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Prefacio

A Associag@o da Bolsa de Valores do Porto tem desenvolvido um grande esforco no
sentido da dinamizagdo e desenvolvimento do mercado de futuros e opgbes. Parece-nos,
alids, ser indiscutivel o seu contributo para a modernizacdo e eficiéncia do sistema finan-
ceiro portugués e, reflexivamente, para o sector real da economia.

O esforco exercido através do Instituto Mercado de Capitais - contribuindo, de um
modo geral, para a criacdo e desenvolvimento de uma comunidade de agentes econdmicos
intervenientes no mercado financeiro contempordneo - merece uma palavra de elevado
aprego. Particularmente, norteado por principios de seguranga e transparéncia, Ido caros
a qualquer sistema financeiro moderno e eficiente, numa nova realidade em que os riscos e
respectivo impacto ndo estdo ainda avaliados na sua completa extensdo, tem desenvolvido
um trabatho de relevo na divulgacdo e solidificacdo de conhecimentos relacionados com
0S novos segmentos emergentes do mercado financeiro.

O grau de desenvolvimento de um sistema financeiro avalia-se pela diversidade de
instrumentos e servicos, o qual decorre de um processo de inovagdo encetado em maior ou
menor escala, pefas diversos agentes econdmicos - com especial destaque para a comuni-
dade de intermedidrios e autoridades do mercado financeiro. Neste contexto, a inovacdo
desempenha o papel fulcral disponibilizando aos investidores um conjunto crescentemente
diversificado de produtos e servigos financeiros, que lhe permitem satisfazer cabalmente as
necessidades de financiamento e aplicagdes de recursos financeiros.

Do ponto de vista abstracto, a inova¢do financeira corresponde o preenchimento
das descontinuidades do espectro de servigos financeiros, disponibilizando formas e solu-
¢des para completar os vazios e eliminar essas mesmas descontinuidades. Partindo da



idenriﬁcagd‘o e posterior separacdo dos vdrios factores de risco, permite a formacédo do
respectivo preco de um modo independente e eficiente. Consequentemente, a inovagdo tra-
duz-se em novas combinagdes das caracteristicas dos virios activos financeiros (como
sejam a rendibilidade, o prazo de vencimento, a liquidez e o preco) de modo que as vanta-
gens de um instrumento compensem as desvantagens de outro. Este processo decorre natu-
raimente num mercado competitivo, satisfazendo as necessidades dos clientes contempord-
neos e, também, potenciais.

Neste sentido o grau de descontinuidade do espectro de produtos e servicos finan-
ceiros disponiveis estabelece o nivel de sofisticacdo e desenvolvimento do sistema finan-
ceiro.

E claramente neste sentido que entendemos o riquissimo contributo oferecido pela
Associagdo da Bolsa de Valores do Porto para o desenvolvimento do mercado financeiro,
através da organizacdo de um mercado organizado de futuros e opg¢des, seja sobre valores
moblidrios, seja sobre outros activos financeiros, seja, mesmo, sobre instrumentos dos
mercados monetdrio € cambial.

Particularmente, o primeiro contrato a langar brevemente - o contrato de futuros
sobre o indice PSI-20 - concretiza a tentativa de transferéncia de riscos financeiros entre
os diversos investidores. A esta fungdo de transferéncia de "risco-prego”, proporcionada
por este novo instrumento financeiro corresponde o conceito de "cobertura". Os investido-
res institucionais e intermedidrios financeiros dispem agora de instrumentos que utiliza-
dos de uma forma sdbia e ponderada lhes permitem minimizar o grau de exposicdo ao
risco e imunizar as respectivas carteiras de activos financeiros.
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O impactoe sobre a eficiéncia e liquidez do mercado accionista portugués, antecipa-
se globalmente positivo. Efectivamente, os investidores terdo a possibilidade de aumentar
a exposicdo da carteira em acgles e, simultaneamente, controlar o nivel de risco que dese-
Jam e consideram adequado aos seus objectivos finais, utilizando para o efeito os diversos
contratos de futuros "PSI-20".

Os investidores finais, por seu turno, poderdo mais claramente identificar e agrupar
em diferentes "categorias de risco" os diversos fundos de investimento, posicionando-se
naqueles que melhor satisfagam o seu proprio perfil de risco.

Ndo esquecamos, que ao aumento de eficiéncia na afectagdo de recursos corres-
ponde, consequentemente, um aumento da riqueza da economia!

Por esses factos, estamos certos de que o livro que ora se dd 4 estampa constitui um
excelente contributo dado pela Bolsa de Valores do Porto, no sentido de que o contrato
sobre o PSI-20 venha a cumprir os fins econémicos iteis que lhe estdo subjacentes; na cer-
teza de que tal objectivo 56 serd alcancado assim haja um conjunto alargado de agentes
econdmicos suficientemente formados e informados sobre este instrumento.

Rocha Pinto
Presidente do Conselho de Administracdo
da Associagio da Bolsa de Valores do Porto
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