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Este livro desenvolve o tema dos swaps (ou contratos de permuta) e de outros instrumentos
financeiros derivados que lhes podem estar associados .

Trata-se de mais um livro do autor na area dos instrumentos financeiros derivados,
seguindo-se a outros ja anteriormente publicados.

Em 2008, o autor publicou, com as Edicoes Silabo, o livro “Swaps e Derivados de Crédito”.
Em 2011, aquele trabalho recebeu alteragoes e passou a nova publicacao a ser designada
por “Swaps e Outros Derivados”,agora com a REI dos Livros.

Face a evolucao que se verificou nas areas sobre entao abordadas e com a eclosao das
crises subprime e financeira nos EUA, que se estenderam a todo o mundo e que geraram
a crise na Zona Euro, foi publicado em 2014 o livro “Financas Téxicas e Crises Financei-
ras’, onde foram abordados os temas dos credit default swaps e produtos estruturados
de crédito.

O tema dos “swaps” e dos instrumentos financeiros, em geral, mereceu uma maior atencao
nos EUA, com a Lei Dodd-Frank, e na Uniao Europeia, com um conjunto de regulamentos
e diretivas sobre aqueles temas.

Para além disto, em Portugal, os “swaps” de taxa de juro passaram a merecer uma
importancia que até ai nao tinham tido, ao serem tratados pela doutrina e pela juris-
prudéncia, dado o grande numero de contratos que foram levados a juizo.

Também, alguns contratos de permuta de taxa de juro,embora tendo como outorgantes
entidades com sede em Portugal, foram julgados no Reino Unido.

Ainda é hoje relevante o impacto negativo de alguns daqueles contratos, quer outorga-
dos por empresas privadas, quer por empresas onde foram investidos capitais publicos.
Neste ultimo caso, as enormes implicacdes sobre os dinheiros publicos, exigem que se
dé nota e se trate, no essencial, dos casos mais negativos, que mereceram referéncias
como, 0s “swaps” mais burros (“dum swaps”) de sempre e “0s piores negocios de todos
0s tempos”.

Os swaps sao instrumentos financeiros derivados com inicio no principio da década de
80, mas com um nivel de desenvolvimento Unico.

A importancia dos derivados é hoje enorme, pelo facto de serem ativos financeiros fun-
damentais, pois 0s seus precos tém subjacente o preco de todos os ativos financeiros.
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Podem ter implicitos trés objectivos: gestao e cobertura de risco (hedging), investimento
(ou especulacao) e arbitragem.

Sao conhecidos alguns casos de utilizagao incorrecta dos derivados e que conduziram
a auténticos desastres, em especial, Barings Bank, Orange County, Enron, LTCM, Daiwa
Bank, Sumitomo e Mettalgesalschaft e mais recentemente a Société Générale, na origem
dos quais esteve sempre a atuagao escondida de “rogue traders”, que é necessario evitar
a todo o custo. Os swaps negociados em Portugal por empresas de capitais publicos ja
sao internacionalmente conhecidos pelos seus maus resultados.

Deseja-se com este livro apresentar os principais tipos de swaps, como contratos de troca
de fluxos de tesouraria, desde os mais tradicionais, de taxa de juro e cambiais, até
situagoes mais recentes dos commodity swaps, equity swaps e credit default swaps.

Sao trés as partes em que este trabalho esta apresentado.

A | Parte trata da problematica dos riscos financeiros e da sua gestao e principais
instrumentos derivados.

All Parte trata dos varios tipos de swaps, de taxa de juro, cambiais, commodity e equity,
da sua avaliagao (pricing e valuation), da cobertura das posicoes abertas com os swaps
(hedging swaps) e ainda da associagao com outros instrumentos derivados, como futuros,
opgoes e forwards.

Alll Parte trata dos credit default swaps e outros derivados de crédito mais recentes, cujo
crescimento até a crise financeira de 2008 nos EUA foi exponencial.

Os produtos da engenharia financeira foram concebidos para ajudar a alcangar bons
objetivos e nao para destruir instituicbes ou mesmo economias. Infelizmente, atuagoes
demasiado especulativas e servidas por mas decisoes de politicos, administradores de
empresas e outros tipos de responsaveis, com controlos internos ineficazes e obsoletos
podem conduzir a excessos e a distorcoes com o consequente rebentar de bolhas
especulativas e de crises.

Ainda, a desatencao de algumas entidades, a quem compete a regulacao e o controlo
de base das economias, contribuiu para o descalabro em inimeras situacoes.

Dai, a necessidade de um dominio necessario e suficiente dos produtos derivados, em
especial, dos varios tipos de contratos de permuta (“swaps”) aqui desenvolvidos.

Ao encerrar este trabalho nao posso deixar de agradecer a alguns amigos e colegas, sem
0s quais seria muito dificil atingir os objectivos principais a que me propus: um trabalho
util e tao simples quanto possivel, numa area tao complexa como é a dos swaps e
derivados de crédito.

Para os professores do ISCTE - 1U, doutor Pedro Leite Inacio, doutor José Dias Curto,
doutor Joao Pedro Nunes e doutor Luis Oliveira, as principais referéncias. Em certas
situagoes a sua colaboragao foi muito além dos conselhos e revisoes, centrando-se em
alguns contratos de “swap” de taxa de juro, mais complexos, na sua analise e avaliagao.
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As referéncias a agradecimentos sao, da mesma forma, também extensivas a Doutora
Andreia Dionisio Basilio, professora da Universidade de Evora.

O autor agradece também a doutora Claudia Simoes do Banco de Portugal, assim como a
outras pessoas que proporcionaram a obtencao de dados ou facilitaram na sua recolha.
Um especial agradecimento para o meu filho Pedro Miguel Ferreira, pela preciosa ajuda
e apoio para que este trabalho seguisse o seu rumo.

Agradeco ainda a empresa Letras e Conceitos, Lda, proprietaria da marca Rei dos Livros,
na pessoa do seu gerente, dr.Joao Miguel Xavier Ruas Santos Calado, por aceitar o
desafio desta publicacao.Ao senhor Vitor Duarte responsavel pela composi¢ao e paginacao,
igualmente os meus agradecimentos.

Este tipo de trabalho, composto por iniUmeras formulas matematicas e calculos dai
resultantes, pode apresentar uma ou outra incorreccao de que o autor € o Unico responsavel.
Como é referido no interior, em especial no Capitulo 7, 0 autor nao pode ter acesso a
totalidade de alguns gravosos, muito gravosos, o que impediu a sua analise mais completa.
Para quaisquer notas, comentarios ou pedidos de errata, quer deste livro, quer de
qualquer um dos outros livros do autor ja publicados, podera ser utilizado o enderego -
dom_ferreira@hotmail.com - o que desde ja se agradece.

Lisboa, Marco de 2019

Domingos S. Ferreira

dom_ferreira@hotmail.com
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