lor da mesma, o que favorece a adopgdo pela AMCM de uma
estratégia de gestdo do investimento mais flexivel. Tendo por
finalidade optimizar a gestdo da reserva financeira, torna-se
conveniente gue a AMCM pondere o reforge da fiscalizagéo
dos Fundos geridos por gestores externos, e simaltaneaniente
da regulamentagio com vista a controlar o risco e aumentar as
retribuigdes.

Presidente: Ho In Mui.
Membro: Iong Weng lan; e
Chan Chi Ieong.

Anexo: Demostragao financeira da reserva financeira da
RAEM, de Dezembro de 2016.
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Anexo 3

B e R T EA

AUTORIDADE MONETARIA DE MACAU

(COMUNICADO A IMPRENSA)

FUNCIONAMENTO DA GESTAO DA RESERVA FINANCEIRA DA RAEM E
RESPECTIVOS DADOS DO 1.° SEMESTRE DO ANODE 2017

> Até finais de Junho de 2017, os valores totais dos activos da Reserva Financeira da RAEM
Jforam, segundo as estatisticas preliminares, estimados em MOP478,06 mil milhdes, dos
quais, a reserva bdsica representava MOPI127,95 mil milhdes e a reserva extraordindria
MOP350,11 mil milhdes. Por sua vez, com a adopgdo continua das estratégias dos
investimentos baseadas nos principios da seguranca; da eficdcia e da estabilidade, nos
primeiros dois lrimesires, os rendimentos dos investimentos registados da Reserva
Financeira ascenderam a MOPI10,09 mil milhies, correspondendo a uma rentabilidade

anual de cerca de 4,4%.

» No primeiro semesire de 2017, a distribuicé@o dos investimentos dos activos da Reserva

Financeira continuou a consistir em titulos internacionais (31,5%), em acgdes (13,1%) e

. em produtos dos mercados monetdrios (55,4%), conforme Tabela 1, que envolveram
principalmente USD, HKD e RMB. '

» Na drea dos titulos, como resultado, por um lado, das subidas anunciadas pelas
Reserva Federal dos EUA, respectivamente, no primeiro e segundo trimestres do ano
transacto e, por outro, das perspectivas dos bancos centrais europeus sobre a
recuperagdo econdmica, os pregos dos titulos foram marcados por certo impacto
negativo. Assim, em comparagdo com a situagdo, o desempenho dos titulos dos EUA e
do Reino Unido foi melhor do que o da Zona Euro; por sua vez, o desempenho do
mercado dos titulos interbancdrios chineses foi menos favordvel, devide a que as
politicas monetdrias do Continente foram mais neutrais. Assim, no primeiro semestre
de 2017, nos investimentos em titulos da Reserva Financeira, os rendimentos deles

decorrentes cifraram-se, no total, em cerca de MOP2,51 mil milhdes.

o No capitulo das acgles, os activos desta categoria registaram, no primeiro semestre,
um bom desempenho, o que se deveu, na verdade, a melhoria constante da economia
dos EUA, a redugdo dos riscos politicos na Zona Euro, & subida significativa,

verificada neste periodo, nos mercados bolsistas dos paises desenvolvidos, bem como
1
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ao desempenho destacado nos mercados dos paises emergentes, os quais constituiram
0 segmento de acgbes com desempenho mais favoravel, no dmbito da Reserva
Financeira; por sua vez, os mercados de acgbes “A” voltaram a ser marcados por uma
tendéncia de subida. Beneficiando das estratégias de distribui¢do equilibrada dos
activos nos mercados internacionais, a evolugdo dos investimentos gerais do tipo
“equity” da Reserva Financeira corresponder praticamente, & tendéncia dos
principais mercados bolsistas internacionais. Até finais de Junho, no capitulo dos
activos da categoria "equity”, foram registados lucros no valor aproximado de
MOPS,96 mil milhdes.

» No que se refere aos mercados monetdrios, as duas subidas anunciadas, no primeiro
semestre, pela Reserva Federal dos EUA, contribuiram para elevar a taxa de juros do
USD nos mercados monetdrios. A afectagao dos funa’os foi concretizada pela Reserva
Financeira, de forma faseada e oportuna, de acordo com a realidade das taxas de juros
dos mercados. Até finais de Junho, os rendimentos decorrentes dos juros de depésitos
totalizaram cerca de MOP1,92 mil milhdes.

s No ambito dos mercados cambiais, desde o inicio do ano, tendo em atengdo que 0 USD
ndo conseguiu manter a tendéncia forte verificada no ano transacto, o cdmbio da
maioria das moedas internacionais contra o USD acabou por registar uma subida de
diversa ordem, e, no segundo trimestre, atendendo a atitude ﬁr;me de determinados

bancos centrais principais, em relacdo as politicas monetdrias, o prego do USD foi

dimiriuido, como consequéncia da redugdo da vantagem do “spread” do USD. No

decorrer deste periodo, a Reserva Financeira ajustou, de forma atempada, a proporgéio

dos riscos da carteira de divisas e concretizou, de modo razodvel, operagies “hedging”

dos riscos decorrentes do cdmbio, assim, até finais de Junho, o valor total dos prejuizos

cambiais, apds dedugdio das despesas com as operagbes “hedging” dos riscos cambiais,

acabando, por marcar por uma redugdo significativa, até ao nivel dos MOP300

milhdes.

» Deé um modo geral, no primeiro semestre de 2017, conforme Tabela 2, as receitas dos
investimentos globais da Reserva Financeira ascenderam a MOPI0,09 mil milhdes,
correspondendo a uma rentabilidade anual de cerca de 4,4%. Destas, foi registado um
comportamento favordavel relativo nos investimentos em acgdes (categoria de
investimentos de maior risco) devido ao grande aumento nos correspondentes mercados

bolsitas, constituindo esta categoria de investimentos a maior fonte de receitas do primeiro
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semestre da Reserva Financeira, enquanto que a cartéiva de titulos. e de depésitos
(investimentos de natureza defensiva) continuou a proporcionar rendimentos estaveis, no
entanto, foi registada uma ligeira perda nas receitas das divisas, na medida em que uma
parte de receitas sofreu o impacto decorrente dos custos das operagBes “hedging”
relativos aos riscos cambiais.

Autoridade Monetdria de Macau

1 de Agosto de 2017
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Tabela 1: Distribuicdo dos investimentos dos activos da Reserva Financeira da RAEM (Até
finais de Junho de 2017)

Distribuicdo
Peso relativo Produtos dos Produtos
na carteira® | Titulos mercados relacionados com
monetdrios accdes
Activos em USD - ' 57,6% 21,4% 28,7%
Activos em HKD 28,2% 1,6% 266%|
Activos em RMB “offshore” 52% 2,3% 0,0%
Activos em RMB “onshore” 7,4% 4,6% 0,1%4
Activos em AUD 1 09% 0,9% 0,0% 1
- Activos em MOP 0,0% |:: 0,0%|. "
Qutros activos 0,7% 0,7% 0,0% L i - :
Total 100,0% 31,5% 554% 13,1%

* A distribuicdo em termos de moedas baseia-se no tipo de moedas a que 05 activos est@o afectos.

Tabela 2: Andlise dos rendimentos resultantes dos investimentos da Reserva Financeira
) da RAEM, até finais de Junho de 2017 (nio auditados) .

"(MOP —
milhdes)
Rubrica dos rendimentos Janeiro - Junko de 2017
- Total

Juros de depositos 1.921,2
Investimentos em titulos 2.509,7
Divisas : -299,1
Investimentos associados a ac¢ies ' 5.956,9
Rendimentos gerais dos investimentos S 10.088,7

* No periodo de Janeiro a Junho de 2017, a rentabilidade anual da Reserva Financeira situou-se na ordem dos
4,4%.

\)



