




Sectores

Financeiro Real
(Não Financeiro)

Exterior

Monetário Não Monetário
Administração 

Pública
Empresas

Particulares 
(Famílias)

Agentes residentes 
no exterior

Banco Central

Outros bancos

Parabancárias

Puramente
financeiras

Sectores

Financeiro Real
(Não Financeiro)

Exterior

Monetário Não Monetário
Administração 

Pública
Empresas

Particulares 
(Famílias)

Agentes residentes 
no exterior

Banco Central

Outros bancos

Parabancárias

Puramente
financeiras











RLX $

RT $
RL
RC
RLV

CIFNM $

CSP $

CEP $

DIV $

Total Activo $

DT $

CBC $

Total Passivo $

Activo PassivoO  I  M  

reservas
de caixa

diversos

responsabilidades
para com:

BC

E&P

créditos

moeda
estrangeira









RLX $

COIM $

CIFNM $

CSP $

DIV $

Total Activo $

CM $

RT $

Total Passivo $

Activo Passivo
BANCO  CENTRAL 

créditos

reservas
(divisas)

diversos
responsabilidades
para com:

OIM

E&P



RLX $

CIL $

DIV $

Total Activo $

CM $

DT $

Total Passivo $

Activo Passivo

SÍNTESE MONETÁRIA 

responsabilidades
para com:

E&P

E&P

M3
Responsabilidades do 
sector bancário para com 
as empresas e particulares 

Balança de 
Pagamentos

Crédito
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Sector

Bancário

Sector Não

Bancário

Linha de separação entre os dois
sectores de actividade económica

Criação de moeda de
2ª ordem

Destruição de moeda
de 2ª ordem

moeda

moeda



CI DTRLV

M3CM

RLRC

Ponto de Partida

Fugas ao 
processo

Processo 
multipli-
cativo



1 fuga:
RL

 M3 = (2)   BM
2 fugas:

RL + CM

 M3 = (3)   BM
3 fugas:

RL+ RC + CM

 M3 = (1)   BM
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3.0

taxas

2.0

3.5

4.5

2.5

tempoFev. 99 Abr. 99 Jul. 99

Taxa de empréstimo

Taxa de depósito

Taxa de refinanciamento

Taxa “overnight” do mercado interbancário Facilidades
Permanentes

“Open 
Market”

1.5



( 3)
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CI

i0
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CI *

CId

A

B

CIs
PER

CIrac

CIs
IMP

Efeitos de  “moral 
hazard”  e  “adverse 
selection” 
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