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Note que...

? A Leido Fundo
Petrolifero recentemente
publicada d4 ao Banco
Central (a actual ABP)
parte da responsabi-
lidade da gestéo dos
recursos do Fundo.

? O Banco Central gerira os
recursos do Fundo de
acordo com as orientagoes
do Governo

? Paracorresponder as
novas func¢des que lhe
foram confiadas, a ABP
alterou a sua estrutura
organizativa

? O prego internacional do
petréleo tem aumentado
bastante nos ultimos
meses devido a factores
pontuais mas também a
alteragOes estruturais

? A maior alteragdo de
longo prazo no mercado
de petréleo é o grande
aumento do consumo da
China devido ao seu
crescimento econémico
rdpido nos ultimos anos

? As maiores necessidades
de consumo de petréleo
obrigardo a China a
comprar cada vez mais no
mercado internacional

? As oscilagGes do prego
do petrdéleo vao reflectir-
se na oscilagdo das
receitas do Mar de Timor
e temos de aceitar esta
situagdo como natural

Investimento dos activos do Fundo

Petrolifero

A Lei do Fundo Petrolifero estabelece que o
Banco Central de Timor Leste (instituicdo
que sucederd brevemente a actual
Autoridade Bancaria e de Pagamentos) sera
0 responsavel pela gestdo operacional dos

investimentos a realizar pelo Fundo.

O objectivo deste artigo € o de apresentar os
principais aspectos desta gestdo, explicando ao
grande publico como é que o Banco Central vai
gerir os investimentos do Fundo Petrolifero.

De acordo com a Lei, a gestdo destes
investimentos ser4 levada a cabo de acordo com
as orientacdes definidas pelo Ministério do Plano e
Financas (MPF) e no quadro de um “Contrato de
Gestéo” estabelecido entre o Ministério e o Banco
Central. De acordo com este contrato o Ministério
tem a responsabilidade de definir as linhas
mestras da politica de investimentos enquanto que
caberd ao Banco Central competir4 implementar,
na pratica, essas orientacbes através da gestdo
operacional dos recursos financeiros disponiveis.

A fim de apoiar o Ministério a lei prevé a criacao
de um Conselho Consultivo do Investimento que
ajudara aquele em tudo quanto diga respeito a
definicdo da estratégia de investimentos a
prosseguir, dos indicadores de desempenho, dos
gestores externos dos investimentos e de outros
assuntos relevantes para a rentabilizagdo do
investimento. O Conselho é constituido por cinco
elementos: o Director-Geral do Tesouro, 0
Governador do Banco Central e por trés membros
nomeados pelo Ministro das Finangas, devendo
dois deles ter experiéncia de gestdo deste tipo de
investimentos.

O “contrato de gestdo” entre o MPF e o Banco
Central de Timor-Leste estabelece os deveres e
direitos de cada uma das partes em relacdo a
outra no quadro do compromisso mais geral de
que deve ser assegurada a sustentabilidade do
Fundo e de que os seus recursos devem ser
utilizados em beneficio das geracdes actuais mas
também das geragdes futuras.

A implementagdo eficaz das orientagbes de
investimento é essencial para preservar o valor
deste recurso escasso e nao-renovavel e o quadro
legal existente identifica claramente o0s
mecanismos que assegurardo a transparéncia da
gestdo dos recursos.

A Lei e o acordo de gestdo estabelecem
claramente o essencial das linhas de actuagdo a
desenvolver pelo Banco: nos primeiros cinco anos

90% dos activos do Fundo devem ser investidos em
titulos do Tesouro dos Estados Unidos, ou em
depositos a curto prazo, também em USD, junto de
certos bancos de elevada seguranga de
investimento.

Os restantes 10% podem ser investidos em outros
tipos de activos financeiros — incluindo activos
titulados em outras moedas que ndo o USD —
desde sejam cumpridas as orientagbes gerais
definidas pelo Ministro do Plano e Finangas. O
primeiro contrato de gestdo a ser assinado néo
permite a utilizacdo deste outro tipo de
investimentos.

O conjunto de activos deve ter um rendimento que
seja, no minimo, equivalente ao medido pelo indice
Merryl-Linch de rentabilidade dos Titulos de Tesouro
norte-americanos de 0 a 5 anos.

A fim de implementar devidamente as fungbes de
gestor do Fundo Petrolifero o Banco Central criou na
sua estrutura um departamento especifico para tal
designado Departamento do Fundo Petrolifero, a ser
chefiado por um Director Executivo e tendo duas
divisdes que correspondem as fun¢des fundamentais
desempenhadas por uma unidade de investimento: a
Diviséo de Investimentos e a Divisdo de Gestdo de
Riscos de Investimento. As fungbes de “back office”
serdo desempenhadas pelas divisdes existentes no
seio dos Departamentos de Pagamentos e de
Contabilidade. Além disso foi criada uma unidade de
“Secretariado do Fundo Petrolifero” que prestara
servicos de apoio de secretariado ao Conselho
Consultivo de Investimento.. Estas fungbes serdo
desempenhadas por técnicos da Divisao de Estudos
Economicos e Estatisticas sob a direccdo do
Director-Geral do Banco Central ou de quem
desempenhar fungdes equivalentes.

Quais sao as principais fun¢des desempenhadas
por cada uma destas areas?

Divisdo de Investimento

Esta Divisdo é responsavel pelo investimento dos
activos do Fundo Petrolifero de acordo com as
orientacdes resultantes da lei e do Director-Geral da
ABP. Tem a responsabilidade de desempenhar as
seguintes fungdes:

? Identificar todos os investimentos que chegam ao
fim do seu prazo e necessitam de ser
reinvestidos, determinando o periodo durante o
qual o devem ser;

Continua na pag. seguinte
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? Contactar contrapartes para a gestdo dos recursos disponiveis
de modo a que o rendimento obtido seja maximizado;

Assegurar que as aplicagdes sao feitas ao melhor preco;

Assegurar-se de que toda a documentagao necessaria para a
realizacéo dos investimentos é preparada atempadamente;

? Assegurar-se de que a documentacdo contabilistica apropriada
guanto a pagamentos e recebimentos é efectivamente
preparada de modo a que as demais Divisdes envolvidas
possam operar em devido tempo;

? Seguir as alteragBes de taxas de cAmbio e de taxas de juro que
possam afectar a rentabilidade dos investimentos efectuados

? Preparar relatérios diarios, semanais e mensais de gestdo de
acordo com instrucdes e procedimentos especificos

Divisdo de Gestéo de Riscos de Investimento

Esta Divisdo €é responsavel pela monitoragem dos riscos
associados aos investimentos efectuados pelo Fundo Petrolifero
tomando como ponto de referéncia as determinagBes da Lei do
Fundo, do Ministro do Plano e Finangas e do Director-Geral da ABP
e, nomeadamente, assegurar que sdo desempenhadas as
seguintes fungdes:

? Medigéo e gestdo de riscos

?  Fazer, numa base mensal, a compara¢éo com a carteira de
titulos definida como “padrao de comparagdo” (benchmark)

?  Calcular diariamente a durag&o da benchmark e da carteira de
titulos do Fundo de modo a determinar se a do Fundo se
mantém dentro dos parametros autorizados

?  Preparar relatérios explicando os possiveis desvios

Monitorar os mandatos dos gestores externos de carteiras de
titulos

?  Calcular as necessidades de liquidez (ou de instrumentos de
liquidez a curto-prazo) do Fundo e determinar como poderao
ser mobilizados fundos suplementares se tal for necessario;

?  Desenvolver um quadro de gestao de riscos, nomeadamente
através da proposta de limites destes para as diversas
aplicacdes financeiras;

?  Monitorar a entrada de receitas comparando-as com as
previsdes e alertar os 6rgaos de gestao superior quandop
forem encontradas diferencas significativas entre umas e
outras;

Calcular e reportar sobre o desempenho dos investimentos do
Fundo:

? Calcular diariamente o valor do portfolio efectivo do Fundo
baseando-se nos pregos de encerramento dos mercados no dia
anterior;

? Determinar diariamente a taxa de retorno dos investimentos do
Fundo e da benchmark

? Gerar os documentos contabilisticos necessa’rios para fazer
reflectir o efeito dos valores de mercado nos valores
contabilisticos;

? Preparar os relatorios que lhe forem solicitados pelo Conselho
Consultivo de Investimentos;

? Auxiliar na preapracao dos relatorios periédicos e no relatorio
anual do Fundo Petrolifero através do fornecimento de dados e
comentarios quando solicitados.

O “Back Office” é responsavel por todas as actividades
relacionadas os aspectos operacionais de confirmagdo e de
pagamentos das operagfes efectuadas, garantindo que tal seja
efectuado de uma forma que esteja de acordo com os mais
elevados standards de confianga, integridade e cumprimento de
prazos. Ele é, nomeadamente, responsavel pelas seguintes
actividades:

? Enviar e receber confirmagdes das varias operacdes de
compra e venda de titulos

? Assegurar-se de que as liquida¢des das operagdes se
realizam dentro dos limites de exposic¢ao de risco definidos

? Preparar os actos contabilisticos necessarios baseados nos
documentos de compra/venda

? Assegurar-se que sdo enviadas aos bancos correspondentes
da ABP/Banco Central ordens autenticadas de pagamento

? Receber mensagens dos contrapartes, autentica-las e
processa-las conforme as necessidades

? Manter registos de todos os pagamentos efectuados e
recebidos

? Relacionar-se com os clientes da ABP/Banco Central, a
gestdo do Fundo Petrolifero, e outras partes de modo a
assegurar-se que todos os problemas que surjam na gestao
diaria dos recursos sejam resolvidos de forma eficaz e
rapida;

? Desempenhar todas as tarefas suplementares que se
mostrem necessarias para o desempenho eficaz das fungbes
de settlement

Secretariado do Conselho para o Investimento

O Secretario Executivo serd o principal apoio ao Conselho
Consultivo de Investimentos. Essa pessoa sera responsavel pela
apresentacdo de propostas para apreciagdo dos membros do
Conselho no que diz respeito a temas como:

? benchmark de desempenho relativamente aos rendimentos
desejados a partir dos investimentos efectuados tendo em
consideragao o risco admitido como aceitavel;

? Instrugbes quanto aos investimentos;

? Avaliagdo da performance dos gestores das carteiras de
titulos e recomendacao quanto aos que devem ser mantidos e
0s que devem ser substituidos

? AlteragBes na estratégia de investimento e de gestao do
Fundo

? Preparagdo das propostas de alteragdo da estratégia de
investimento a serem revistas pelo CCI

? Coordenacao da organizacao das reunides do Conselho
Consultivo de Investimento

A implementagdo, com sucesso, das instru¢cdes de gestao do
Fundo Petrolifero exigem que haja uma boa coordenacéo entre
todas estas fungfes a desenvolver.

O Banco Central/ABP tem actuado de modo a assegurar a
eficaz implementagdo das orientagbes estabelecidas no acordo
de gesté&o firmado com o Ministério das Finangas.

A estreita colaboracdo entre ambas as instituicbes e a
prossecucdo de wuma boa (gestdo, transparéncia e
responsabilidade perante a comunidade asseguram gue 0 Uso
da riqueza petrolifera do nosso pais estd de acordo com as
necessidades das geracgfes presentes e futuras.
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Petroleo: evolucao do mercado internacional,
precos e rendimentos de Timor-Leste

Evolucao recente do mercado internacional de petroleo

No nosso Boletim de Outubro do ano passado ja
abordamos a problematica da evolugédo do preco do petréleo
e suas consequéncias relativamente a economia mundial.
Este ponto pretende ser uma actualizagdo do que entdo
dissemos tendo em consideracdo a evolucdo significativa
que se verificou desde entdo e que se pode sintetizar no
facto de desde o inicio deste ano se ter registado uma subida
de cerca de 50% do pre¢o do “ouro negro” (cerca de 40
dolares por barril em Janeiro e quase 60 hoje). O preco
actual (fim de Julho/05) é de cerca de 59 USD/barril.

Varios factores tém concorrido ao longo dos ultimos
meses para esta subida. Eles vdo desde o mau tempo (que
afectou, por diversas vezes, a produ¢édo no Golfo do México)
aos receios quanto ao efeito da agitagédo social e politica na
Nigéria, dos problemas com a producdo e exportacdo no
Iraque as dificuldades de producdo na ex-Unido Soviética
relacionadas com as relagbes entre o poder central e
algumas das grandes produtoras de petrdleo, do aumento da
procura nos paises ocidentais até ao grande aumento da
procura (e aquisicdo no mercado internacional) de petréleo
pela China na sequéncia do seu rapido crescimento
econdmico dos ultimos anos --- cerca de 8-9%/ano.

A tudo isto corresponde uma dificuldade de expansédo da
oferta de produto --- quer em bruto quer, principalmente,
refinado, que resulta em boa parte dos fracos investimentos
que foram feitos ha alguns atras quando os precos do “crude”
estavam muito abaixo dos actuais, situando-se no final de
2001 num valor tdo baixo como cerca de 17 USD/barril (ha
menos de 4 anos, tendo mais que triplicado desde entdo!...)

A China e a sua busca por mais fontes de abastecimento

Como referimos acima, uma das causas do aumento do
preco do petrdleo foi 0 aumento da sua procura pela China
devido a conjugacao de dois factos: (i) a queda da produgéo
interna resultante do progressivo esgotamento dos seus
pocos de petréleo; e (ii) as crescentes necessidades de
energia derivadas do seu rapido crescimento econémico.

Para se ter uma ideia do crescimento da procura da China
refira-se que o seu consumo total de petréleo aumentou de
cerca de 2,3 milh8es de barris por dia em 1990 para 5,6
milhées em 2003. As estimativas vao no sentido de que em
2010 sera de 7,6 milhGes e em 2025 sera de 12,8 milhdes de
barris por dia, dos quais 9,4 milhdes serdo importados. Hoje
em dia cerca de 35% do consumo é obtido através das
importagoes.

Tal como nos anos recentes, a procura, pela China, de
petréleo no mercado internacional deve aumentar cerca de
8% em 2005, sendo responsavel por um terco do aumento
total da procura que se vai verificar este ano. Refira-se que
em 2003 as importacdes de produtos petroliferos (petréleo
bruto e seus derivados) pela China foram de 2,1 milhdes de
barris por dia e em 2004 passaram a ser de 3 milhdes (1,7 e
2,3 milhdes, respectivamente, sé de crude).

Esta realidade tem levado a China a procurar abastecer-
se um pouco por todo o mundo, estabelecendo negécios de
longo prazo para o fornecimento/exploracéo de petréleo com
varios paises que vao desde o Irdo ao Iémene, do Gabéo ao
Sudao, da Austrdlia a Indonésia e ao Cazaquistdo. Ja este
ano, por exemplo, a China fez um acordo com Angola --- que

ja é o segundo fornecedor da China, depois da Arabia
Saudita --- que incluiu a compra de cerca de 50% de alguns
campos petroliferos e a concesséo de vultosos empréstimos
a Angola em condi¢des financeiras excepcionais --- que a
tornam, por exemplo, relativamente independente de
eventuais financiamentos “condicionados” a conceder pelo
FMI.

Como dissemos acima, é esta politica que tem sido, em
parte, a responsavel pela subida dos pregos do petréleo no
mercado internacional. Se tivermos em consideracdo que as
reservas estratégicas do pais (i.e., o volume de produtos
petroliferos armazenados num determinado momento no
pais) se limitam ao equivalente a cerca de 22 dias de
consumo --- contra os 90 usuais na maior parte dos paises,
particularmente os mais ricos --- e que a China dispde hoje
de reservas cambiais muito apreciaveis (quase 700 bilides de
USD!), teremos uma imagem do que podera vir a acontecer
no futuro proximo se as autoridades do pais decidirem, como
aparentemente ja terdo decidido, utilizar parte dessas
reservas em divisas para aumentarem os seus stocks de
petréleo.

Dai poderd advir maior pressdo sobre os pregos do
petréleo e uma subida destes --- ou, pelo menos, a sua
manutencgdo no nivel (elevado) a que tém estado com todas
as suas consequéncias relativamente ao abrandamento do
crescimento das principais economias mundiais (Estados
Unidos e Europa, principalmente).

Esta diversificacdo de fontes de fornecimento da China
traduz-se também no facto de a regido da Asia-Pacifico ter
sido a origem de 61% das importacdes chinesas em 1990 e
hoje fornecer apenas 12% das importacdes petroliferas do
pais. O Médio Oriente, por sua vez, viu aumentar a sua
percentagem de 39% para 45% e a Africa responder por 28%
das importacdes. Angola é ja hoje o segundo principal
fornecedor da China depois da Arabia Saudita.

Apesar daquela queda de importancia das importacdes
com origem na Asia-Pacifico, a verdade é que os esforcos
para se abastecer na regido continuam. Assim, por exemplo,
duas das maiores empresas estatais chinesas especializadas
neste sector compraram recentemente fortes participacées
em campos petroliferos na Indonésia, associando-se com a
Pertamina.

Também a Australia estd na mira dos chineses, que ja
sdo parceiros da Chevron num projecto de exploragdo de gas
liquefeito e procuram aprofundar essa ligagcdo com parcerias
para a exploracdo de outros campos de gas. Ndo admira,
pois, o interesse que aquele pais tem mantido quanto a
exploracéo do petréleo e gas on- e off-shore em Timor-Leste.

Este mesmo interesse --- nomeadamente por zonas cuja
“nacionalidade” se encontra em litigio como é o caso das
Ilhas Spratley, uma parte significativa do Mar do Sul da China
e zonas of-shore mais a norte --- pode estar na base de
potenciais conflitos futuros pelo controlo de zonas produtoras
de petrdleo. O proprio Primeiro-Ministro da Malasia, Abdullah
Badawi, alertou recentemente para eles e devemos ter em
consideracdo que alguns autores consideram que ja se tera
entrado, hoje, na fase final da disponibilidade de petréleo a
nivel mundial, tornando-o cada vez mais escasso face as
necessidades da sua utilizagdo — o que dificilmente n&o se
repercutira em maiores pressoes para a subida do seu preco.

Continua na pag. seguinte
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Petroleo: evolucao do mercado internacional,
precos e rendimentos de Timor-Leste (conclusio)

Os rendimentos de petroleo de Timor Leste e sua evolugao

A presséo a que se tem assistido no mercado internacional levou, como referido acima, a um aumento de quase 50% do
preco do petroleo desde o inicio deste ano até agora, situando-se presentemente (fim de Julho/05) nos cerca de USD 58-59 USD
por barril. A pergunta que todos se colocam é se, a curto-médio prazo, este prego vai estabilizar nesta faixa, aumentar ou baixar.
Desta evolugéo dependera quer a evolugédo da economia internacional quer a das receitas dos paises exportadores como Timor-
Leste.

Quanto a primeira, a subida que se verificou recentemente levou ja a revisdo, em baixa, das estimativas de crescimento para
este ano e, eventualmente, para o préximo o que, a verificar-se, reduzira a tensdo no mercado de petréleo e podera contribuir
para a baixa (quanto?) do seu preco. Ha estimativas (p.ex., do ANZ) que prevéem que o preco do barril vira a baixar para a
média de USD 46,2 por barril neste ano e para USD 40,5 em 2006.

Note-se, porém, que as estimativas quanto a evolugdo deste preco que estdo na base dos célculos relativos a previsédo das
receitas de petrdleo do Mar de Timor nos trabalhos preparatérios do Orgamento Geral do Estado para 2005-06 sdo os seguintes
(USD por barril):

Precos mundiais do petroleo
(estimativas para efeitos de calculos das receitas petroliferas e que sédo
USD 5,00 mais baixos que as estimativas dos precos internacionais)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
40.62 37.72 36.02 35.02 34.39 33.99

Tomando como base os precos acima indicados, a estimativa para o preco internacional do petréleo tomada como base foi de
45,62 USD/barril para 2005 e de 42,72 USD/barril para 2006; Partindo destes valores, as estimativas de receitas de petréleo
do Mar de Timor (sem contar com o poco do Greater Sunrise, cujas negociacdes se ultimam e que devera iniciar a producao
apenas dentro de 6-7 anos) sdo as que constam do grafico abaixo.

Refira-se, em primeiro lugar, que as estimativas disponiveis sdo isso mesmo: estimativas e, como tal, susceptiveis de se
concretizarem ou ndo. O grau de proximidade entre as estimativas e a realidade depende de varios factores tais como
(eventuais) problemas técnicos com a producgéo, a evolucao efectiva dos pregos do petréleo no mercado internacional.

Tendo por base os precos de petroleo estimados acima e as perspectivas quanto a producdo, as receitas de petroleo
estimadas para Timor-Leste nos trabalhos preparatérios do Orcamento de Estado para 2005-06 séo, para os anos até 2008-09,
em milhdes de USD, as seguintes (valores arredondados): 159 milhdes, 186 milhdes, 181 milhdes e 219 milhdes. Isto perfaz um
total de 744 milhdes para os quatro anos.

Rendimento petrolifero de Timor-Leste Estes rendimentos poderdo baixar se 0s precos do petréleo

an- até 2023-24 tomados como base dos calculos diminuirem em resultado de uma
queda mais acentuada que o previsto do prego internacional do
07 petréleo ou aumentar se este preco for superior ao previsto. Note-se,

por exemplo, que as estimativas do ANZ mencionados acima séo,
para 2006, 2,2 USD mais baixas e gque se elas fossem tomadas como
= base dos calculos de receitas estas sofreriam uma quebra (eventual)
de cerca de 5% em 2006 (cerca de 9-10 milhGes USD).

Esta instabilidade das receitas petroliferas dificultam a gestdo dos
100 recursos do Mar de Timor e do Orgcamento de Estado. Veja-se, por
exemplo, 0 que aconteceu com este tipo de receitas para este periodo
de 4 anos: no Orgamento de 2004-05 a estimativa inicial era de que

SB58B34303I885B3RKNRY
T DL O b A dld S | Seriam de 270 milhdes USD que se “transformaram” em 547 aquando
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da revisdo do referido orgcamento em Novembro/Dezembro passado
anos e, agora, nos actuais 745 milhdes de USD, quase o triplo das
estimativa inicial.

Assim e porque Timor-Leste é (agora) um produtor de petréleo, o aumento do preco deste € bom para o nosso pais porque
aumenta as suas receitas, essenciais para o financiamento do desenvolvimento nacional e para o aumento do valor do Fundo
Petrolifero que se destina a ser utilizado fundamentalmente pelas geragdes futuras.

Recorde-se mais uma vez que estes valores nédo incluem os futuros rendimentos da zona petrolifera do Greater Sunrise.
Quando esta estiver a produzir se se confirmar a reparticdo em partes iguais das suas receitas (fiscais e de royalties) entre
Timor-Leste a Australia, as receitas totais a receber pelo nosso pais a partir do Mar de Timor poderéo, mais que duplicar os
valores actualmente previstos.

Isto, em si, € uma (muito) boa noticia mas s6 o sera de facto se a aplicagcao dos recursos disponiveis for feita com cuidado e
em beneficio de todos e no apenas de alguns. E que ndo sdo poucos os exemplos de paises que, devido a riqueza do petrdleo
ou outra de que dispdem, se viram envolvidos em graves crises sociais e econdémicas. E isso que é preciso evitar que se repita
Nno nosso pais. As geragdes futuras ndo nos perdoarao se ndo o conseguirmos. Vamos conseguir!

Pag. 4 Boletim Econémico



Estatisticas monetarias

milhares de USD Marco Abril Maio Junho
Activos externos liquidos 283.682 319.746 353.277 355.271
Disponibilidades sobre o exterior 338.138 375.238 409.539 410.875
Disponibilidades da ABP/BPA 296.476 329.472 362.712 364.840
Disponibilidades dos bancos comerciais 41.662 45.765) 46.827| 46.035
Responsabilidades para com o exterior 54.456 55.492 56.262) 55.603]
Responsabilidades da ABP/BPA 12.024 12.024 12.439 12.360
Responsabilidades dos bancos comerciais 42.432 43.467| 43.823 43.243
Crédito interno (2) -171.220 -203.483 -235.647 -237.701
Crédito a Administragcao Central/Governo 0 0 0 0
crédito da ABPTL 0 0 0 0
crédito dos bancos comerciais 0 0 0 0
Dep6sitos da Administragdo Central 268.991 299.238 331.633 337.564]
na ABPTL 268.991 299.238] 331.633 337.564
nos bancos comerciais 0 0 0 0
(Crédito liquido a Admin. Central = Empréstimos-Depdsitos) (1) -268.991] -299.238] -331.633 -337.564]
Crédito (ao sector privado = empresas e particulares) 97.770] 95.755] 95.987| 99.862,
crédito da ABPTL -1.682 -2.069 -2.157 -1.778
crédito dos bancos comerciais 99.452 97.824] 98.144] 101.640
Dinheiro em caixa nos bancos comerciais 5.495 7.493 6.809 6.252
Depésitos (a vista e a prazo) 87.198 90.693 89.903 92.180
Depésitos a vista nos bancos comerciais 52.977, 54.190] 54.905) 57.011
Empresas publicas néo financeiras 528 284 292 301
Depositos de empresas e particulares 52.449 53.906 54.613 56.710]
Depoésitos a prazo 34.221] 36.504 34.998 35.169
Depdsitos da ABPTL 0 0 0 0
Dep6sitos a prazo de empresas e particulares 34.221] 36.504 34.998 35.169
Outros activos liquidos 743 494 366 22
Idem. ABP -808} -842 -689 -799
idem. bancos comerciais 1.551] 1.336) 1.056] 821
Capital e reservas 24.964 25.646 26.403 25.347
Capital realizado e resultados transitados 24.196 24.460 24.644] 23.182
idem. da ABPTL 7.727 7.727 7.727 7.727
idem. dos bancos comerciais 16.469 16.733 16.916 15.455
Resultados correntes 125 544 1.117| 1.522]
Resultados da ABPTL 1.092 1.182 1.302 1.222)
Resultados dos bancos comerciais -967 -639 -185 300
Reserva geral e reservas especiais 643 643 643 643
Reserva da ABPTL 643 643 643 643
Reservas dos bancos comerciais 0 0 0 0

(1) A partir do més de Agosto/2003, inclusive, as estatisticas monetarias passaram a incluir o Banco Mandiri, passando o sector bancario

comercial nacional a ser constituido por quatro instituicdes (trés bancos e a Instituicéo de Micro-Financas)
(2) devido a forma como é calculado o “crédito liquido & Administragdo Central” (créditos—dep0sitos), um valor negativo significa que os depdsitos
desta sao superiores aos créditos por ela obtidos do sistema bancario, nulos no caso de Timor Leste. Esta é a razdo pela qual o agregado “crédito
interno” — que é apenas concedido ao sector privado — tem valor também negativo

No trimestre terminado em Junho/2005 as disponibilidades sobre o estrangeiro aumentaram, face ao trimestre anterior, em
355,3 milhGes de USD, correspondentes a um aumento de cerca de 25%.
A principal razdo desta evolucdo foi o aumento de 140% dos depdsitos no exterior com origem na ABP e que
correspondem, no essencial, a aplicagdes de verbas depositadas pelo Governo junto do banco central, as quais aumentaram

quase 70 milhdes USD durante o periodo em andlise.

O crédito dos bancos comerciais & economia aumentou, entretanto, de 2 milhées de USD, cerca de 2%, enquanto que 0s

depdsitos na banca comercial aumentaram 5 milhdes, cerca de 3%.

Volume 3 Numero 2 Julho / 2005

Pag. 5



Evolucéo dos precos em Dili

IPC IPC IPC Inflag&o . =7
items un | Mar | Jun _ | anua Taxa de inflacéo
Inflagéo (Taxa
2004 | 2005 | 2005 |Trimestral *| homologa **) (Jun 2004 - Jun 2005)
5
TODOS OS GRUPOS | 1163 | 116,4 | 115,8 0,5 0,4
4 a
Alimentagao 1183 | 1156 | 1137 -16 -39 3] anual (homloga)
Bebidas e tabaco 1169 | 1190 | 1283 7.8 9.8 ,
. 1e
\Vestuario e calcado 1298 | 1315 130,8 05 08
Habitagéo 1083 | 1145 | 1166 18 77 11
Despesas habitagao 106,1 | 1052 | 1044 -0,8 1,6 0
Satde 1116 | 1208 | 1208 00 8,2 4 -
Educagéo e recreio 109,8 | 109,7 | 1097 00 0,1 )
Transp, + comunicag. | 1047 | 1143 | 1147 03 9.6 Y 3 % % % % % 10 DWW W 0 0
222222222222 QL
Notas: %3%%858%8%%%%
*) % de variagdo do IPC em Junho/05 relativamente a Margo/05 i < 0 z 0 o u = "
**) idem, em Junho/2005 relativamente ao mesmo més de 2004

O indice de Pregos no Consumidor (IPC), tal como publicado pela Direccdo Nacional de Estatistica do Ministério do Plano e

Finangas

de Timor-Leste, indica que os precos no consumidor terdo descido, em média, cerca de 0,5% durante o trimestre

terminado em Junho passado comparativamente com o trimestre anterior, em que a variagao foi positiva de 0,3%.

A descida média dos precos foi provocada por uma descida nos pregos dos produtos alimentares, nos do vestuario e calgado
e nos das despesas com a habitacéo. O primeiro teve a maior queda no trimestre, com uma descida de 1,6%, que compara com
a de 1% no trimestre anterior.

A taxa anual de inflagdo durante o ano fiscal 2004-05 tera sido negativa, com —0,4%, contra os 4,2% verificados no ano fiscal
anterior. O abrandamento da inflagao ficou a dever-se principalmente a descida do prego dos produtos alimentares (-3,9%).

Balanco da ABP
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Auntorrdade Bancdria e de Pagamentos de Timor-Leste
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BALAMCO E DEMONSTRACAQ DE RESULTADOS — Ano Fiscal de 2004 - 2005

BALANCO DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

Em 30 de Junho de 2005 Periocdo Concluido em 20 de Junho de 2005

ACTIVOS PROVEITOS US Dollars

Caixa e Depositos Juros recehidos de activos financesos G56.081

Investimentos I'mansferéncla orcamental 520,000

Outras activas : 5 Rendimanio de titulos da governas estrangeios 3,361,580

TOTAL do ACTIVO 386,017 1 19 Taxas & recuperadio de custos 268,993
Oulras receitas ) 193,029
TOTAL dos PROVEITOS 5,398,683

PASSIVD

Moeda emnitida 1,465,161

Depdsitos do Governo 337,788,541 CUsTOS

Drapdsitos de instiluicies Financeiras Macionais 4,676,346 Despasas financeiras 3226303

Depésitos de instituiges Financeiras Estrangeiras 12,360,244 Distribuicio de moeda 173,513

Dutros passivos 134,125 Despesas com Pessoal 270,261

TOTAL do PASSIVD 356,425 417 Despesas Operacionals 347 368
Depreciagio 130,095

ACTIVOS LiQUiDOS 9,581,702 TOTAL dos CUSTOS 4 ATT,TET

SITUAGAD LiquiDa

Capital

Reserva Gearal

Lucros Retidos

TOTAL da SITUAGCAD LIQUIDA 9 551 ?IJ:'. RESULTADOD LiQUIDD 1,221,815

s sumaradas acima 30 apresentadas de acordo com o arligse 58,2 do Regulamento 2001/30 e foram preparadas com Ease nos registos financeiros da
QMo exist r-nls a Junho dc 2005
j- EE;:%‘}\ Estes valores séo totais acumulados e néo foram auditados.

e O ‘/“ o As virgulas correspondem a pontuagéo angléfona e separam os milhares
/ \ ‘.5','1
:"“_": /’| = J,l 33 da Julho de 2005
ol Q"‘;
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Mercados cambiais

Evolucéo recente

Nos dois graficos abaixo, em que se indicam as quantidades da moeda estrangeira respectiva (AUD-Délar australiano e Euro) que
cada unidade de moeda nacional (USD) permite comprar, uma desvalorizagéo do USD é representada por uma subida da respectiva
curva. No grafico da direita, que representa a quantidade de rupias indonésias compradas por cada USD, uma desvalorizagdo do
USD é representada por uma descida da curva ja que ele permitird comprar menos rupias.

AUD/USD

(Abril-Junho 2005)

135

13369

133

131

129

NA__ AL

o
"7

12792

127

134

130

126

122

118

Fonte: Oanda

USD por Euro
(Abril - Junho 2005)
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IDR por USD
(Abrl-Junho 05)
9.800
9.760
9.700 r r\/\/\)f
9.600 / /,v
o500 A N
9.440
9.400 T T T T T T T . T T T T
Fonte:Oanda

Os gréaficos demonstram que durante o segundo trimestre de
2005 se verificou alguma instabilidade do cambio do USD face
ao ddlar australiano (AUD) e, mesmo, face ao Euro —- embora
neste caso menos acentuada.

Relativamente a este Ultimo tem-se verificado nos dltimos
tempos uma desvalorizacé@o que se fica a dever principalmente a
melhoria da situagdo econémica nos EUA e a subida das taxas
de juro neste pais.

Quanto ao AUD, a instabilidade do seu cambio em relacéo ao
USD tem sido maior e parece ter atravessado no final do
trimestre uma fase de desvaloriza¢do depois de uma “correc¢ao”
representada por uma ligeira revalorizagdo imediatamente antes.

No caso da rupia Indonésia, depois de uma valorizacédo da sua
moeda esta voltou a depreciar-se face ao USD devido ao
impacto da subida do preco do petréleo e aos receios de que se
verifique uma maior inflagdo devido, nhomeadamente, a forte
descida dos subsidios aos produtos petroliferos.
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Evolugéo das Bolsas de Valores
(Abr - Jun 2005)
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hdices das bolsas de valores: evolucéo recente

Evolucéo das Bolsas de Valores
(Abr - Jun 2005)

4600 1200
Austrélia (eixo esq®)
4000 . f1s0
I 7\
~\
3400 1 / 1 Jakarta (eixodt?) o~ — / T 1100
/ 1A / \ )
2800 + . /I "N_ 1 1050
—~
\
200 fmm m o o = SngEMa (o R = = 1000
1600 950

01/04/05
08/04/05
15/04/05
22/04/05
29/04/05
06/05/05
13/05/05
23/05/05
30/05/05
06/06/05
13/06/05
17/06/05
24/06/05

Fonte:Oanda



Paredes de vidro

A nova estrutura organizativa da ABP
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7 DOBSP - Deparimento de Operagies Bancirias e Sistema de Pagamentos
7 DGFP - Departmento de Gestio do Fundo Petrolifers
7 DFSS - Deparimento de Supervisio do Sistema Financeiro
7 DdA - Deparimento de Administragho
T DCO - Diviso de Contabilidade e Orgamento

China: alteracao cambial

Politica cambial da Indonésia

Em 1994, depois de um periodo de rapido crescimento e
com o intuito de acelerar ainda mais a abertura da sua
economia ao mercado internacional, a China introduziu uma
alteracdo profunda da sua politica cambial, unificando a taxa de
cambio oficial, entdo muito sobrevalorizada, com a taxa de
cambio das operacdes realizadas principalmente pelas
empresas estrangeiras que nela estavam instaladas. Dai e dos
movimentos que se seguiram a essa unificacdo resultou a
fixacdo de uma taxa de cambio fixa de 8,28 yuans por USD que
vigorou até ha alguns dias atras.

De facto, numa resposta (moderada) as pressdes dos
Estados Unidos, da Unido Europeia e de varias organizagdes
internacionais — mas num timing por si escolhido... —, a
China acaba de rever a sua politica cambial e introduzir,
simultaneamente, uma desvalorizagdo de 2% — a nova taxa é
de 8,11 yuans por USD — , muito menos que os (irrealistas)
10% “reivindicados” pelos paises e organizacdes referidas.

A nova politica faz a taxa de cambio depender ndo do USD
(como até agora) mas de um “cabaz “de moedas de que se
desconhece a composic¢ao e o peso relativo de cada moeda.

A politica cautelosa da China deve-se quer a necessidade
de ver como o mercado reage ao encarecimento dos seus
produtos de exportagdo quer (para nos principalmente...) a
necessidade de ndo colocar em risco a confianga dos
investidores na estabilidade da taxa de cAmbio do doélar de
Hong Kong — fixada ha cerca de 20 anos! — e que poria
em causa o papel de importante praca financeira da Regido

Autonoma Especial.

A politica econémica prosseguida pelas autoridades do
nosso vizinho a ocidente (e norte) tem sido a responsavel por
uma recuperagdo da economia que garantiu ao pais uma taxa
de crescimento elevado e sempre em crescendo nos Ultimos
anos: 4,9% em 2003, 5,1% em 2004 e (prevé-se) 5,7% este
ano — com uma quase estabilizacéo a este nivel (5,6%) em
2006. Sera mesmo o Unico caso em que tal se verificou pois
nos outros paises o crescimento foi muito mais instavel (5% em
2003 na média dos ASEAN-5: Indonésia, Malasia, Filipinas,
Singapura e Tailandia).

Ora, uma componente importante dessa politica econémica
de sucesso tem sido uma politica monetaria conduzida com
rigor pelo banco central do pais com o objectivo de facilitar o
crescimento econémico. S6 que isso significou uma oferta
monetdria variando a taxas cada vez maiores e que assegurou
taxas de juro reais convidativas ao investimento e &
restruturacao de alguns negécios.

Uma das consequéncias (desejadas?) desta politica foi uma
desvalorizagdo progressiva da rupia — taxa média de 8465
IDR/USD em 2003 e 9270 IDR/USD em 2004 — que em parte
se tornou necessaria para contrabalangar uma taxa de inflagao
(6,1% em 2004 e, previsivelmente, 7,7 este ano) que é a mais
elevada da Asia e que poria em causa a competitividade
externa das exportacdes do pais, que tém uma das taxas mais
elevadas de crescimento nesta regido (12,6% e 14,7% em
2003 e 2004).

Para 2006 espera-se uma ligeira revalorizagdo da rupia se
for possivel, como se espera, fazer baixar a taxa de inflagao.
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