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Sumario

Enquadramento Internacional

*

Em julho de 2013, a producgéo industrial mundial acelerou para 1,8% em termos homoélogos
(1,7% em junho), devido a melhoria dos paises emergentes e em desenvolvimento, especial-
mente asiaticos. Relativamente ao comércio mundial de mercadorias, assistiu-se a um reforgo
do seu crescimento abrangendo tanto as importagdes como as exportacdes mundiais.

A expectativa do prolongamento da melhoria da economia da area do euro aliada a orientagéo
mais acomodaticia da politica monetaria da Reserva Federal dos EUA e do BCE caracterizada
pela manutencédo das taxas de juro oficiais nos niveis atuais durante um periodo de tempo
alargado em acumulag&o com a continuacdo de aquisi¢céo de obrigagBes por parte dos bancos
centrais foram fatores que contribuiram para a recente recuperagdo dos indices bolsistas inter-
nacionais. A taxa de cambio do euro face ao dodlar registou uma elevada oscilagdo em setem-
bro de 2013, tendo atingido no dia 19, o valor mais elevado desde o inicio de fevereiro e,
situou-se em 1,35 no dia 24, tendo-se apreciado 1,8% face ao final de agosto.

No 2.° trimestre de 2013, o PIB do G20 acelerou para 2,6% em termos homologos reais (2,2%
no 1.° trimestre), assente num crescimento robusto dos paises emergentes (especialmente
asiaticos); num maior dinamismo das economias avan¢adas (EUA, Reino Unido e Japéo) e
numa melhoria da economia da area do euro, embora ainda fragil.

Os indicadores disponiveis para o 3.° trimestre de 2013 para os EUA indicam a manutencgédo de
uma expansdo econdmica moderada apoiada por um dinamismo da procura interna privada
resultando numa melhoria do mercado de trabalho. Com efeito, no conjunto dos meses de julho
e agosto de 2013, a producdo industrial e as vendas a retalho melhoraram; a taxa de desem-
prego desceu para 7,4% e a taxa de inflagdo homadloga subiu para 1,7% (1,5% no 2.° trimes-
tre).

No 2.° trimestre de 2013, a atividade econdmica da Unido Europeia (UE) e da area do euro
(AE) melhorou, tendo o PIB da UE registado um crescimento nulo em termos homadlogos reais
e o da AE diminuido 0,5% (-0,7% e -1,0%, respetivamente, no 1.° trimestre) em resultado da
melhoria de todas as componentes da procura interna e do refor¢co do crescimento das expor-
tagbes. No conjunto dos meses de julho e agosto de 2013, o indicador de sentimento econémi-
co subiu tanto para a UE como para a AE, interrompendo a ligeira descida registada no 2.° tri-
mestre. Em julho de 2013, a taxa de desemprego manteve-se tanto na UE como na AE, em
10,9% e 12,1%, respetivamente. A taxa de inflagdo homéloga da area do euro diminuiu para
1,3% em agosto de 2013 (1,6%, em junho e julho) devido sobretudo a desaceleracéo acentua-
da dos precos de energia, 0S quais apresentaram uma quebra de 0,3% em termos homadlogos
(+1,6% em julho).

Em setembro de 2013 e, até ao dia 24, o preco spot do petréleo Brent aumentou, em média,
para 112 USD/bbl (84 €/bbl) associado a intensificagdo das tensdes geopoliticas no Médio
Oriente, de uma reduc¢édo da oferta de petréleo por parte da OPEP e da procura mais forte pro-
veniente de paises néo pertencentes a OCDE.

Conjuntura Nacional

*

As Contas Nacionais Trimestrais do INE para o 2.° trimestre de 2013 apontam para uma varia-
¢do homologa de -2,1% do PIB (-4,1% no 1.° trimestre). Face ao trimestre anterior o PIB cres-
ceul,l.

Quanto aos fluxos de comércio internacional, os dados divulgados pelo INE para o trimestre
terminado em julho de 2013 revelam que as exportagdes crescendo 3,2% em termos homolo-
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gos (-2,9 p.p. quando comparado com o trimestre anterior), enquanto as importacdes que cres-
ceram 3,3% (2,9% no trimestre terminado em junho).

Os desempregados registados no IEFP aumentaram 21,6 mil em agosto de 2013 face ao
mesmo periodo do ano anterior. A variagdo homodloga dos custos do trabalho em Portugal no
2.° trimestre continua inferior a verificada na area do euro, 0,3 e 1,1% respetivamente.

A variagdo homoéloga do IHPC em Portugal, medido pela média mével a 12 meses, situou-se
em 1,1% em agosto, abaixo do verificado na area do euro (1,8%), aumentando o diferencial
para 0,7p.p. (0,6 p.p. no més anterior).

Até agosto, o défice global provisério das AdministragGes Publicas (AP), na ética da contabili-
dade publica, foi de 5457,3M€, aumentando 1674,5M€ face ao periodo homdlogo. Para este
comportamento contribuiram o agravamento do saldo do Estado (em 1141,2M€), da Adminis-
tragcdo Regional e Local (em 393,1M€ e 304,5M€, respetivamente), bem como uma redugéo do
excedente dos Servigos e Fundos Auténomos (em 58,4M€). Em sentido contréario, a Seguranca
Social, contribuiu para a melhoria do saldo das AP ao aumentar o seu excedente em 222, 6 M€.

Excluindo as operacdes pontuais que ocorreram em 2012 (a transferéncia dos fundos de pen-
sBes dos bancérios e do BPN, as receitas da venda das licencas 4G e o pagamento das divi-
das da saude) e em 2013 (pagamento das dividas de anos anteriores na area da salde, e na
Administracdo Local e Regional), o défice global das AP diminuiu 790,2M€ e o primario
555,0M€.

A execucdo financeira consolidada® proviséria do SNS, para os primeiros oito meses do ano,
aponta para um excedente de 45,8M€, correspondendo a uma diminuigdo de 1362,9M€ face
ao periodo homologo. Excluindo a transferéncia do Orcamento do Estado em 2012 para a
regularizagao extraordinaria de dividas, o saldo do SNS passou de um défice de 91,3M€ para
um excedente de 45,8ME.

De acordo com os dados publicados pelo Banco de Portugal, em julho de 2013, a divida publi-
ca das Administragdes Publicas atingiu 213,5 mil M€, menos 1076 M€ que no final de junho.

Comércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente
divulgados® apontam para um crescimento homélogo das exportagdes de mercadorias de 3,5%
nos primeiros sete meses de 2013. Neste mesmo periodo, as importacdes estagnaram, o que
levou a uma recuperacado do défice da balanga comercial (fob-cif) de 15,9%, correspondendo a
937 milhdes de euros. A taxa de cobertura das importagbes pelas exportages atingiu os
85,0%, mais 2,9 p.p. que em igual periodo de 2012.

Nos primeiros sete meses de 2013, o crescimento homélogo das exportacdes de mercadorias,
excluindo os produtos energéticos, foi inferior ao crescimento das exportagdes totais (1,2%). As
importacdes registaram uma variagdo homologa positiva (0,9%), mas inferior ao crescimento
das exportacdes, o que levou a uma melhoria do saldo negativo da respetiva balan¢a comercial
de 3,5%.

No ultimo ano a terminar em julho de 2013, as exportacfes de mercadorias cresceram 2,9%
em termos homologos, sendo que a maioria dos grupos contribuiu positivamente para este
comportamento. Destaca-se o contributo dos “Energéticos” (+1,6 p.p.), dos “Agroalimentares”
(+0,8 p.p.) e dos “Quimicos” (+0,8 p.p.). Nos primeiros sete meses de 2013, deve igualmente

'Considerando a despesa efetivamente realizada e 0s compromissos assumidos, em consonancia com o principio de
registo em base de compromissos.
? Resultados mensais preliminares de janeiro a julho de 2013.
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destacar-se o contributo positivo dos produtos “Energéticos” (+2,4 p.p.), seguido do contributo
das “Agroalimentares” (+0,8 p.p.) e dos “Quimicos” (+0,7 p.p.).

De janeiro a julho de 2013, as exportages para o mercado comunitario cresceram, em termos
homologos, 1,4 % e contribuiram em 1,0 p.p. para o crescimento das exportacdes totais de
mercadorias. As exportagGes para os paises da UE-15 também registaram uma variagdo
homologa positiva de 1,4 % e contributo de 1,0 p.p. para o crescimento do total das exporta-
¢des, enquanto as exportacdes para os paises do Alargamento aumentaram 1,3 %. As expor-
tacBes para Espanha, o principal mercado de destino das exporta¢des portuguesas de merca-
dorias (23,5% do total de janeiro a julho de 2013), registaram o maior contributo Intra UE-15
(+1,7 p.p.) para o crescimento das exportagdes, seguidas das exportacdes para o Reino Unido
e os Paises Baixos (+0,2 p.p. e +0,1 p.p. respetivamente).

Nos primeiros sete meses de 2013, as exportages para os Paises Terceiros registaram uma
taxa de variagdo homoéloga positiva superior a das exportagdes para a UE, atingindo os 8,7%,
passando a representar 29,3 % do total das exporta¢des nacionais (+1,4 p.p. face ao periodo
homdlogo). Destaca-se o comportamento positivo das exportacdes para a Argélia (+64,1%),
Marrocos (+61,3%) e o Brasil (+24,5%).

De janeiro a julho de 2013, as exporta¢Bes de produtos industriais transformados registaram
uma variagdo homologa positiva de 3,2%. As exportagdes de produtos de média-baixa e baixa
intensidade tecnoldgica s@o as que mais contribuem para o crescimento das exportacdes deste
tipo de produtos (ambos com +1,6 p.p.).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o més de junho de 2013,
as Exportacdes de Bens e Servicos registaram um crescimento homologo de 4,0% nos primei-
ros seis meses de 2013. A componente de Servi¢os registou uma melhor performance relati-
vamente a dos Bens (6,2% e 3,2%, respetivamente) no entanto a componente de Bens foi a
gue mais contribuiu para o crescimento do total das exportagdes (2,4 p.p.).

BMEP N.° 09| 2013 — Sumario 9
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1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

Em julho de 2013, a produgéio industrial mundial acelerou Figura 1.2. Comércio Mundial e Exportagdes de
para 1,8% em termos homélogos (1,7% em junho) devido & Mercadorias (VH em volume, em %)
melhoria dos paises emergentes, especialmente asiaticos. 7.0 1
Pelo contrario, a produgdo das economias avancgadas
abrandou, tendéncia que foi extensivel aos EUA, Reino 55
Unido e &rea do euro.
4,0
Figura 1.1.Producéo Industrial
0,
(VH, em %) 25
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1,0
6,0
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2,0 1 I Comércio Mundial Exportagdes Mundiais
Fonte: CPB.
0,0
b0 L A melhoria registada nas trocas comerciais mundiais regis-
' 49 29 Y8 ¥ Yy Y9999 tou-se tanto nos paises emergentes como nas economias
2 % 58 8 E 2§ s 8 8 E 2 avancadas, embora tenha sido mais acentuada para o pri-
- COnomia Mundial Economias Avancadas mel.ro caso. Quanto as econom|a§ gvangadas, 0 progresso
Economias Emergentes registado das suas trocas comerciais manteve, no entanto,
Fonte: CPB. uma variagdo negativa para o caso das importacdes;

_ ) ) _ ) enquanto as exportacdes registaram um ligeiro aumento.
Relativamente ao comércio mundial de mercadorias, assis-

tiu-se a um reforgo do seu crescimento, abrangendo tanto Figura 1.3. ExportagGes de Mercadorias

as importacdes como as exportagées mundiais. (VH em volume, em %)
. L . 10,0
De facto, em julho de 2013 e, em termos homdlogos reais:
8,0
e 0 comeércio mundial acelerou para 3,6% (0,7% em
junho); 6.0
4,0

e as importacdes e as exportagdes mundiais aceleraram
para 3,8% e 3,4%, respetivamente (0,9% e 0,4%, no 2,0
més precedente).

0,0
2,0
4,0 -
203 % 8 3 %8 8932993
Economias Avancadas Economias Emergentes
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econdémica Mundial
Indicador Unidade : Fonte 2012 201 20]3 20]3
2T ¢ 3T | 4T o 2T abr i ma | jun jul
indice de Produgéo Industrial Mundial VH CPB 2,7 34 19 20 13 17 19 16 17 18
Economias Avancadas VH CPB 0,5 19 -0,3 -12 -11 -0,3 -0,4 -0,4 0,0 -0,4
Economias Emergentes VH CPB 50 50 4,2 53 38 38 44 36 34 4,1
Comércio Mundial de Mercadorias VH CPB 19 2,8 11 15 2,0 17 42 0,2 0,7 3,6
Importag6es Mundiais VH CPB 20 2,7 14 18 2,0 18 47 -0,1 09 38
Economias Avancadas VH CPB -04 04 -03 -16 -2,0 -14 -12 -16 -13 -0,2
Economias Emergentes VH CPB 47 53 34 57 6,3 53 14 15 34 8,2
Exportagdes Mundiais VH CPB 18 30 08 11 2,0 16 37 0,6 04 34
Economias Avancadas VH CPB 0,5 21 0,4 -17 -0,6 0,8 12 0,1 12 15
Economias Emergentes VH CPB 31 39 14 4,2 47 23 6,4 11 -0,5 54
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Atividade Econémica Extra-UE

Os indicadores disponiveis para o 3.° trimestre de 2013
para os EUA indicam a manutengcdo de uma expansdo
econdmica moderada. Esta evolugdo foi apoiada por um
dinamismo da procura interna privada resultando numa
melhoria do mercado de trabalho.

Figura 1.4. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)

27 1 180
2
> 7.0
23
6,0
21
5,0
1,9
17 4,0
15 30
— — — N N N N N N o™ 3] [32] @
T I T T TTETSTOYRYTOYTOYOT
o = N > = c o = N > = o (=]
23 L &2 R 3293 8 &8 =g

@ Consumo Privado (real, escala da esquerda)

Vendas a retalho (nominal, escala da direita)
Fonte: Bureau of Economic Analysis.

Com efeito, no conjunto dos meses de julho e agosto de
2013 e, em termos homoélogos:

e a producdo industrial melhorou para 2,0% (1,9% no 2.°
trimestre) e os indicadores de confianca dos empresérios
da industria e dos servigos tiveram uma subida expressi-
va;

e as vendas a retalho aumentaram 5,2% em termos nomi-
nais (4,7% no 2.° trimestre);

e a taxa de desemprego desceu para 7,4% e a taxa de
inflacdo homdloga subiu para 1,7% (1,5% no 2.° trimes-
tre de 2013).

Em julho de 2013 e em comparacao homéloga, o consumo
privado desacelerou para 1,7% em termos reais (2,0% em
junho) e as exportagbes aumentaram 3,3% em termos
nominais (2,9% em junho).

Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-UE

Figura 1.5. PIB e Indices de Confianca na Industria e
Servigos dos EUA

34 r 1 62
30 | l 1 60
\ 1 s8
26 [ \
1 56
22 f
1 54
18 |
1 52
Lar 1 50
48
I T (V2 T O T V2 B AT T
2011 2012 2013

I PB (VH, em volume, escala da esquerda)

indice ISM da IndUstria Transformadora (em %, escala da direita)
indice ISM dos Servigos (em %, escala da direita)

Fontes: Bureau of Economic Analysis; Institute for Supply Management. Nota:
um valor>50 indica expansdo e <50 representa contracdo da atividade. *
Média de julho e agosto.

Os indicadores disponiveis para a China para o 3.° trimestre
de 2013, sugerem que a atividade econdmica manteve-se
robusta. De facto, no conjunto dos meses de julho e agosto
de 2013 e, em termos homoélogos, a produgdo industrial, as
vendas a retalho e as exportacdes aceleraram para 10,1%,
13,3% e 6,1%, respetivamente (9,1%, 13% e 4,2%, no 2.°
trimestre).

Figura 1.6. Exporta¢cdes de Mercadorias da China
(VH nominal, em %)

45,0
40,0 |
350 |

30,0
20,0

10,0
50

0,0

|‘||‘|||‘|v‘|‘u‘u|‘|v‘|‘u‘u|‘|v‘ |‘u‘|u*
2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘

2013 ‘
Fonte: Instituto de Estatistica da China. * Média de julho e agosto.

Indicador Unidade | Fonte 2012 G 8 28
2T ¢ 3T | 47 o 2T mai | jun  jul i ago

EUA -PIB real VH BEA 28 28 31 20 13 16 - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 3,6 45 33 2,8 2,4 19 18 19 14 2,7
indice ISM da IndUstria Transformadora % ISM 517 52,3 50,9 50,6 52,9 50,2 49,0 50,9 55,4 55,7
indice ISM dos Servigos % “ 57,7 54,5 57,6 59,5 56,6 54,4 56,5 517 60,4 62,2
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE  Michigan 76,5 76,3 75,0 79,4 76,7 817 84,5 84,1 85,1 82,1
Taxa de Desemprego % BLS 81 82 81 78 1,7 7,6 7,6 7,6 74 73
China—PIB real VH NBSC 7,7 7,6 74 79 7,7 75 - - - -
Exportagdes VH MC 79 04 45 95 8,9 42 09 -31 51 72
Jap&o—PIB real VH COGJ 20 39 04 03 0,1 13 - - - -

12 BMEP N.° 09]2013 - Conjuntura



Atividade Econémica da UE

No conjunto dos meses de julho e agosto de 2013, o indi-
cador de sentimento econdmico subiu tanto para a Unido
Europeia (UE) como para a area do euro (AE), interrom-
pendo a ligeira descida registada no 2.° trimestre de 2013.
Também, o indicador previsional do Banco de Italia indica
que o PIB em cadeia da AE melhorou em agosto de 2013,
indiciando o prosseguimento desta tendéncia para o 3.°
trimestre (+0,3% no 2.° trimestre de 2013).

Figura 1.7. Indicador Mensal da Area do Euro

GEE|GPEARI

Em julho de 2013, a taxa de desemprego manteve-se tanto
na UE como na AE, em 10,9% e 12,1%, respetivamente.

Em julho de 2013, as expectativas dos empresarios da area
do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para os
setores da industria transformadora, dos servicos e do
comeércio a retalho; enquanto pioraram para a construcao.

Figura 1.9. Taxa de Desemprego e Expectativas de
Emprego na Indlstria da Area do Euro

(€ Coin) e PIB Trimestral da AE-17 (VC real, em %) 124 1 13
10 -
. 12,0 | 1o
08 |
06 11,6 -
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04 |
| . 11,2
’ 16
0,0 . 10,8
e o
0,2 | . 0 19
04 t 10,4 |
' L]
06 - 1.
8 2 8 g 3 =T I ¥ ¥ ¥ 3 03 10,0 1 12
8§ 8 2 8 8 8 8 & 8 £ & g
9,6 —— .15
=== |ndicador Previsional da AE-17 ® PIBrealizadodaAE-17 : : :1‘ 2 ﬁ ﬁ ﬁ 2‘. c‘:'l O‘_‘O Q 2 ﬂ
oS 5 N 2 =5 & o 5 N > = <& O
A5 > 5 § & g 2 2 0 § & g 2 2
Fontes: Banco de Italia; Eurostat. © © © © ©

Os indicadores quantitativos disponiveis para a area do
euro no inicio do 3.° trimestre, indicam uma deterioracédo da
producdo industrial e das exportacdes; enquanto as vendas
a retalho tiveram uma ligeira melhoria, apesar da sua varia-

¢do se ter mantido negativa.

Figura 1.8. ExportacBes e Encomendas Externas da
Area do Euro

14,5

11,5

55

2,5 1

ago-11

out-11 |
dez-11 |
fev-12 |
abr-12 |
jun-12 |
ago-12 ]

Exportacdes (VH nominal, escala da esquerda)

Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econémica da UE

out-12 |

dez-12 |
fev-13 |

abr-13 |
jun13 |

ago-13 J

Carteirade Encomendas Externa (SRE-VCS, escaladadireita)

Taxade Desemprego (Em %, escala da esquerda)
Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)
Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat.

Em agosto de 2013, a taxa de inflagdo da area do euro dimi-
nuiu para 1,3% em termos homdlogos (1,6% em julho) e
para 1,8% em termos de variacdo dos udltimos 12 meses
(2,0% em julho). A evolucédo descendente da inflagcdo resul-
tou sobretudo da desaceleracdo acentuada dos precos de
energia, 0s quais apresentaram uma quebra de 0,3% em
termos homoélogos (+1,6% em julho).

Na area do euro, os custos horarios do trabalho da industria
e dos servicos mercantis desaceleraram para 1,1% em ter-

mos homoélogos nominais no 2.° trimestre de 2013 (1,9% no
1.° trimestre).

No 2.° trimestre de 2013, o emprego total da economia dimi-
nuiu 1,0% em termos homélogos na AE, igual ao trimestre
precedente, acompanhado de um aumento da de produtivi-

dade, a qual aumentou 0,5 p.p. (variagdo nula no 1.° trimes-
tre).

Indicador Unidade Fonte 2012 201 20]3 20]3
2T ¢ 3T : 4T T 2T mai jun & jul ago
Unido Europeia (UE-27) — PIB real VH Eurostat -0,4 -0,3 -0,5 -0,7 -0,7 0,0 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 90,9 92,5 88,3 88,5 913 911 90,9 92,6 95,0 98,1
Area do Euro (AE-17) —PIB real VH Eurostat -0,6 -0,5 -0,7 -10 -10 -0,5 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 90,5 92,5 87,4 86,8 90,1 89,8 89,5 913 92,5 95,2
indice de Produc&o Industrial VH Eurostat -2,3 -2,2 -24 -3,0 -2,3 -1 -19 -0,5 -2,7
indice de Vendas a Retalho VH real -17 -16 -15 -25 -19 -0,7 -0,2 -12 -10
Taxa de Desemprego % 14 n2 15 18 12,0 12,1 21 21 21
IHPC VH 25 25 25 2,3 19 14 14 16 16 13
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em setembro de 2013, as taxas de juro de curto prazo
apresentaram uma ligeira descida tanto na area do euro
como nos EUA. Com efeito, até ao dia 24, a taxa Euribor a
3 meses situou-se em 0,22% (0,23%, em agosto) e a dos
EUA em 0,25% (0,26% em agosto).

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado
Monetario (Média mensal, em %)
1,8

Areado euro

EUA

0,9 -

0,6 -

0,3

0,0

set-11
nov-11
jan-12
mar-12
mai-12
jul12 |
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 24.

Em agosto de 2013, as taxas de juro de longo prazo
aumentaram para a area do euro e para 0os EUA, prosse-
guindo a tendéncia dos meses precedentes. Esta evolugdo
resultou da divulgacéo de indicadores econdémicos positivos
para ambas as zonas e de expectativas criadas quanto a
moderacdo das aquisicbes de obrigacdes por parte da
Reserva Federal ao abrigo do programa quantitative easing.
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para setembro, o valor é do dia 24.

Em setembro de 2013, a taxa de cambio do euro face ao
dolar registou uma elevada oscilagdo. Com efeito, apesar de,
em média, até ao dia 24, o cambio se ter mantido em 1,33,
registou no dia 19 (1,35), o valor mais elevado desde o inicio
do més de fevereiro, correspondendo a uma apreciacdo de
2,3% face ao final do més de agosto.

Em agosto de 2013, o indice de precos relativo do preco do
petréleo importado subiu para 81,0 (por memdria atingiu o
valor 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em setembro
de 2013, e até dia 24, o preco do petréleo Brent aumentou,
em média, para 112 USD/bbl (84 €/bbl), associado a conju-
gacdo da intensificacdo das tensdes geopoliticas no Médio
Oriente, de uma reducéo da oferta por parte da OPEP e da
procura mais forte das refinarias de petrdleo, principalmente
por parte de paises ndo pertencentes & OCDE.

Petréleo

Figura 1.12. Preco Médio Spot do do Petréleo Brent
(Em USD e euros)
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média dos dias 1 a 24.

No conjunto dos meses de julho e agosto de 2013, o prego
das matérias-primas ndo energéticas desacelerou, tendo
diminuido 2,0% em termos homélogos (-0,3% no 2.° trimes-
tre de 2013). Esta evolugéo deu-se devido a descida expres-
siva dos pregos dos bens alimentares, associado sobretudo
a quebra dos precos dos cereais.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade Fonte 2012 20 2(313 20;!3
2T i 3T | 4T m 2T mai § jun i jul i ago
Taxa Euribor a 3 meses* % BP 0,19 0,66 0,22 0,19 0,21 0,23 0,20 0,23 0,23 0,22
Yield OT 10 anos — EUA** % Eurostat 180 182 164 171 195 2,00 193 2,30 2,58 2,74
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 3,92 4,17 3,89 3,32 3,06 2,82 2,66 3,02 3,07 313
Taxa de Cambio* EurJSD BP 1319 1259 1293 1319 128 1308 1301 1308 1328 1324
Dow Jones* VvC Yahoo 73 -25 4,3 -2,5 13 2,3 19 -14 4,0 -4,4
DJ Euro Stoxx50* vC 13,8 -8,6 84 74 -0,5 -0,8 21 -6,0 64 -17
Spot do Petréleo Brent em USDbbI** USDbbl  DGEG 111,58 108,78 109,31 10,01 112,56 103,17| 10308 103,24 107,19 110,21
Spot do Petréleo Brent em USDbbl** VH “ 0,7 -71 -2,6 10 -4,8 -52 -6,3 74 4.8 -20
Spot do Petréleo Brent em eurosbbl** VH DGéEPG € 9,0 4,2 10,0 4,9 -54 -6,8 -7,7 2,0 -16 -8,8
Preco Relativo do Petréleo em euros*** 1979=100 GEE 87,0 88,9 84,8 85,5 83,6 77,6 74,4 78,5 78,5 810

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Prego Relativo do Petréleo é o racio entre o prego de importagdo de ramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal (sempre que n&o haja
deflator, utiliza- se o Gltimo deflator conhecido). Nota: O pre¢o do Petréleo Brentde 2009 a 2013 corresponde a média diaria do IGCP.
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Econémica e Oferta

As Contas Nacionais Trimestrais do INE para o 2.° trimestre
de 2013 apontam para uma variacdo homéloga de -2,1% do
PIB (-4,1% no 1.° trimestre). Segundo o INE, este movimen-
to deveu-se a um contributo menos negativo da procura
interna (-2,6 p.p. face a -6,0 p.p. do trimestre anterior),
enguanto a procura externa liquida manteve o seu contribu-
to positivo (0,4 p.p.), apesar de menos acentuado (1,9 p.p.
no primeiro trimestre). No contexto da procura interna, é
ainda de relevar o contributo positivo da componente de
Variagdo de Existéncias, materializado num contributo de
0,7 p.p. para a variagdo homéloga do Produto Interno Bruto.

Figura 2.1. Contributo para a Taxa de Variacéo do PIB
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Os dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado em julho, mostram que, em termos médios homoé-
logos:

¢ na industria transformadora, o indice de producdo subiu
0,6% e o indice de volume de negdcios apresentou uma
gquebra de 0,6% (1,9% e -0,3% no 2.° trimestre, respeti-
vamente);

e 0 indice de produgdo na construgdo e obras publicas
apresentou uma quebra menos acentuada (-16,1%
quando no 1.° trimestre de 2013 apresentava uma varia-
¢do homodloga de -16,5%);

80 80 e 0 indice de volume de negdcios nos servicos apresentou
40 40 uma quebra face ao periodo homologo de 4,6% (+0.5 p.p.
~— face ao 2.° trimestre de 2013);
0.0 N/ 0.0 )
40 w 40 *® O indice de volume de negocios no comercio a retalho
registou uma queda de 2,9%, superior em 0,2 p.p. face ao
-8.0 -8.0 . . .
trimestre terminado em junho.
-12.0 -12.0
Lo IV‘ Lo IV‘ Lo IV‘ [ | IV‘ Lo I\/‘ (Il
2008 ‘ 2009 ‘ 2010 2011 2012 ‘ 2013 . . ..
. L) No trimestre terminado em agosto assistiu-se a uma melho-
t.v.real, %) . . . . .
Contributoda Procura Externa Liquida (p.p.) ria generalizada dos indicadores de confianca.
Contributo da Procura Interna (p.p.) . . i
Fonte: INE. Figura 2.3. Indicadores de Confianca
. . o L (SRE, MM3)
Numa outra perspetiva, o indicador de atividade econémica
do INE, no trimestre terminado em julho, reforcou a tendén- 1o e
. ~ . 0 tri 5 5
cia de recuperacdo que tem registado desde o 2.° trimestre
. . ~ L, 0 0
de 2012, registando uma variagdo homéloga de -0,4%. s | 5
Figura 2.2. indices de Producéo -10 - -10
(VH, MM3) 15 \\/\'\/ 15
6.0 - 6.0 -20 [-20
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A% \W
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Fonte: INE.
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Produg&o Industrial Construgéo e Obras Publicas (csa, eixo dta.)
Fonte: INE.
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econémica e Oferta
i ) 2012 2013 2013
Indicador Unidade ; Fonte 2012 v
2T ¢ 3T i 4T oo 27 abr mai jun i jul ago
PIB —CN Trimestrais VH Real INE -3.2 -3.6 -3.8 -4.1 -2
Indicador de Clima Econémico SRE-VE -4.0 -4.0 -3.6 -4.2 -4.1 -3.2 -3.6 -3.2 -2.9 -2.6 -2
Indicador de Confianca da IndUstria SRE-VCS -20.3 -20.3 -9.7 -20.6 -176 -16.8 -179 -5.7 -16.8 -15.7 -133
Indicador de Confianga do Comércio -20.1] -20.2 -209 -9.2 -16.8 -1.1 -5.0 -B1 -4.0 -18 -10.7
Indicador de Confianca dos Servicos -314 -30.7 -312 -343 -30.1 -27.1 -28.9 -27.7 -24.7 -22.7 -18.9
Indicador de Confianca da Construcao -704 =717 -704 -704 -65.9 -62.4 -63.4 -63.5 -60.5 -62.2 -53.2
indice de Produgao Industrial — Ind. Transf. VH -30 -4.9 -3.0 -2.]] -39 19 12 31 12 -24
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. -3 -4.3 -5.3 -34 -6.5 -0.3 4.3 0.3 -51 28
indice de Volume de Neg6cios - Servigos -9.7 -10 -10.1 -8.8 -9.2 -5.1 -22 -6.0 -7.0 -2.0
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Consumo Privado

O consumo privado desceu 2,6% em termos reais no 2.°
trimestre, em comparacdo com o periodo homdlogo, oque
representa uma recuperagdo de 1,4 p.p. face trimestre
anterior. A componente de bens ndo duradouros apresen-
tou a maior contribuicdo para a melhoria do consumo priva-
do, de -3,4 p.p. para -2,2 p.p. no 2.° trimestre.

Figura 2.4. Consumo Privado em volume e Principais
Contributos

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos

Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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—— Opiniéo sobre aProcura InternaBens Cons.
Indicador de Confian¢ca dos Consumidores
Fonte: INE.

O volume de vendas de automdveis ligeiros de passageiros
aumentou 16,6% em termos homologos no trimestre termi-

(VH, p.p.)
0 0
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Consumo Privado (VH real, esc. esq.)
Fonte: INE.

nado em agosto (9,6% no trimestre terminado no més prece-

dente).

Figura 2.6. Venda de Automoveis Ligeiros de
Passageiros

O indice de Volume de Negécios no Comércio a Retalho 30000 1 gg
(IVNCR) desceu 2,3% em julho de 2013 em termos homo- 25000 { 20
Iogos (melhoria de 0,3p.p face ao més anterior). O IVNCR 20000 - 1 10
alimentar recuperou em julho 0,8% face ao mesmo periodo 10
A . ) 15000 [ 1 -10
do ano anterior (descida de 1,1% em junho), enquanto a 1 20
componente ndo alimentar caiu 5,5%. 10000 1 -30
- . _ . 5000 | 1 -40
Em agosto de 2013 assistiu-se a continuagdo da recupera- 1 -50
¢éo das opinides dos empreséarios sobre o volume de ven- Ll — 0 d H N N N N ™ oM o™ -60
2 . — - - — — — — — — - - — —
das no comércio a retalho, bem como sobre a procura 6 3 L xSy L L oxoy L Ly
. o © Q@ S 5 ©° Q 8 5 © 2 g o
interna de bens de consumo. ® < E & ¢ E & ¢ E &
O Indicador de Confianca dos Consumidores aumentou em Unidades —— MM3, VH, % (esc. direita)
agosto, dando continuidade a recuperagdo verificada nos
Gltimos meses. Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
2012 2013 2013
Indicador Unidade | Fonte | 2012
T2 | T3 | T4 Tl T2 abr | mai | jun I jul | ago
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal NE | -54 | -56 -58 51 | -40 -2,6 - - - -
Indicador de confianga dos Consumidores SRE-VE " -522 [ -515 -514 -598( -553 -539 | -543  -552 -52,1 -50,9 441
Confianga Comércio Retalho: Vendas Ultimos 3 meses| SRE-VE " -51,7 | -51,7 -49,7 -545 | -464 -343 | -375 -37.3 -28,1 -26,4 -19,7
indice de Vol. de negécios no Comércio a Retalho* VH " 67 | -66 -6,6 -7.2 -49 2,7 -1,8 -38 -2,6 -2,3 -
Bens Alimentares VH " -42 | -42 -30 -43 | -12 04 | 26 25 -1,1 08 -
Bens ndo alimentares VH " 93 [ -90 -101 -102| -87 -53 -6,4 -5,2 -4,2 -55 -
Vendas de Automdveis Ligeiros de Passageiros* VH ACAP | -379 | -355 -334 -30,3| 28 33 -4,3 54 17,9 17,1 13,0
Importacéo de Bens de Consumo *** VH INE | -100 | -94 -116 -7,9 18 6,9 11,7 45 49 15,0 -

*Indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias Gteis; * Inclui veiculos Todo-0-Terreno e Monovolumes com mais de 2300 Kg; *** Exclui material de transporte.
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Investimento

De acordo com as Contas Nacionais Trimestrais do INE, no
2.° trimestre de 2013, em termos homdlogos, a FBCF regis-
tou uma quebra de 6,8%, 9,6 p.p. acima do observado no
trimestre anterior. A componente de constru¢do foi a que
mais contribuiu para esta evolugdo, tendo registado uma
variagdo homologa de -13% que compara com -26,1% do
1.° trimestre. O investimento em equipamento de transporte
subiu 31,5%, 22,8 p.p. acima dos valores no trimestre ante-
rior. Por outro lado, o investimento em outras maquinas e
equipamento caiu -2,7% (+0.9 p.p. face ao trimestre termi-
nado em junho).

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado em julho de 2013, mostram que, em termos
médios homdlogos:

e 0 indice de volume de negdcios da industria de bens de
investimento para o mercado nacional melhorou a sua
evolucéo, situando-se nos -1,8% (-7,1% no 2.° trimestre
de 2013);

e aimportagdo maquinas e outros de bens de capital exce-
to material de transporte desceram 0,5% (+2,5 p.p. face
ao 2.° trimestre);

e as licencas de construcdo de fogos desceram 32,9%
(-33,5% no trimestre anterior).

Figura 2.7. Bens de Equipamento
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Figura 2.8. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais
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Fonte: INE.

Os dados disponiveis para o investimento no trimestre termi-
nado em agosto, mostram que:

e as vendas de veiculos comerciais ligeiros subiram 9,4%
(-0,4 p.p. face ao trimestre terminado em julho) acompa-
nhadas pela variacdo de 6,1% na venda de veiculos
comerciais pesados, uma melhoria de 18,0 p.p. face ao
periodo precedente;

(VH, MM3) ¢ as vendas de cimento atenuaram a sua trajetoria registan-
do uma queda de 18,7% (-18,8% no trimestre terminado
10 [ 10 em julho);
10.0 + 10.0
50 L 50 e as opinides dos empresarios sobre o volume de vendas de
0.0 0.0 bens de investimento no comércio por grosso piorou ligei-
50 v\’\N\r | 50 ramente.
-10.0 +-10.0
-15.0 F-15.0
-20.0 F-20.0
-25.0 r-25.0
s 2 g gagogg gy yyag
5285835885888 588¢5¢€
Ind. IVN (Merc. Nacional, BensInv.)
Import. Maquinas (exc. Mat.Transporte) (eixo dta.)
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
Indicador Unidade Fonte 2012 202 20]3 208
2T 1 3T | 4T w27 abr mai jun jul ago
FBC —CN Trimestrais VH Real INE -13.14 -20.3 -B5 -19 -15.9 -2.3
daqual, FBCF VH Real INE -43 -17.2 -43 -12.3 -16.4 -6.8
Indicador de FBCF VH/mm3 -16.2 -15.6 -16.9 -16.7 -17.8 -16.0 -15.9 -13.6 -10.0 -85
Vendas de Cimento VH SECIL e -26.7 -29.7 -315 -29.1 -39.2 -20.9 -214 -18.7 -22.8 -15.2 -84
CIMPOR
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP -23.6 -574 -55.5 -525 -16.9 85 20.6 94 -18 241 74
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH -29.14 -52.0 -6.0 227 -0.2 3.0 845 -32.0 -4.5 n3 1.1
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -45.0 -453 -40.1 -475 -30.3 -26.8 -440 -20.0 -16.2 -23.1 -214
Licengas de Construgéo de fogos VH -34.7 -35.1 -33.8 -39.9 -44.8 -335 -29.2 -417 -25.6 -28.3
Importac6es de Bens de Capital** VH -9.9 -19 -13.0 -2.2 -21 -3.0 24 -0.1 -104 95
indice Vol.Negécios da IT de Bens de Inv. = VH -2114 -204 -26.4 -217 -20.9 -7 -6.1 -54 -54 -9.7
*no Comércio por Grosso; ** excepto M aterial de Transporte; *** parao M ercado nacional
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Contas Externas

Em termos médios homologos, os dados relativos ao
comércio internacional de bens, divulgados pelo INE para o
trimestre terminado em julho, apontam para uma acelera-
¢do de 3,3% das importagBes e um crescimento das expor-
tacbes em 3,2% (2,9% e 6,1% no 2.° trimestre, respetiva-
mente). A aceleragdo expressiva das Exportacdes de Bens
e Servigcos no 2.° trimestre estava, em parte, associada ao
efeito de calendario relativo ao periodo da Pascoa (celebra-
da, em 2012, em abril e, em 2013, em mar¢o).

Figura 2.9. Fluxos do Comércio Internacional
(VH, MM3, %)
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Fonte: INE.

Também no trimestre terminado
médios homologos nominais:

em julho, e em termos

e a componente extracomunitaria das exportaces
aumentou 8,2%, um valor abaixo dos 13,3% registados
no 2.° trimestre. J4 as exportagfes para o mercado
intracomunitario aumentaram 1,2% (-2.0 p.p. face ao
2.° trimestre);

e nas importacdes de bens, o mercado intracomunitario
subiu 4,2%, enquanto que o mercado extracomunitario
subiu 1,1% em termos homologos (2,4% e 4,2% no 1.°
trimestre respetivamente). Estes resultados permitem
gue a taxa de cobertura do comércio internacional de
bens se situe atualmente em 85,0% (82,1% em igual
periodo de 2012);

e as novas encomendas a industria do mercado externo
cairam 3,0% (-1.6 p.p. quando comparado com o tri-
mestre terminado em junho).

Por seu lado, em agosto, as opinides sobre a procura

externa na industria foram ligeiramente menos negativas

guando comparadas com o més anterior.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.10. Procura Externa dirigida a Indastria
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Indicede Novas Encomendas na Industria: M. Externo (VH, MM3, esc.esquerda)
Opinides sobre aprocura exteradirigida a Ind. Transf. (SRE, MM3)

Fonte: INE.

Até julho de 2013, o excedente acumulado da balanga cor-
rente foi de 306 milhGes de euros, 0 que representa uma
melhoria de 2376 milhdes de euros em termos homologos.
Este resultado traduz uma melhoria em todos os saldos. E
de destacar o comportamento da balanga de bens que
melhorou 1307 milhdes de euros face a igual periodo do ano
anterior.

Figura 2.11. Balanga Corrente: composi¢ao do saldo
(em milhGes de euros)
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Fonte: BdP

Nota: Dados SDDS para junho.

No mesmo periodo, a balanca corrente e de capital apresen-
tou uma capacidade de financiamento da economia portu-
guesa de 2147 milhdes de euros (uma melhoria de 2518
milhdes de euros face ao ano acabado em julho de 2012).

Indicador Unidade ;| Fonte 2011 2012 202 20]3 208
2T 3T | 4T o 2T mar abr mai jun jul
Exportagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 6.9 3.2 3.2 15 0.2 0.7 7.3 :
Importacdes (B&S) - CN Trimestrais VH real -5.3 -6.6 -10 -8.0 -16 -4.2 6.3
Saldo de bens e servigos %PIB -4.4 -0.6 0.2 -0.3 -0.6 11 15
Necessid. de financiamento daeconomia | %PIB -56 02 06 -02 37 06 25 . H . . .
Saidas de mercadorias VHnom 5 57 6.2 36 19 0.1 6.1 -33 53 51 -13 55
Entradas de mercadorias VHnom 38 -52 -10.0 52 -06 -6.2 29 -8.6 96 -23 21 05
Indicador Unidade | Fonte 201 2012 20w 2?]3 20z 208 Diferencd
AN L 4T moo2r janeiro - julho janeiro - julho
Saldo Balanga Corrente e de Capital 0%euros! BdP -9859 1313 -489.3 24328 413.0 6778 954.1 -370.8 21473 2518.1
Saldo Balanga de Bens -14205 | -8582 | -8714 -22528 -2059.4 | 3346 -B1L.9 -4689.5 -3652.5 0370
Saldo Balanga de Servigos 7697 | 8693 | 20308 33402 19493 | 15045 2489.6 4506.3 53485 8422
Saldo Balanga de Rendimentos -8464 | -6422 | -20743 -14986 -12900 | -11211 -21344 -4128.0 -3820.3 3076
Saldo Balanga de Transf. Correntes 2990 3755 7322 1316.6 885.2 8236 11475 22414 24305 189.1
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Mercado de Trabalho

O desemprego registado pelo IEFP situou-se em 695,1 mil
individuos no final de agosto de 2013, o que representa um
acréscimo de 1% em cadeia mensal (-0,3% no més ante-
rior). Por outro lado, os desempregados inscritos ao longo
do trimestre terminado em agosto desceram 2,9% em ter-
mos homologos.

Figura 2.12. Desemprego
(milhares, %)
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Fonte: |IEFP.

As colocagfes ao longo do trimestre terminado em agosto
foram de 21 077, que representa um acréscimo de 27,7%
em termos homdlogos. Paralelamente, as ofertas de
emprego situaram-se em 35 807 no mesmo periodo, 0 que
corresponde a uma subida de 39,4%.

O diferencial da variacdo do indice de custos do trabalho
entre Portugal e a area do euro situou-se em 0,8 p.p. no
2.2 trimestre de 2013 (no periodo anterior o diferencial tinha
sido de 3,8p.p.).

Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho

GEE|GPEARI

Figura 2.13. indice do custo do Trabalho
(VH, %)
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Fonte: INE e Eurostat.

O numero de trabalhadores abrangidos por instrumentos de
regulacdo coletiva (IRCT) em agosto situou-se em 178,2 mil
individuos, menos 117,5 mil que no més homologo. A varia-
¢do intertabelas anualizada das remunerac¢6es implicitas aos
trabalhadores abrangidos por IRCT manteve-se em 1%.

Figura 2.14. Contratacao Coletiva
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Fonte: MEE.

Indicador Unidade | Fonte | 2012 2012 2013 2013

o || B 1| 12| abr | mi | | u | ag
Taxa de desemprego % INE 157 | 149 150 158 169 17,7 16,4 - - - - -
Emprego Total VH “ 42 | 42 42 41 43 -4,9 -39 - - - - -
Desemprego Registado (f.p.) VH [EFP 174 | 198 245 234 174 | 110 6,8 11,1 9,7 6,8 50 3.2
Desempregados Inscritos (I.p.) VH “ 8,5 198 147 43 -1,3 -3,2 -0,5 95 -4,0 -6,4 1,3 -39
Ofertas de Emprego (L.p.) VH “ -88 | -236 -164 -48 162 | 28,6 47,0 62,4 49,9 30,9 54,5 32,8
Contratag&@o Coletiva VHA MEE 1,4 1,6 1,6 1,4 1,4 1,1 1,0 11 11 1,0 1,0 1,0
indice do Custo do Trabalho* - Portugal VH INE -8,7 72 96 96 -81 -1,9 0,3 - - - - -
indice do Custo do Trabalho* - AE VH  ERurostat| 2,2 17 2,6 2,3 2,1 19 11 - - - - -

*Total, excluindo Admnistragéo Publica, Educagéo, Salde e Outras Atividade; f.p. -

no fim do periodo; p.ao longo do periodo.
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Precos

O indice de Precos no Consumidor (IPC) registou em agos-
to de 2013 uma variagdo de 0,2% em termos homologos
(0,8% no més anterior). Em cadeia mensal, a variagdo de
agosto situou-se em -0,7%. A taxa de inflagdo, medida pela
variacdo da média mével do IPC dos Ultimos 12 meses, no
ano terminado em agosto, situou-se em 1% (1,3% em
julho).

Figura 2.15. Taxa de Variagcao do IPC
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Fonte: INE.

O IPC bens e o IPC servicos apresentaram em agosto
variagdes homologas em sentido oposto, -0,4 e 0,8%, res-
petivamente.

O IPC subjacente (i.e. excluindo bens alimentares ndo
transformados e energéticos) apresentou variacdo homolo-
ga nula em agosto (0,5% no més anterior).

As classes do IPC que apresentaram contributos mais rele-
vantes para a variagdo homologa total foram Vestuério e
Calgcado (-0,6 p.p.), Produtos Alimentares e Bebidas ndo
Alcodlicas (0,6 p.p.) e Transportes (-0,3 p.p.).

O Indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC) de
Portugal aumentou 1,1% no ano terminado em agosto,
medido pela variagdo da média mével a 12 meses. Na area
do euro a variagdo situou-se em 1,8%.

Quadro 2.6. Indicadores de Pregos

Figura 2.16. Taxa de Varia¢cao do IHPC
(MM12, VH, %)
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Fonte: INE.

O Indice de Precos na Producéo Industrial (IPPI) desceu
0,1% em agosto de 2013 em termos homdlogos. A variagdo
da média mdvel a 12 meses foi de 2%.

Figura 2.17. Taxa de Variacdo do IPPI

(VH, %)
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A secgdo “industria transformadora” do IPPI apresentou
variagdo homologa negativa em agosto (-1,1%), a qual mais
do que compensou as variagdes positivas de outras secgoes,
“Eletricidade, Agua, Gas, Vapor, Ar Quente e Ar Frio” (3,9%)
e “Captacdo, Tratamento e Distribuicdo de Agua; Saneamen-
to, Gestéo de Residuos e Despolui¢do” (2,2%).

Indicador Unidade: Fonte | 2012 2012 2013

dez jan | fev | mar | abr | mai | jun I jul | ago

indice de Pregos no Consumidor VvC INE 0,2 0,0 -1,2 -0,1 1,7 0,0 0,2 0,1 -0,2 -0,7
indice de Precos no Consumidor VH INE 2,8 1,9 0,2 0,0 0,5 0,2 0,7 1,0 0,8 0,2
indice de Pregos no Consumidor VM12 “ 3,3 2,8 2,5 2,2 2,0 1,7 1,6 14 1,3 1,0
IPC - Bens VH 2,5 1,2 -0,4 -0,6 0,0 -0,2 0,7 1,0 0,6 -0,4
IPC - Servigos “ “ 31 3,0 1,0 0,7 12 0,7 0,8 1,0 0,9 0,8
IPC Subjacente* 15 1,3 -0,3 -0,5 0,3 0,3 0,5 0,6 0,5 0,0
indice de Pregos na Produg&o Industrial VH 38 34 19 1,8 14 0,6 0,8 1,0 11 -0,1
HPC “ “ 2,8 21 04 0,2 0,7 04 0,9 1,2 0,8 0,2
Diferencial IHPC PT vs. AE (MM12, VH) p.p. Eurostat| 0,3 0,3 0,1 -0,1 -0,2 -0,3 -0,4 -0,5 -0,6 -0,7

*|P C subjacente exclui os bens alimentares néo transformados e energéticos
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em setembro de 2013, os indices bolsistas internacionais Figura 2.19. Empréstimos ao Setor Privado
evoluiram favoravelmente tanto nos EUA como na area do (va, em %)

euro, contrariamente ao més precedente. A recuperagao o

dos indices bolsistas relaciona-se com o registo de dados 2.0 \

econdmicos favoraveis e com a orientagdo mais acomoda- 0,0 I

ticia da politica monetaria dos EUA e da area do euro, \

recentemente divulgada. Assim, em 24 de setembro e, face o | \h

ao final do més de agosto, os indices Euro Stoxx50 e Dow

Jones apreciaram-se 7,4% e 3,5%, respetivamente. e
Figura 2.18. indices Bolsistas e E ¢ ¢ 2 F F g 9 9 ¢ 32 2 2
(Dezembro 2009=100, fim do periodo) = s & 8§ & 8 & 8% & 3 =& ®§ =
150 - particulares sociedades nao financeiras
Fonte: Banco de Portugal.
130 [
10 | Quanto ao crédito destinado aos particulares, assistiu-se a
um agravamento para a generalidade dos segmentos, com
900 destaque para a habitagdo e o consumo. Pelo contrario, os
empréstimos destinados para outros fins melhoraram, tendo
O e T TN e apresentado uma quebra menos pronunciada.
® g g S 8 9 9 9 9232 3 99 As taxas de juro das operagGes do crédito diminuiram tanto
g g 58 EE =8 28 8 E E =B para as empresas como para os particulares. Mas, no seg-
mento dos particulares, enquanto a taxa de juro subiu ligei-
*********** PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOWJONES

ramente para os empréstimos a habitagdo, interrompendo a
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para setembro o valor é do dia 24. tendéncia de descida dos ultimos meses; j& nos empréstimos

. ao consumo e outros fins, a respetiva taxa desceu.
A semelhanca da evolugdo dos indices bolsistas internacio-

. P . . Figura 2.20. Taxas de Juro de Empréstimos a Particula-
nais, o indice PSI-20 também se valorizou, embora de for- 9 P 0
. . res e Empresas (em %)
ma menos acentuada. De facto, neste més e, no dia 24, o 0.0
indice PSI-20 subiu 3% face ao final do més de agosto. a0 |
7,0
Em julho de 2013, a taxa de variagdo anual dos emprésti- 6,0 f
mos ao sector privado ndo financeiro estabilizou, mantendo 50 F
uma variacao negativa de 4,5% em termos anuais. Por sua 40
vez, tanto o crédito atribuido as empresas nao financeiras s0 |
como o destinado aos particulares deteriorou-se ligeiramen- 20 |oommmmmmm==T TR e
te. T T e
1,0 : : : . . : : : :
S g2 9 2 2 8 9 8 9 99

Consumo e outros fins (esc.direita)

Empresas
—————— Habitagdo
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade{ Fonte 2012 201 T 20]3 T T
dez jan I fev | mar abr i mai | jun | jul | ago
Yield OT 1Danos PT* % IGCP 6,9 6,9 6,0 6,2 6,3 56 55 73 6,4 6,7
Yield OT 10-Spread Portugal face a Alemanha* | pp, * 556 556 434 479 504 446 393 563 475 483
PSI 20* VC CMVM 29 7,6 9,7 -34 -2,8 73 -37 -1,7 30 15
Empréstimos a particulares: - para habitag&o var* BP -36 -36 -3,6 -3,6 -3,6 -37 -37 -38 -39
- para consumo var* “ -9,4 -9,4 -9,5 -9,2 -9,4 -9,1 -9,0 -8,6 -8,8
Empréstimos a empresas var* “ -6,6 -6,6 -6,1 -6,2 -5,0 -50 -4.8 -4,7 -4,8
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % ‘ 159 159 153 151 149 149 147 146 147
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % ‘ 4,39 4,39 4,48 4,48 4,48 4,47 4,45 4,45 4,42

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual sdo calculadas com base na relagédo entre saldos de empréstimos bancéarios em fim de més, ajustados de operacdes de
titularizag&o, e transac¢des mensais, as quais séo calculadas a partirde saldos corrigidos de reclassificagdes, de abatimentos ao activo e de reavalia¢c6es cambiais e de preco.
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Finangas Publicas - Estado

Até agosto, o valor provisorio para o défice global do Esta-
do, na ética da contabilidade publica, foi de 6027,3M€, o
que representa um agravamento 1141,2M€ face ao periodo
homologo. O défice primario foi de 2027,2M€, aumentando
1379,8M€ face ao ano anterior. Excluindo os efeitos de
medidas pontuais, o défice do Estado diminuiu 610,3M€.
Figura 2.21. Execugdo Or¢camental do Estado

(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

A execucdo or¢camental do Estado, face a 2012, caracteri-
ZOU-Se por:

e um crescimento da receita fiscal, em 6,3%, justificada
pelo aumento do IRS (30,1%), em resultado da aplicacéo
das novas tabelas de reten¢éo na fonte, do aumento das
taxas de retengcdo sobre os rendimentos prediais e de
capitais e do refor¢co do controlo sobre as retengdes, do
IRC (6,1%), e do imposto Unico de circulacdo (25,6%).
Em sentido contrério, salienta-se o decréscimo do IVA
(-2,1%), devido essencialmente ao aumento dos reem-
bolsos as empresas exportadoras, do imposto sobre os
produtos petroliferos e energéticos (-3,6%) e do imposto
sobre veiculos (-11,3%), ainda que em recuperagdo. A
receita ndo fiscal registou uma diminuicdo de 44,7%,
refletindo essencialmente a diminuicdo da receita de
capital, em resultado do efeito base da contabilizagéo,
em 2012, da transferéncia do de fundos de pensfes das
instituicdes de crédito e da receita da venda dos direitos
de utilizacdo das frequéncias 4G; e

Quadro 2.8. Execugao Orgamental do Estado

e um decréscimo da despesa total em 0,3% e um aumento
da despesa primaria em 0,6%. A evolucdo da despesa
deve-se a diminuicéo das transferéncias correntes e capital
para a Administragdo Central e de capital para os outros
subsectores das Administracdes Publicas, da despesa com
juros e outros encargos da divida, em resultado do efeito
base da amortizacdo da OT 5%jun2012 e de um MTN, e
do investimento, nomeadamente da diferente calendariza-
¢do dos pagamentos respeitantes a Lei de Programacéo
Militar. Com impacto contrario na despesa, salienta-se o
aumento das transferéncias para a Seguranga Social, CGA
e Unido Europeia, assim como das Contribuicdes para a
Seguranca Social, cujas taxas de desconto da entidade
empregadora aumentaram de 15% para 20% no caso dos
trabalhadores inscritos na CGA e de 22,3% para 23,75%
ou de 17,2% para 18,6% consoante o tipo de vinculo dos
trabalhadores inscritos na Seguranga Social e das outras
despesas correntes.

Figura 2.22. Despesa do Estado — principais componen-
tes (VHA, em %)
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A despesa acumulada do Estado com ativos financeiros em
agosto atingiu 3913,9M€, correspondendo a 20,4% do valor
orcamentado para o ano. Face ao més anterior, 0 aumento
foi de 77,5M€ em resultado dos empréstimos de médio e
longo prazo concedidos a Administracédo Local do continente
no ambito do PAEL (43,2M€), as EPR (22,7M€) e no ambito
dos empréstimo-quadro ao BEI (8M€). Foram ainda executa-
dos garantias no montante de 2M€.

2012 2013 2012 2013 2013
jan a ago jan a ago mai ! jun jul ago
1076 euros Exec. face OE corrig.* (%) VHA (%)

Receita Total 26436 25209 66,3 63,4 7,7 -6,1 -51 -4,6
Receita corrente 23201 25008 64,9 64,7 8,4 9,2 9,3 7,8
Impostos diretos 8383 9979 61,5 63,2 22,0 25,4 21,4 19,0
Impostos indiretos 12372 12087 67,2 65,6 -1,3 -1,4 -1,9 -2,3
Despesa Total 31322 31236 64,2 64,0 6,3 1,8 2,0 -0,3
Despesa corrente 29619 30281 64,5 64,4 10,3 4,6 4,6 2,2
Despesa com pessoal 5593 5761 66,3 63,1 3,3 3,4 3,0 3,0
Aquisicao bens e servigcos 887 852 53,7 50,5 -4,3 1,3 -3,3 -3,9
Subsidios 124 107 50,0 43,7 182,8 164,9 -14,8 -13,6
Juros 4239 4000 61,7 57,6 17,3 -3,8 -6,1 -5,6
Transferéncias corr. p/ AP 16748 17252 65,0 67,6 13,8 7,2 8,1 3,0
Saldo Global -4886 -6027 - - - - - -
Saldo Priméario -647 -2027 - - - - - -

Nota: * Corresponde ao OE retificativo corrigido das alteracdes orcamentais da competéncia do Governo, nomeadamente, 0s montantes cativos utilizados, as
autorizagOes de despesa, e os reforgos de dotacéo provisional face a execugao final do ano anterior.

Fonte: DGO.
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Servicos e Fundos Auténomos, incluindo o
FRDP e as empresas publicas reclassificadas

Até agosto e na 6tica da contabilidade publica, o exceden-
te global provisério dos Servicos e Fundos Autbnomos
(incluindo as empresas publicas reclassificadas) foi de
556,0€, o que representa uma reducéo de 58,4M€ face ao
periodo homologo. De referir que o néo reporte de dados
de algumas entidades e as alteracdes ao universo das
entidades abrangidas ndo permite uma correta compara-
bilidade entre os dados, as quais se refletem nas taxas de
variacdo apresentadas.

Assim, a execucdo orcamental, face ao periodo homolo-
go, caracterizou-se por:

e um decréscimo da receita em 6,8%, refletindo princi-
palmente a diminuigdo das transferéncias de correntes
e de capital do Estado e de capital da Unido Europeia,
nomeadamente as destinadas a Parque Escolar,
E.P.E. e ao IAPMEI, I.P. Em sentido contrario, salienta-
se 0 acréscimo das contribuicdes para a CGA, devido
ao aumento da taxa da responsabilidade empregadora
de 15% para 20% e ao alargamento da base de inci-
déncia; e

e uma diminuicdo da despesa em 6,7% explicada,
essencialmente pela redugdo da aquisicdo de bens e
servigos (justificada pela regularizagdo de dividas do
SNS em 2012), pelo investimento (em consequéncia
da reducgdo dos investimentos rodoviarios, ferroviarios
e escolares, compensado parcialmente pela reclassifi-
cacdo do IVA relativo as concessdes rodoviarias) e
pelas outras despesas correntes. Em sentido inverso,
verifica-se 0 aumento das outras transferéncias corren-
tes e das despesas de pessoal.

GEE|GPEARI

Servico Nacional de Saude (SNS)

Em agosto, a execuc¢do financeira consolidada® proviséria do
SNS aponta para um excedente de 45,8M€, correspondendo
a uma diminuicdo de 1362,9M€ face ao periodo homdlogo.
Excluindo a transferéncia do Or¢gamento do Estado em 2012
para a regularizacdo extraordinaria de dividas, o saldo do
SNS passou de um défice de 91,3M€ para um excedente de
45,8M€. A execugao financeira, face a 2012, caracterizou-se
por:

e um decréscimo da receita em 20,7%, justificado pela redu-
¢do da transferéncia do OE, a qual estd influenciada pela
transferéncia destinada a regularizacdo extraordinaria de
dividas no montante de 1500M€, em 2012. Expurgando
este efeito, a receita apresentaria um aumento de 2,3%; e

e uma reducdo da despesa em 0,3%, devido sobretudo a
diminuicdo da despesa com a aquisicdo de bens e servi-
¢os, com particular énfase na componente de responsabili-
dades com entidades publicas empresariais e da despesa
com comparticipagdes dos produtos farmacéuticos (ainda
que, a partir de abril de 2013, o SNS tenha passado a
suportar o encargo com medicamentos da ADSE, do sub-
sistema de saude da GNR, PSP e Forcas Armadas), com-
pensada parcialmente pelo aumento da despesa com par-
cerias publico-privadas (justificada pelo inicio do pagamen-
to de rendas do hospital de Vila Franca de Xira e o aumen-
to do valor do Hospital de Braga em 24,3M€), e de investi-
mento. Em sentido contrario, salienta-se o aumento das
despesas com pessoal em consequéncia do pagamento
em duodécimos do subsidio de Natal e a atualizacdo dos
encargos das entidades com a CGA e Seguranca Social.

Quadro 2.9. Execucdao financeira do Servigo Nacional de

Salude
Servigo Nacional de Saude
202 | 208 202 | 208
janaago jan aago
10°euros Exec. face OE corrig. (%) | VHA (%)
Receita Total 6 669 5288 : 63,5 -20,7
Receita fiscal 60 66 H 82,5 10,0
Transferéncias das Administragdes Plblicas 6 452 5043 |: 64,0 -21,8
Receita de capital 14 3 | 18,0 -79,4
Despesa Total 5260 5242 |: 63,0 -0,3
Despesa com pessoal 517 604 |: 65,4 16,8
Aquisicéo de bens e servigos 4680 4609 |: 63,7 -1,5
Despesa de capital 36 9 | 18,4 -74,5
Saldo Global 1409 46 :

Fontes: Administragdo Central do Sistema de Saude e DGO.

Quadro 2.10. Execuc¢do Orcamental dos Servi¢cos e Fundos Auténomos

- Senios e Fun(’iols Auténomolsl Empresas PUblicas Reclassificadas
(incluindo Empresas P Ublicas Reclassificadas)
w2 | 2083 w2 | 0B 208 202 208 02 | 208 208
janaago janaago janaago janaago janaago janaago
0 euros Exec.face OE corrig. (%) [ VHA (%) 106 euros Exec.face OE corrig. (%) | VHA (%)
Receita Total 18028 16803 63,9 60,8 -6,8 2010 1585 58,6 499 211
Contribuicdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 225 2881 66,1 58,9 30,1
Transferéncias correntes das Adm. Publicas 1249 9820 65,5 64,8 27 325 332 706 56,9 19
Despesa Total 4B 16 247 63,7 575 -6,7 2526 2142 59,3 52,8 -2
Despesacom pessoal 1996 2167 65,1 634 8,6 451 481 66,0 66,2 6,6
Aquisicdo de bens e servigos 6572 5438 634 571 -2 44 464 510 52,6 23
Transferéncias correntes 6255 6727 64,9 610 75 b 7 46,2 231 55
Saldo Global 64 556 -5 - 556
Fonte: DGO.

'Considerando a despesa efetivamente realizada e os compromissos assumidos, em consonancia com o principio de registo em base de

COMPromissos.
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Segurancga Social e Caixa Geral de Aposentacées

Até agosto, o excedente da execucdo orcamental da Segu-
ranca Social, na Otica da contabilidade publica, foi de
491,4M€, o que representa uma melhoria de 222,6 M€ face
ao mesmo periodo de 2012.

A execucgdo or¢camental da Seguranga Social, em relagao
ao ano anterior, caracterizou-se por:

e um aumento da receita em 7,9%, em resultado do
acréscimo da dotagdo ao abrigo da Lei de bases da
Seguranca Social (21,0%) e das transferéncias no ambi-
to do IVA Social e Programa de Emergéncia Social
(35,4%); e

e um aumento da despesa em 6,6%, refletindo, sobretudo,
a evolucdo da despesa com pensfes (10,1%), influen-
ciada pelo pagamento dos duodécimos relativos ao 13°
més e o parcial do 14° més de acordo com o definido na
lei. E ainda de referir, o crescimento, ainda que em
desaceleragdo, da despesa com o subsidio de desem-
prego e apoio ao emprego (9,8%) e a evolucédo das des-
pesas de formagdo profissional nomeadamente as com
suporte no FSE (14,4%). Contrariamente, constata-se
uma diminuicdo das despesas com outras prestacdes
sociais (-16,8%) e do rendimento social de insercdo
(-22,4%). Relativamente ao numero de beneficiarios,
verifica-se um acréscimo 5,1% nos subsidios de desem-
prego e social de desemprego, de 1,6% nas pensdes de
velhice e de 0,6% nas pensdes de sobrevivéncia. Em
sentido inverso, registou-se uma diminui¢cdo nos benefi-
ciarios da penséo de invalidez, em 2,8%, e nos do sub-
sidio de doenca, em 1,8%.

Figura 2.23. Execucdo Or¢gamental da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.24. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.25. Namero de Pens@es e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Até agosto, o excedente acumulado da Caixa Geral de
Aposentacdes (CGA), em contabilidade publica, foi de
143,4M€, menos 23,7M€ no periodo homologo. A receita
total aumentou 10,7%, refletindo, fundamentalmente, o
acréscimo das contribuigbes para a CGA (30,1%), em con-
sequéncia do aumento da taxa das entidades empregado-
ras, de 15% para 20%, do alargamento da base de incidén-
cia contributiva e do pagamento em duodécimos do 13°
més. E de referir que a comparticipacdo do Orcamento do
Estado diminuiu 1,7% e que as receitas de capital continua-
ram a registar uma diminuigdo de -50,3%. A despesa total
manteve o crescimento de 11,5%, justificada pelo acrésci-
mo da despesa com pensdes, em consequéncia do paga-
mento em duodécimos de um subsidio aos pensionistas, do
aumento do nimero dos mesmos, assim como de parte do
pagamento relativo a atualizacéo das pensdes dos deficien-
tes das forcas armadas, com efeitos retroativos a janeiro de
2010. O nuimero de beneficiarios de pensdes de velhice
aumentou 2,3% e de sobrevivéncia 1,1%, enquanto os de
invalidez diminuiram 0,2%.

Quadro 2.11. Execucdo Orcamental da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacdes

Seguranca Social Caixa Geral de Aposentacdes
2012 2013 2012 2013 2012 | 2013 2012 | 2013
jan a ago jan a ago jan a ago jan a ago
10°euro i 10°euros VHA Execucdo face ao OE (%) | 106 euros 106 euros E VHA Execucéo face ao OE (%)
Receita Total 15911 17161 7,9 65,8 67,6 5449 6032 10,7 63,6 65,3
Contribuic6es e quotizacbes 8707 8726 0,2 66,6 66,6 2212 2878 30,1 66,1 58,9
Transferéncias correntes da Adm. Central * 4918 5953 21,0 61,1 68,6 3043 3019 -0,8 68,1 73,4
Despesa Total 15642 16670 6,6 65,8 65,6 5282 5889 11,5 65,9 63,0
Pensdes 9319 10258 10,1 64,6 67,0 5262 5858 11,3 65,9 63,2
Pensdes de velhice do reg. subst. bancario 333 327 -1,8 63,8 65,1 - - - - -
Subsidio de desemp. e apoio ao emprego 1692 1858 9,8 65,3 62,7 - - - - -
Prestacdes e acdo social 1018 1038 2,0 68,6 64,9 - - - - -
Saldo Global 269 491 - - - 167 143 - - -

Fontes: DGO e GPEARI.
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Administracao Local

Em agosto, na 6tica da contabilidade publica, o saldo acu-
mulado provisorio da execucdo orcamental da Administra-
¢éo Local passou de um excedente de 302,0M€, em 2012,
para um défice de 2,5M€, em 2013. Este resultado é
influenciado pela regularizagdo de dividas a fornecedores
no ambito do PAEL, sem as quais o saldo deste subsetor
seria de 324,1€, correspondendo a uma melhoria de
22,14Mé€ face ao periodo homélogo. A execugado orgamen-
tal da Administracdo Local, face ao ano anterior, caracteri-
ZOU-se por:

e um crescimento da receita total em 2,8%, em resultado
do comportamento da receita do Imposto Municipal
sobre Iméveis e do Imposto Municipal sobre Veiculos.
Este comportamento foi parcialmente compensado pela
diminuicdo das transferéncias de capital do resto do
mundo e das transferéncias ao abrigo do Fundo de
Equilibrio Financeiro; e

e um aumento da despesa total em 10,3%, que traduz,
fundamentalmente, a variag@o positiva da despesa com
a aquisicdo de bens e servigos e com aquisicdo de bens
de capital, que inclui a liquidacdo de pagamentos efe-
tuados no dmbito do Programa de Apoio a Economia
Local (PAEL) para regulariza¢do das dividas dos muni-
cipios a fornecedores, da despesa com pessoal, das
transferéncias correntes.

Administracao Regional

Até agosto, e na Gtica da contabilidade publica, o défice
orcamental da Administracdo Regional situou-se nos
151,6M€, o que corresponde a um agravamento de
474,9M€ face ao periodo homdlogo. Este comportamento
resultou da deterioracdo dos saldos de ambas as regides,
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do mundo. A receita de capital registou um decréscimo
de 12,0%, devido a diminuicdo das transferéncias de
capital do OE para a RAA, parcialmente compensada
pelo aumento das transferéncias do resto do mundo
para ambas as Regibes Auténomas, ainda que com
maior expressdo na RAA; e

e um acréscimo da despesa total em 47,0%, em resulta-
do de um aumento de 65,4%, na RAM, e de 23,6%, na
RAA. Contudo, a desagregacao entre despesas corren-
tes e de capital evidencia comportamentos diferencia-
dos:

ena RAM, 0 aumento da despesa é explicado pelo
forte crescimento das despesas de capital, nomea-
damente do investimento (em consequéncia da
regularizacdo de pagamentos em atraso, com
recurso principalmente a contratagdo de um
empréstimo comercial garantido pelo Estado), dado
gue, a excecdo das despesas com pessoal e com
juros e outros encargos da divida, todos os itens
das despesas correntes apresentaram diminui¢ées;
e

ena RAA, embora o comportamento da despesa
seja influenciado pelo comportamento das despesas
de capital (no ambito dos projetos cofinanciados
pela Unido Europeia e de programas de incentivo
ao investimento privado), os principais contributos
sédo dados pelas transferéncias correntes para fora
das AdministracBes Publicas e pelas despesas com
0 pessoal.

Figura 2.26. Execucé&o Orgamental da Administra-
¢ao Regional — principais componentes

(VHA, em %)

sendo que a Regido Auténoma da Madeira (RAM) registou 60,0 1
um agravamento do défice de 110,0M€ para 476,2M€ (que 50,0 1
excluindo a regularizacdo de dividas de anos anteriores, 40,0 A
apresenta uma melhoria de 20,4M€), enquanto a Regido 30,0
Autonoma dos Agores (RAA) diminuiu o excedente de 20,0
28,1M€ para 1,2M€. 10,0 -
~ .. ~ . 0,0 )
A execucdo orcamental da Administragdo Regional, face a
. -10,0 A
2012, caracterizou-se por:
-20,0 -
e um aumento da receita total em 18,8%, devido, sobre- & < S R a a 3
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tudo, ao comportamento positivo da receita fiscal, em 2 3 3 g ] EX 2
ambas as Regibes Autonomas, e das transferéncias
correntes do OE, principalmente para a RAA, e do resto Receita total Despesatotal Despesa compessod
Fonte: DGO.
Quadro 2.12. Execugdo Orgcamental das Administrag8es Local e Regional
Administracéo Regional Administracéo Local
2012 2013 | 2012 | 2013 | 2013 2012 | 2013 2012 2013 | 2013
jan a ago jan a ago
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita total 1258 1496 62,5 63,3 18,8 4474 4601 60,1 64,7 2,8
Impostos 644 823 59,9 66,2 27,8 1349 1514 60,7 63,5 12,2
Transferéncias correntes 298 390 77,0 102,0 31,0 1381 1603 66,7 64,9 16,1
Despesa total 1340 1971 58,8 55,0 47,0 4172 4603 62,3 62,7 10,3
Pessoal 437 501 66,0 66,5 14,4 1381 1545 66,1 73,0 11,9
Aquisicado de bens e serv 256 245 61,2 62,1 -4,6 1136 1317 61,3 67,1 15,9
Transferéncias correntes 370 413 69,7 75,3 11,5 277 332 59,3 73,3 19,7
Investimento 62 580 19,0 51,3 842,0 950 1002 61,1 47,5 55
Saldo global - 82 - 475 - - - 302 -3 - - -
Fonte: DGO.
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Divida Publica

Divida publica das Administracées Publicas
(otica de Maastricht)

De acordo com os dados publicados pelo Banco de Por-
tugal, em julho de 2013, a divida publica das Administra-
¢bes Publicas atingiu 213,5 mil M€, menos 1076M€ que
no final de junho. Esta evolucéo deve-se a diminuicdo do
stock da divida da Administragdo Central em 727ME,
sendo que a administragdo regional e local aumentou a
sua a divida em 88M€. Chama-se a atencao para o facto
do aumento da divida ndo ser explicado na integra pelo
défice da administragdo central, dado que a diminuicéo
dos depdsitos neste subsetor foi de 1790ME.

Quadro 2.13. Divida das Administracdes Publicas
(milhdes de euros)

Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2012 dez

2013 jul

2013 ago

Administragdes Publicas
Por subsector:
Administracédo Central
SNS
Empresas Publicas Reclassificadas
Administracdo Regional

Administrag&o Local

2314

58

23

29
946
1258

1918

55
32
18
911
902

1746

53
30
18
795
849

Outras Entidades
Empresas publicas néo reclassificadas
Hospitais EPE

Adm. Publicas e outras entidades

747
33
714

3 061

1025
74
951
2942

1058
74
984

2 803

Fonte: DGO.
Divida Direta do Estado

2012 dez 2013 jun 2013 jul
Administragdes Publicas 204 485 214 546 213 470
Por subsector:
Administragédo Central 204 025 214 243 213516
Administracdo Regional e Local 9 444 9 700 9 788
Seguranga Social 4 1 1
Consolidagé&o entre subsectores 8989 9 398 9834
por mémoria:
Depésitos da Administrag&o Central 16 585 21 263 19 473

Fonte: Banco de Portugal.

Divida ndo Financeira das Administracoes
Publicas

A divida ndo financeira das Administracdes Publicas,
excluindo EPR, diminuiu, em agosto, 521,9M€ face ao
més anterior. Este comportamento deve-se ao decréscimo
da divida de todos o0s subsetores: da Administracao
Regional, em 366,0M€, da Administragdo Local, em
112,3M€, e da Administragao Central, em 43,6 ME.

Quadro 2.14. Divida néo financeira das AP
(milhdes de euros)

2012 dez | 2013jul | 2013 ago
Administragdes Plblicas 5402 5369 4847
Por subsector:

Administragdo Central 328 588 544
Administracdo Regional 2 496 2339 1973
Administrag&o Local 2578 2441 2329
Seguranca Social 0 0 0

Fonte: DGO.

Em agosto, os pagamentos em atraso das AP, incluindo
as empresas publicas nado reclassificadas e os hospitais
EPE, diminuiram 172,1M€ face ao més anterior. Este
comportamento deveu-se principalmente a diminuigdo
verificada na Administracdo Regional (115,5M€) e Local
(53,2M€). Em sentido contrario, os Hospitais E.P.E.

aumentaram os pagamentos em atraso em 33,0M€.
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No final de agosto, a divida direta do Estado situava-se em
207,4 mil M€, aumentando 1751,9M€ face ao més anterior.
A evolucdo mensal ficou a dever-se, essencialmente, ao
aumento do stock de BT, em 1208,6M€, de CEDIC, em
632,8M€, de CA, pelo quarto més consecutivo, em
131,0M€, e de outros instrumentos n&o transacionaveis, em
47,3ME€. Este comportamento foi parcialmente compensado
pela diminui¢éo do saldo de OT, dado que foram realizadas
recompras parciais da OT 5,45% set2013 e da OT 4,375%
jun2014, no valor nominal de 188M€, e de CT, em 2,8M£E.
As flutuagbes cambiais no més contribuiram para a dimi-
nuicao do saldo da divida em 101,7€.

Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado
(milhdes de euros)

31-ul-13 ago-13 31-ago-13
Saldo Emissdes Amortiz. Outros Saldo

Transacionavel 121537 1036 | 196 | 6 122382
Bilhetes do Tesouro 19 654 1029 ! 0! 0 20 682
Obrigagdes do Tesouro 98 782 B 190 | 2 98 594
N&o Transacionavel 17 222 3103 2295 ; 0 18 030
Cert. de Aforro e do Tesouro 11177 191 62 | 0 11305
CEDIC e CEDIM 5528 2813 | 2180 | 0 6161
Prog. de Ajustamento Econémico 66934 0! 0! 98 67032
Total 205 692 4139 | 2491 | 104 207 444

Fonte: IGCP.

Emissoes de Divida

A 18 de setembro de 2013, foram realizados dois leildes de
BT, tendo sido colocados na fase competitiva 500M€, a 3
meses, € 750M€, a 18 meses. A taxa média ponderada da
emissao a trés meses foi de 1,081% (0,766% na anterior de
igual maturidade) e a 18 meses foi de 2,293% (1,603% na
emissao anterior com idéntica maturidade).

O aumento das taxas de colocacdo dos BT segue a ten-
déncia internacional potenciada pela discussdo publica
sobre a flexibilizacdo das metas do défice para os paises
gue se encontram sujeitos a um procedimento por défice
excessivo.

Figura 2.27. Emissfes de BT
Taxa média ponderada
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3. Comércio Internacional !
Evolugéo global 1?1

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos
primeiros sete meses de 2013, as exportacdes de
mercadorias cresceram, em termos homélogos, 3,5%
enquanto as importagdes estagnaram Bl Nesse periodo,
o défice da balanca comercial (fob/cif) recuperou 15,9%.
Excluindo os produtos energéticos, as exportacdes
cresceram 1,2% enquanto as importagfes registaram
uma variagdo homologa positiva inferior de 0,9%
(Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucédo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importagdes pelas Exportagdes de Mercadorias
(%)

81.4 -

65.8

62.8 63.3 639 61.7 635
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13

@=Omms Total Sem Energéticos

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (Gltimas
versdes disponiveis a data da publicagdo para o periodo considerado). Os dados do comércio

intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas assim como para as empresas que se
encontram abaixo dos limiares de assimilagéo .

Quadro 3.1. Evolugéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro ajulho VH
Intra + Extra-EU T e e
(mihdes de Euros) 2012 | 2013 VH Utimos | _Ultimos
| 3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 27 143 28 080 3,5 3,2 2,9
Importagdes (cif) 33041 33 040 0,0 3,3 -0,9
Saldo (fob-cif) -5 898 -4 961 -15,9 4,2 -15,4
Cobertura (fob/cif) 82,1 85,0 - - -
Sem energéticos:
Exportagdes (fob) 24839 25129 1,2 1,4 1,4
Importagdes (cif) 26 256 26 497 0,9 2,3 -1,7
Saldo (fob-cif) -1417 -1 368 -3,5 25,9 -31,0
Cobertura_(fob/cif) 94,6 94,8 - - -
Extra-EU ja‘neiro ajulho _ V'._' _
(milhdes de Euros) 2012 | 2013 VH Utimos | Ultimos
| 3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 7 564 8221 8,7 8,2 10,1
Importagdes (cif) 9274 9443 1,8 1,1 2,9
Saldo (fob-cif) -1711 -1222 -28,6 -40,4 -26,5
Cobertura (fob/cif) 81,6 87,1 - - -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (tltimas versges
disponiveis & data da publicagéo para o periodo considerado). Os dados do comércio intracomunitario
incluem estimativas paraas ndo respostas assim como paraas empresas que se encontram abaixo dos
limiares de assimilag&o..

Notas:

Exportagdes: somatério das exportagdes para o espago comunitario com as exportagdes para 0s
Paises Terceiros. Importagges: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com
as importacGes provenientes dos Paises Terceiros.

Nos primeiros sete meses de 2013,
representaram 85,0% das importacdes, o que se traduziu num
acréscimo de 2,9 p.p. na taxa de cobertura das importacdes
pelas exportacdes, face ao periodo homélogo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportacdes passaram a representar
94,8% das importac¢des (+0,2 p.p. que em igual periodo no ano
transato).
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as exportacbes

Quadro 3.2. Balan¢ca Comercial: més de julho

Valores em milhdes de Euros

janeiro ajulho 2012 2013 ‘ TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 27 143 28 080 3,5
Importagdes (cif) 33041 33040 0,0
Saldo (fob-cif) - 5898 -4961 -15,9
Cobertura (fob/cif) 82,1 85,0 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 19 579 19 859 1,4
Importagdes (cif) 23 766 23 597 -0,7
Saldo (fob-cif) -4187 -3739 -10,7
Cobertura (fob/cif) 82,4 84,2 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 7 564 8221 8,7
Importagdes (cif) 9274 9443 1,8
Saldo (fob-cif) -1711 -1222 -28,6
Cobertura (fob/cif) 81,6 87,1 -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE
(Gltimas versdes disponiveis adata da publicagéo parao periodo considerado). Os dados
do comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas assim como para
as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagéo .

Nota:

Exportagdes: somatdrio das exportagdes para o espaco comunitario com as exportacdes
para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos
paises comunitarios com as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.

Quadro 3.3. Evolugao Mensal e Trimestral

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTAGOES (Fob)
(milhGes de Euros) | 2012 2013 | TVH 2012 | 2013 | TVH
jan 4695 4463 -4.9 3606 3863 71
fev 4648 4422 -4.9 3786 3677 2,9
mar 5074 4635 -8,6 4138 4002 -3.3
abr 4409 4833 96 3542 4085 153
mai 5010 4895 23 4032 4239 51
jun 4501 4596 21 3968 3918 -1,3
jul 4703 5197 105 4070 4295 55
ago 4403 3329
set 4674 3581
out 5127 4049
nov 4646 3918
dez 4275 3241
1° Trim 14417 13520 62| 11531 11542 01
2° Trim 13921 14324 29| 11542 12242 6.1
3° Trim 13781 10 980
4° Trim 14048 11207

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (lltimas versdes
disponiveis a data da publicagéo para o periodo considerado). Os dados do comércio intraco munitario
incluem estimativas para as nédo respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo
dos limiares de assimilagéo.

Nota:

Exportacdes: somatdrio das exportagdes para 0 espaco comunitario com as exportagdes para 0s
Paises Terceiros. Importagées: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informac&o mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°9/2013”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de julho de 2013 correspondem a uma versao preliminar. Os dados
do comércio intracomunitario incluem estimativas para as néo respostas (valor das transagfes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda informa-
¢&o) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagéo (valor anual das operag8es intracomunitarias abaixo do qual os
operadores séo dispensados da declaragdo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragao periédica fiscal: no caso de Portugal, 250 mil
euros para as importa¢des da UE e 250 mil para as exportagfes para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além do confronto
regular entre as declaragdes Intrastat e do IVA, a comparagdo com os dados com a IES.

[3] Exportacdes: somatério das exportagdes para 0 espago comunitario com as exportacdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das
importac6es com origem nos paises comunitarios com as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Nos primeiros sete meses de 2013, o défice da balanca
comercial Intra UE recuperou 10,7% em termos homologos,
com as exportagbes de mercadorias a crescer 1,4% e as
importagbes a decrescer 0,7%. O saldo da balanca comercial
Extra UE recuperou 28,6% (Quadro 3.2).
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Exportacoes de Mercadorias

Nos primeiros sete meses de 2013, as exportacdes de De referir, ainda, os contributos das “Maquinas” e “Produtos
mercadorias cresceram, em termos homdlogos, 3,5%. Acabados Diversos”, para o crescimento das exportacfes de
Excluindo os produtos energéticos, essa variagdo positi- mercadorias (contributos de 0,5 p.p. e 0,3 p.p., respetivamen-
va foi de 1,2%. te).

Entre janeiro e julho de 2013, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Energéticos” (+2,4 p.p.), seguido
do contributo dos “Agroalimentares” (+0,8 p.p.) e dos
“Quimicos” (+0,7 p.p.). As “Maquinas” sdo o grupo de

Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das Exporta-
¢des por Grupos de Produtos (p.p.)

produtos que maior peso tem nas exportacdes de merca- Ultimos 12 meses a terminar em julho de 2013
dorias (14,7%). Seguem-se os “Quimicos” (12,6%). (Total: 2,9%)
A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos gru- 3 %21 energéticos
pos de produtos para o crescimento das exportacées no z 0z |
ultimo ano a terminar em julho de 2013. % quimicos
o 0,1 4
Nesse periodo, a maioria dos grupos de produtos contri- maquinas | \. agroalimentares
buiu positivamente para o crescimento das exportacdes vesturio e calcado o1 _( ) prod. acab. diversos
de mercadorias (+2,9%). Mais uma vez, 0s produtos ! \
relativos aos “Energéticos” foram os que mais contribui- - w2 z \ madeira v 2
ram para este comportamento (+1,6 p.p.). De destacar mnerios emEEs 7 oa cort-papel
ainda o contributo positivo dos “Agroalimentares” e dos 0,1 | Pelescouros etéxteis
“Quimicos” (+0,8 p.p. e +0,8 p.p. respetivamente).
material de 021
transporte Txs de var. homéloga
023

Fonte: Quadro 3.4. Exportagdes de Mercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

A dimenséo dos circulos representa o peso relativo de cada grupo de produtos no total das exportagdes
no periodo em andlise.

Quadro 3.4. Exportacdes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhges de Euros Estrutura (%) Tax. variagé@o e contributos
Grupos de Produtos jan-jul Anual jan-jul iitimos 22 meses jan-jul
] VvH contrib. VH contrib.
202 | 2083 2007 | 2012 202 | 203 p.p3 p.p.3
Total das Exportagdes 27 143 28 080 100,0 100,0 100,0 100,0 2,9 2,9 3,5 3,5
000 Agro-Alimentares 2874 3105 9,6 ns5 10,6 11 6,8 0,8 8,0 08
100 Energéticos 2304 2950 4,5 8,3 8,5 10,5 18,8 16 28,1 24
200 Quimicos 3356 3539 10,6 24 24 2,6 6,3 08 54 0,7
300 Madeira, Corticae Papel 2187 2253 78 8,1 8,1 8,0 2,6 0,2 3,0 0,2
400 Peles,Couros e Téxteis 1122 1180 48 41 41 42 34 01 51 0,2
500 Vestuéario e Calgado 2497 2522 05 9,2 9,2 9,0 22 0,2 10 01
600 Minérios e M etais 3196 3020 10,9 n7z 18 10,8 -15 -0,2 -55 -0,6
700 Méaquinas 4093 4131 9,7 5,3 5,1 n7 32 05 0,9 01
800 Material de Transporte 3412 3157 »7 16 26 n2 -13 -14 -75 -0,9
900 Produtos Acabados Diversos 2101 2223 9,0 7.7 7,7 7.9 4.4 0,3 58 04

Pormemaria:

Total sem energéticos 24839 25129 955 917 | 915 89,5 14 | 13 | 12 | 11|
Fonte: GEE,com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (lltimas versdes disponiveis a data da publicagéo para o periodo considerado). Os
dados do comércio intraco munitério incluem estimativas para as ndo respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilacéo.

Notas:
Exportagdes: somatodrio das exportagdes para o espago comunitario com as exportacdes para os Paises Terceiros.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em julho de 2013.
[2](ago 12-jul 13)/(ago 1tjul 12) x 100 - 100.
[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportacdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Nos primeiros sete meses de 2013, as exportacdes para
a UE cresceram, em termos homologos, 1,4%. As expor-
tagBes com destino aos paises da UE-15 registaram o
mesmo acréscimo enquanto as exportagées com destino
aos Paises do Alargamento cresceram 1,3%. No mesmo
periodo as exportacdes para paises terceiros registaram
um crescimento homdlogo superior de 8,7% (Quadro
3.5), sendo as que mais contribuiram para o crescimento
das exportagdes totais (+2,4 p.p.).

As exportacdes de mercadorias para Espanha (+1,7 p.p.)
foram as que registaram o maior contributo Intra UE-15
para o crescimento das exporta¢des, seguidas das expor-
tacdes para o Reino Unido e os Paises Baixos (+0,2 p.p.
e +0,1 p.p respetivamente).

No dltimo ano a terminar em julho de 2013, as exporta-
¢Oes para os paises Intra UE cresceram, em termos
homdlogos, 0,1%. As exportacBes para os paises da UE-
15 registaram uma taxa de variacdo homdloga de 0,2 %.
As exportacbes para Espanha (+0,6 p.p.) e os Paises
Baixos (+0,3 p.p.) foram as que registaram o maior con-
tributo Intra UE para o crescimento do total das exporta-
¢bes. Entre os paises terceiros, destaca-se a variagdo
homdloga positiva das exportacbes para a Argélia
(+70,3%), Marrocos (+39,6%) e o Brasil (+25,8%). No
mesmo periodo, destaca-se o decréscimo das exporta-
¢bes com destino aa China (-14,8%) e a Venezuela
(-9,0%), ainda que com um impacto pouco expressivo na
variagcdo homéloga das exportacdes totais (Figura 3.3).

Quadro 3.5. Evolugéo das Exportagdes de Mercadorias
Intra + Extra-UE (Fob)

GEE|GPEARI

Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Exportacfes
para uma Selecao de Mercados e Contributos

Ultimos 12 meses a terminar em julho de 2013
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Fonte: Quadro 3.5. Evolugdo das Exporta¢des de Mercadorias com destino a uma
Selegdo de Mercados.

com Destino a uma Selecdo de Mercados

Valores em milhGes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos
Destino Jan-jul anual jan-jul 2 meses - jan-jul -
i VH @ contrib. VH contrib.
2012 2013 2007 2012 2012 2013 ppl ppl
TOTAL 27 143 28 080 100,0 100,0 100,0 100,0 2,9 2,9 3,5 3,5

Intra UE-28 19 579 19 859 77,1 711 72,1 70,7 0,1 0,1 14 10

dos quais:

UE-15 18 687 18 954 74,7 67,9 68,8 67,5 0,2 0,1 14 10
Espanha 6138 6597 28,7 225 22,6 235 26 0,6 75 17
Alemanha 3457 3366 29 24 »7 20 5,0 -0,6 2,6 0,3
Franca 3329 3386 26 ns 23 ns 0,4 0,0 0,4 0,0
R.Unido 1412 1464 6,0 53 52 52 46 0.2 37 0,2
P Baixos 1126 1161 35 4,1 41 4,1 8,1 03 32 01
Italia 983 965 41 37 3,6 34 49 02 19 0,1
Bélgica 878 853 2,6 31 32 3,0 6,5 0,2 2,9 0,1
Suécia 268 268 13 10 10 10 53 01 0,2 0,0
Dinamarca 7 184 0,7 07 0,7 07 n1i 01 37 0,0

Alargamento 893 905 2,4 3,2 3,3 3,2 13 0,0 13 0,0
Polénia 241 263 0,7 0,9 09 0,9 10 0,0 9,2 01

Extra UE-28 7 564 8 221 22,9 28,9 27,9 29,3 10,1 2,8 8,7 2,4
dos quais:

Angola 1589 1695 4.4 6,6 59 6,0 14 0,7 6,7 04
EUA 1064 1130 a7 4,1 39 40 0,7 04 6,2 0,2
China 545 409 05 17 20 15 14,8 -0,2 25,1 0,5
Brasil 331 413 07 15 12 15 258 03 245 03
Marrocos 304 491 05 10 11 17 39,6 04 613 07
Argélia 2n 346 0,2 09 08 12 70,3 05 64,1 05
Suica 245 257 0,7 09 09 09 44 0,0 47 0,0
Turquia 222 235 0,6 08 08 08 74 01 6,0 0,0
Venezuela 180 99 0,0 0,7 07 04 9,0 -0,1 44,7 0,3
Mogambique 163 189 0,2 0,6 0,6 0,7 18,6 01 54 01

Pormemdria:

Gibraltar 61 202 00 0,7 0,6 07 27,1 0.2 253 0.2
PALOP 1951 2070 54 8.0 72 74 9.9 08 6.1 04
EFTA 35 332 10 11 12 12 55 0.1 53 01

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (Gltimas versdes disponiveis a data da publicagéo para o periodo considerado). Os dados do
comércio intraco munitario incluem estimativas para as ndo respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilag&o .

Notas:

Exportacdes: somatdrio das exportagcdes parao espagco comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros.

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2012.

[1 Ultimos 122 meses a terminar em julho de 2013.
[2](ago 12-jul 13)/(ago 1kjul 12) x 100 - 100.
[3] Contributos para ataxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share: (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Importacoes de Mercadorias

De janeiro a julho de 2013, as importacdes de mercado-
rias registaram uma variagdo homodloga praticamente
nula (Quadro 3.6).

Destaca-se o contributo das importacdes dos grupos de
produtos “Energéticos” (-0,7 p.p.), “Maquinas” (-0,6 p.p.) e
“Quimicos” (-0,2 p.p.) para a reducdo das importactes
nos primeiros sete meses de 2013.

O comportamento das importagbes de produtos “Agroali-
mentares”, com um contributo positivo de 1,0 p.p. contra-
riou este decréscimo das importacdes.

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem
das importa¢Bes portuguesas (71,4%).

Nos primeiros sete meses de 2013, as importacdes de merca-
dorias provenientes do mercado comunitario decresceram, em
termos homologos, 0,7%, sendo que as provenientes dos
paises da UE-15 diminuiram 0,6%. As importa¢des provenien-

tes dos paises do Alargamento decresceram 2,8%.

As importacdes de mercadorias provenientes de paises tercei-
ros cresceram 1,8%, em termos homologos. Angola destaca-
se como sendo o principal mercado extracomunitario de ori-
importacbes de mercadorias (5,5%

gem das

Seguem-se a China (2,4%) e a Russia (1,8%).

do total).

Quadro 3.6. Importagdes de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribui¢cdo por uma Selecdo de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
Grupos de Produtos jan-jul Anual jan-jul L meses " - jan-jul -
vH @ contrib. VH contrib.
2012 2013 2007 2012 202 | 2013 pp? ppl?
TOTAL DAS IMPORTAGOES 33 041 33 040 100,0 100,0 100,0 100,0 -0,9 -0,9 0,0 0,0
Grupos de Produtos
000-Agro-Alimentares 4970 5302 2,6 15,6 150 6,0 39 0,6 6,7 10
100-Energéticos 6784 6543 B4 20,7 20,5 9,8 2,1 04 -3,6 -0,7
200-Quimicos 5538 5487 34 16,5 16,8 16,6 -08 -0,1 -0,9 -0,2
300-Peles,Mad, Cortica e Papel 1414 1519 47 43 43 4,6 05 0,0 74 03
400-Téxteis, Vestuario e Calgcado 213 2183 6,7 6,4 6,4 6,6 -18 -0,1 33 0,2
500-Minérios e M etais 2825 2814 10,3 8,2 85 8,5 -3,2 -03 -04 0,0
600-M aquinas [4] 4889 4685 20,2 1“8 1.8 1.2 -59 -0,9 -4,2 -0,6
700-M aterial de Transporte [5] 2827 2868 13,0 84 8,6 8,7 -3,6 -03 15 0,1
800-Prod. Acabados Diversos 1681 1638 57 51 51 50 -4,1 -0,2 -2,6 -0,1
Total sem energéticos 26 256 26 497 86,6 79,3 795 80,2 -17 -13 0,9 0,7
Mercados de origem
Intra UE-28 23 766 23 597 76,6 718 719 714 -2,3 -17 -0,7 -0,5
dos quais:

UE-15 22 869 22726 74,8 69,1 69,2 68,8 -2,5 -18 -0,6 -0,4
Espanha 10 505 10417 311 32,0 318 315 24 -08 -0.8 -03
Alemanha 3823 3780 1,0 14 16 n4 -4.4 -05 -11 -0,1
Franca 2191 2258 8,7 6,6 6,6 6,8 0,6 0,0 31 0,2
Italia 1754 1716 55 52 53 52 -2,6 -0,1 -2,2 -0,1
Paises Baixos 1574 1653 4,7 4.8 4.8 5,0 3,6 0,2 5,0 0,2
Reino Unido 1007 937 37 3,0 3,0 2,8 -9,0 -03 -6,9 -0,2
Bélgica 821 807 29 25 25 24 -14 0,0 -17 0,0
Suécia 345 336 11 10 10 10 -50 -0,1 -25 0,0
Irlanda 317 309 08 10 10 0,9 -6,6 -0,1 -24 0,0

Alargamento 897 871 1,8 2,7 2,7 2,6 2,1 0,1 -2,8 -0,1

Extra UE-28 9274 9 443 23,4 28,2 28,1 28,6 2,9 0,8 18 0,5

dos quais:
Angola 931 1826 0,6 3.2 2.8 55 59,1 18 96,2 27
China 819 791 18 24 25 24 -7,6 -0,2 -34 -0,1
Brasil 870 51 23 24 2,6 15 -30,3 -0.8 -412 -11
EUA 587 499 16 17 18 15 -45 -03 -151 -0,3
Nigéria 441 414 17 16 13 13 -50 -0,1 -6,2 -0,1
Aréabia Saudita 586 369 0,7 16 18 11 -30,9 -05 -37,1 -0,7
Argélia 442 224 10 14 13 0,7 -19 0,0 -49,3 -0,7
Cazaquistao 459 404 05 14 14 12 -210 -0.3 -12,0 -0,2
Azerbaijao 288 91 01 09 09 0,6 -15,7 -0,1 -33,7 -0,3
Guiné Equatorial 261 73 0,7 08 08 0,2 -8,2 0,0 -719 -0,6
Russia 369 588 0,9 08 11 18 227 0,2 59,7 0,7
Libia 166 104 13 0,7 05 03 1024 03 -37.4 -0,2
Camardes 6 410 00 07 04 12 1933 07 180,8 08
OPEP 2828 3224 63 94 86 938 218 18 1.0 12
EFTA 316 270 19 09 10 08 -210 -0,2 -146 -0,1
PALOP 945 1857 07 32 29 56 57,0 17 96,6 28

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (lltimas versées disponiveis & data da publicagdo para o periodo considerado). Os dados do
comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilag&o .

Notas:

Importagdes: somatdrio das importagdes de mercadorias provenientes da UE com as importagdes de Paises Terceiros.

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2012.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em julho de 2013.
[2](ago 12-jul 13)/(ago 1kjul 12) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das importagdes - andlise shift-share: (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.

[4] N&o inclui tractores.
[5] Inclui tractores.
[6] Inclui Angola.
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Comércio Internacional Portugués por grau de Intensidade Tecnolégica

Nos primeiros sete meses de 2013, as exportacbes de
produtos industriais transformados cresceram, em termos
homologos, 3,2%. As exportacdes de produtos de média
intensidade tecnoldgica continuaram a representar mais de
metade do total das exportacdes destes produtos (59,0%),
sendo os produtos de média-baixa tecnologia aqueles
cujas exportacdes registaram o maior crescimento homo-
logo (+5,6%) (Figura 3.4 e Quadro 3.7).

Figura 3.4.ExportacBes de Produtos Industriais Trans-
formados, por Grau de Intensidade Tecnolégica
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Fonte: Quadro 3.7. ExportagOes e ImportagGes de Produtos Industriais Transformados,
por grau de intensidade tecnolégica.

Definicéo da Intensidade Tecnolégica de acordo com a metodologia proposta pela OCDE
(ST Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);
Média-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); Média-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15-
22, 36-37).

Quadro 3.7. ExportacGes e Importagdes*
Tecnoldgica
Intra + Extra-UE

de Produtos Industriais Transformados,

As exportacdes de produtos de média-baixa tecnologia
foram as que mais contribuiram para o aumento homoélogo
das exportagbes de produtos industriais transformados
(+1,6p.p.).

As exportagbes dos produtos de média-alta intensidade
tecnoldgica contribuiram positivamente (0,2 p.p.) para o
crescimento das exportacdes de produtos industriais trans-
formados.

As importacdes de produtos industriais transformados
cresceram, em termos homélogos, 0,2%, sendo os produ-
tos de média-baixa e baixa tecnologia os que mais contri-
buiram para este acréscimo (0,9 p.p. e 0,4 p.p., respetiva-
mente).

Figura 3.5.Importa¢6es de Produtos Industriais Trans-
formados, por Grau de Intensidade Tecnoldgica
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Fonte: Quadro 3.7. Exportacdes e Importagcdes de Produtos Industriais Transformados,
por grau de intensidade tecnolégica.

Defini¢éo da Intensidade Tecnolégica de acordo com a metodologia proposta pela OCDE
(STl Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);
Média-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); Média-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15-
22, 36-37).

por Grau de Intensidade

Valores em milhdes de Euros

janeiro a julho Taxas variagéo (%) %total prod. indust. transf. Contributos ™ (p.p.)
Intensidade Tecnolégica 202 | média jan-jul jan-jul jan-jul
2012 2013 012-11 201 2012 2012
2007-12 2013-12 2012 2013 20!
EXPORTAGOES
Total dos prod. indust. transformados 42 771 25 705 26 516 3,3 6,1 3,2 100,0 100,0 100,0 100,0 6,1 3,2
Altatecnologia 311 1868 1813 -52 -18 -29 79 73 73 6,8 -01 -0,2
- Sem Aeronautica e aeroespacial ? 2977 1775 1710 54 -09 -37 75 70 69 65 -01 -03
M édia-alta tecnologia 13080 8028 8087 31 42 0,7 311 30,6 312 30,5 13 02
M édia-baixa tecnologia 1805 7158 7563 8,1 1556 56 253 276 278 285 40 16
Baixa tecnologia 14765 8650 9054 26 2,7 47 357 345 337 34,1 10 16
Pormeméria:
Total das Exportacdes 45259 2743 28080 34 57 35 100,0 100,0 100,0 100,0 57 35
Residual [3] 2488 1438 1563 43 -13 8,7 59 55 53 56 -0,1 05
IMPORTAGOES
Total dos prod. indust. transformados 42 738 25 132 25 181 -3,2 -9,6 0,2 100,0 100,0 100,0 100,0 -9,6 0,2
Altatecnologia 6496 3766 3725 -59 -55 -11 us 15,2 50 us -0,8 -0,2
- Sem Aeronautica e aeroespacial ? 6158 3631 3469 55 -6,7 -45 4,0 15 15 139 -09 -06
M édia-alta tecnologia 15623 9388 9u1 -36 -13 -2,6 372 36,6 374 36,3 -4.2 -10
M édia-baixa tecnologia 8060 4741 4846 -39 -7 22 95 B9 B9 9.2 -25 04
Baixa tecnologia 12559 7236 7468 -05 -76 32 28,7 29,4 288 29,7 -22 09
Pormeméria:
Total das Importacdes 56 166 33041 33040 -13 -52 0,0 100,0 100,0 100,0 100,0 -52 0,0
Residual® 13428 7909 7859 638 26 -0,6 20,1 239 239 238 25 -0,1

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (lltimas versGes disponiveis a data da publicagédo para o periodo considerado). Os dados do
comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagéo.

Notas:

Exportagdes: somatério das exportagdes para o espago comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros. Importagdes: somatoério das importagdes com origem nos paises

comunitarios com as importag6es provenientes dos Paises Terceiros.

M édia-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); M édia-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15-22, 36-37).

0gi de acordo com a metodologia proposta pela OCDE (STI Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);

[1 Contributos para a taxa de crescimento das Exportagdes/Importagdes de produtos industriais transformados, em pontos percentuais —andlise shift-share: (TVH) x (peso no periodo

homélogo anterior) +100.

[2] Os dados referentes aos produtos de AT ndo sdo directamente comparaveis para os anos de 2004 e 2005 uma vez que, a partir de 1de Janeiro de 2005, as repara¢des e manutencéo de
aeronaves provenientes dos paises comunitarios passaram a ser contabilizadas na balanga de Servigos. O mesmo sucede para os dados de 2005 e 2006, na medida em que, a partir de 1de
Janeiro de 2006, 0 mesmo tratamento foi aplicado as aeronaves provenientes dos paises terceiros.

[3] Total das Exportagdes (Importagdes)— Exportagdes (Importagdes) de produtos industriais transformados.
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Comércio Internacional de Bens e Servigos

De acordo com os dados divulgados para a Balanga de
Pagamentos para o més de junho de 2013, nos primeiros
seis meses de 2013, as “Exportagdes” (crédito) de Bens
e Servicos registaram um crescimento homélogo de
4,0%. A componente dos Bens contribuiu positivamente
(2,4 p.p.) para o crescimento das “exportagdes” totais.

Nos primeiros seis meses de 2013, a componente dos
Servigos representou 27,6% do total das “Exportagdes” e
contribuiu positivamente (1,7 p.p.) para o seu crescimen-
to. Do lado das “Importagées” (débito) o peso desta com-
ponente foi de 16,3% no total e o seu comportamento
contrariou o decréscimo das “Importages” totais (-2,2%)
em 0,1 p.p., (Quadro 3.8).

No painel esquerdo da Figura 3.6 compara-se o cresci-
mento homologo das diferentes categorias de Bens e de
Servicos no Ultimo ano a terminar em junho de 2013, com
base em dados do INE para as “Exportagbes” de Bens
(Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para as
“Exportacdes” de Servigos. O painel direito mostra os
contributos para a taxa de crescimento das “Exportacbes”
de Bens e Servigos.

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Energéticos” (+1,01 p.p.) e dos “Agroali-
mentares” (+0,56 p.p.). Na componente dos servigos,
continuam a destacar-se os contributos das rubricas de
Viagens e Turismo (+0,89 p.p.) e Transportes (+0,32 p.p.).

Figura 3.6. Taxas de Crescimento das "Exporta¢c6es" de Bens e Servi¢os e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em junho de 2013

Taxas de variagdo homoéloga (%)
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Comunicagéo i 008
Informagéo e Informatica i 0,08
Construgao 0,09
Operagdes Gov. 0,10
Transportes 0,32
Viagens e Turismo 0,89
-02 -01 -01 00 01 01 02

Grupos de Produtos

- Componentes dos Servicos

Fonte: Calculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportagées de bens e servigos, e do INE, parao calculo da estrutura das exportages de
Bens. A distribuicdo do contributo das Exportacées de Bens (dados da Balanca de Pagamentos, banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do Comércio Internacional do INE para as Exportagdes de Bens (somatério das Exportagdes de mercadorias para a UE com as
Exportacdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - analise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somatério corresponde a TVH das Exportacdes de Bens e Servicos nos
ultimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanca de Pagamentos do Banco de Portugal (2,8%).

Quadro 3.8. Comércio Internacional de Bens e Servicos (Componentes dos Servigos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) __Taxas de variag&o e contributos
jan-jun o média 2 meses jan-jun
Anual jan-jun - -
anual ) contrib. VH contrib.
2012 2013 2007 | 2012 2012 2013 07-2 pp.@ pp.@

CREDITO (Exportagdes)

Bens e Servigos 31823 33 107 100,0 100,0 100,0 100,0 3,1 2,8 2,8 4,0 4,0
Bens 23 233 23 986 69,4 70,4 73,0 72,4 3,4 2,9 2,1 3,2 2,4
Servigos 8 590 9 121 30,6 29,6 27,0 27,6 2,4 2,4 0,7 6,2 17
Transportes 2642 2761 77 83 83 83 47 39 03 45 04
Viagens e Turismo 341 3701 B3 B3 0.7 n2 3.1 6.8 0.9 8.2 0.9
Comunicacéo 249 263 10 08 08 08 -14 04 0.1 58 00
Construcéo 245 281 11 09 08 08 -14 09 01 us5 01
Seaquros 55 49 02 02 02 0.1 03 -10.6 0.0 -11.0 0.0
Financeiros g 102 04 04 04 03 -04 -4.4 0.0 -22 00
Informacéo e Informatica 233 253 04 07 07 08 5,0 6 01 85 01
Direitos de Utilizacdo 20 5 0.1 01 01 0.0 -10.2 -283 0.0 25,6 00
Outr. Fornec. por Empresas 1361 14 56 4,1 43 43 -33 -16,7 -08 37 02
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 10 B9 03 04 04 04 79 63 01 6.9 0,0
Operac6es Governamentais 1 146 03 04 04 04 86 280 0.1 221 01
DEBITO (Importagdes Fob)

Bens e Servigos 32 690 31965 100,0 100,0 100,0 100,0 -11 -3,7 -3,7 2,2 -2,2
Bens 27 503 26 754 84,7 83,9 84,1 83,7 -13 -3,5 -2,9 -2,7 -2,3
Servigos 5 186 521 15,3 16,1 15,9 16,3 0,0 -4,8 -0,8 0,5 0,1
Transportes 1616 1634 49 50 49 51 03 21 0.1 11 01
Viagens e Turismo 1464 1539 42 46 45 48 05 25 0.1 51 0.2
Comunicacéo 213 220 0.7 06 07 07 -36 16 0.0 34 0.0
Construcéo 50 50 0.2 0.2 0.2 0.2 -37 -57 0.0 0.2 0.0
Sequros 15 1w 03 04 04 04 54 9.9 0,0 10 0,0
Financeiros 225 B4 03 07 07 05 60 -18.5 -0.1 -316 -0.2
Informacéo e Informatica 190 210 04 06 06 07 47 =73 0.0 0.6 0.1
Direitos de Utilizacéo 180 170 05 05 05 05 14 -9.8 -0,1 -53 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 849 867 3.0 26 26 27 -3.6 -18.7 -0.6 21 0.1
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 239 207 05 08 07 06 6,0 -38 0,0 -132 -0.1
OperacGes Governamentais 46 43 03 02 0.1 0.1 -1B.1 85 0.0 -6.2 0.0

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal.

Notas:

Valores Fob para a Importagao de bens.

[1] 12 meses até junho de 2013.

[2] Contributos para a taxa de crescimento - Andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100. M edem a proporgdo de crescimento das
Exportagdes/Importagdes atribuivel a cada categoria especificada.
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Ensaio

Institutions and Firm Formation: an Empirical Analysis of
Portuguese Municipalities

Sim&o Arouca®

1. Introduction

To ensure their competitiveness in a globalized knowledge-based economy, “places developed a greater
need for strategic management in order to capitalize on the growth associated with entrepreneurship”
(Audretsch et al., 2004: 317). Accordingly, large relevance can be assigned to an unprecedented identifi-
cation of those processes through which local institutions and respective governance end up influencing
firm births. Such purpose was fulfilled by analyzing the determinants of the varied spatial pattern of start-
ups found for the Portuguese territory throughout the previous decade. Estimation of a panel count data
model, properly accounting for regional characteristics and specific effects, allowed testing the significance
of several indicators on the role played by municipalities in setting the conditions for new business crea-
tion.

2. Related Literature

Since the seminal work of Schumpeter (1942), the figure of the entrepreneur has emerged as an important
piece in the economic puzzle. For the Austrian, firm formation (or even its prospect) feeds a process of
continuous renewal known for posterity as creative destruction. Such theoretical reasoning has been con-
firmed by several empirical tests on the impact of business creation on regional growth. In fact, a compre-
hensive survey undertaken by Fritsch (2008) illustrates how supply-side effects resulting from firm entry
tend to drive welfare through the path of enhanced competition. Contradicting Birch (1981), the direct con-
tributions for net job creation seem negligible given the crowding-out of both incumbents and entrants that
results from selection in a well-functioning system. Nonetheless, associated efficiency gains and innova-
tion-based expansion of markets produce a positive lagged effect on employment which generally prevails.
While analysis at the firm level supports the documented dynamics (Mata et al., 1995), overall effects
seem conditional, not only on the quality of start-ups and on the financial constraints faced by entrepre-
neurs, but also on the characteristics of the region chosen for location (Acs and Mueller, 2008).

Sharp differences arise when analyzing the yearly spatial variation of new entrepreneurial ventures within
the same country. In order to explain this pattern, understanding which factors underlie local attractiveness
appears essential.

By reaffirming the importance of economic geography, Krugman (1991) provided a major contribution on
such direction. In his view, location decisions derive from an endogenous process where a circularity of
demand-pull effects sustains the concentration of industrial activity. In accordance, decreasing transporta-
tion costs and prospective realization of scale economies constitute basic elements behind the urbaniza-
tion phenomenon. Additionally, the reduced distances that characterize these agglomerations set the
stage for frequent knowledge-spillovers. Without neglecting eventual reasons for local specialization,
Glaeser et al. (1992) suggest that the magnetism exerted by cities also lies on the frequency of such
cross-industry interactions. Hence, firm entry is driven by the benefits accruing from diversity.

Moreover, the regional presence of a vaster pool of qualified workforce, either in terms of job skills or edu-
cational background, is determinant in the business creation process. According to Audretsch and

* NOVA School of Business and Economics. This article was partially developed while the author was visiting at the
Gabinete de Estratégia e Estudos, Portuguese Ministry of Economy and Employment.
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Feldman (1996), proximity to knowledge sources, namely private and public R&D-based organizations,
increases the likelihood of nascent entrepreneurial activity, namely in the area of innovation.

Two final factors must also be accounted for when studying local differences in entry. On one hand, indi-
vidual decisions of moving to self-employment are much conditioned by wage and unemployment levels
(Storey, 1991). On the other, constraints to firm formation posed by liquidity requirements and limited ac-
cess to capital (Evans and Jovanovic, 1989) cannot be overlooked: wealth, and therefore its regional dis-
tribution has an important influence.

For two decades now, empirical research on the geographical variation of firm formation (e.g., Reynolds et
al., 1994; Armington and Acs, 2002; Fritsch and Falck, 2007) has examined the suitability of the theoretical
predictions aforementioned in numerous spatial and temporal contexts. Transversal to most studies is the
high significance verified for demand and agglomeration variables in predicting the local volume of start-
ups. While Reynolds et al. (1994) also came across non negligible wealth effects, Armington and Acs
(2002) confirmed the positive impact of workforce qualifications and Fritsch and Falck (2007) found short-
term unemployment and unitary labour costs to posses explanatory relevance as well. Prior investigation
using Portuguese data broadly corroborates such outcomes: Holl (2004) proved that diverse rather than
specialized local economies are more conducive to new business creation, whereas Baptista and Men-
donga (2010) observed the birth of knowledge-based enterprises to be potentiated by their proximity to
universities.

Overall, results indicate that, independently of the developed country under analysis, variation across
regions is inherent to the generic firm formation process. Accordingly, both policy design and institutional
setup at the level of localities should be more effective in fomenting entrepreneurship than the majority of
standardized national strategies.

This thesis originally contributes by deepening the ex-post analysis on the impact of local governance over
the amount of firms created. Given the focus on the Portuguese case, the spatial and administrative unit
considered is the municipality (municipio). Each of the 278 municipalities in continental Portugal is effec-
tively empowered in what regards several domains of public choice (e.g., infrastructural development,
land-use planning, business licensing). As a matter of fact, in a country with almost no intermediate tiers of
regional authority, municipalities fulfil an important institutional role that can be framed in five key vectors
of action. Local attractiveness on the perspective of the entrepreneur is therefore impacted through the
following means:

1. Infrastructural planning. Audretsch et al. (2004) highlight the development of industrial parks, busi-
ness areas and science and technology incubators as the best representation of a successful start-up
oriented policy. By providing the necessary infrastructures, as well as eventual linkages to academic
and other R&D-based organizations, municipalities tend to draw closer potential entrants who seek
the benefits of knowledge spillovers, synergetic scaling and cost sharing.

2. European structural funding. In line with the previous argument, municipalities growingly rely on EU
mechanisms to finance several types of projects in the fields of human capital development, innova-
tion and entrepreneurship, among which the creation of enterprise location areas is naturally in-
cluded. Besides, being most of the territory eligible under the same core cohesion targets, application
efforts to Community funds, especially in a scenario of competitive bidding, reveals a higher commit-
ment of municipal entities towards enhancing the local business environment.

3. Licensing and regulatory framework. Prospective entrepreneurs may be deterred from market entry
due to burdensome bureaucratic requirements. According to Wagner and Sternberg (2004), higher
regulatory barriers and, especially, the prevalence of slow paced licensing can discourage any at-
tempts of business creation at start. By holding a partial control over those procedures, municipalities
have the ability to influence the likelihood of firm formation.

4. Financial performance. Broadening the scope of the previous topic, the well-functioning of municipal
institutions must be regarded as a relevant determinant. In fact, the absence of sound financial man-
agement, possibly reflected on an exceedingly high current expenditure, may lead to a rise of local
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taxation to cope with the accumulated debt service. Accordingly, the low institutional quality proxied
by such misallocation of resources is bound to divert new enterprise ventures.

5. Political preferences. Finally, given that ruling coalitions tend to be majoritarian, the way in which po-
litical forces are customarily represented in municipal governing bodies can be symptomatic of the
population attitudes towards business creation and self-employment. In the view of Reynolds et al.
(1994), established right-wing conservatism tends to be associated with a stronger entrepreneurial
tradition.

3. Model

From the end of the last section it became clear that the probability of observing a firm birth in municipality
i during period t, henceforth termed pr(ni), must be regarded as a function of local attributes. Given its
count nature, the dependent variable N, i.e. the annual number of start-ups (nonnegative integers) verified
for each municipality, is assumed to follow a Poisson distribution with parameter Ay = exp(X’8) accounting
for the respective set of municipal determinants.

Such stochastic process relies on the strict hypothesis of constancy in the variance to mean ratio, some-
thing which finds no empirical support in the analyzed data. Conversely, this relation tends to rise with the
number of firms created, thus evidencing the presence of overdispersion. To handle it appropriately, a
negative binomial specification was adopted. Non independence of the counts, given the serial correlation
stemming from it, constitutes another assumption violation that had to be tackled. In face of unobserved
time-invariant heterogeneity, residuals consistently point the direction in which a specific municipality devi-
ates from the average one. Such phenomenon can be properly dealt through fixed-effects estimation. By
controlling for local characteristics which are constant across time (e.g., proximity to the coast) this panel
method eliminates a source of bias that would otherwise come from the undetected correlation with the
regressors.

By exploring within variation and accommodating overdispersion simultaneously, the adopted fixed-effects
negative binomial model delivers consistent estimates on the influence that the set of factors specified
below displays over local business formation:

1)

M N 17 6
Ne=tti+fo+ ) BuMUNyy + ) BENV,e s+ ) B,DIST,+ ) fYEAR, +2
m=1 n=1 p=1 q=1

While N embodies the number of firms created per observational unit and y; represents municipal specific
effects, regressor sets MUN;.1 and ENV;..1 stand, respectively, for the role of municipal institutions and for
other local environment characteristics. Notice that temporal indexation is lagged by 1 year to avoid even-
tual reversed causality. In addition, two dummy groups where considered for this specification: on one
hand, DIST;, encompassing binary variables that account for all Portuguese districts (distritos), controls for
spatial autocorrelation by absorbing spillover effects which are transversal to neighbouring municipalities
(Baptista and Mendonca, 2010); on the other side, YEAR; dummies expunge time-specific influences as-
sociated to the economic cycle. Lastly, & corresponds, as usual, to the random term (estimations relied on
the use of cluster-robust standard errors to correct for remaining autocorrelation).

4. Data

The majority of information used in this paper was taken from Quadros de Pessoal, a longitudinal matched
employer-employee dataset annually updated by the Portuguese Ministry of Solidarity and Social Security
(MSSS) on the basis of a survey that firms with positive payroll are legally required to submit (cases of self
or wholly familiar employment are thereby exempted). Covering with micro-level detail all private sector
business units having at least one wage earner, this database constitutes an exceptionally comprehensive
source for research on firm dynamics, among other topics. In practical terms, three interconnected files link
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workers to the respective establishments and companies, with only the latter set being considered when
calculating the volume of business formation per municipality. Thus, the adopted notion of births (i.e., firm
identifiers appearing from one year to another in Quadros de Pessoal) refers exclusively to new primary
locations/headquarters, something which suits better any analysis on the influence of municipal institutions
over entrepreneurship. For similar reasons, start-ups falling outside the partnership or sole proprietorship
legal definitions were excluded given their non-profit character.

According to the applied criteria, throughout the 2003-09 period roughly 34.460 start-ups were annually
registered in the entire continental territory, most of them (95%) employing less than 10 workers upon
creation. For the 1.946 observations pertaining to such interval, this amounts to say that the average mu-
nicipality experienced 122 new entrepreneurial ventures yearly. However, the level of firm formation be-
haved in a volatile manner across time (Figure 1.): while a slight increase is observed from 2003 to 2005, a
distinct drop took place both in 2006 and 2009, being the latter indissociable from a major economic down-
turn. Confirming such scenario, the first three years’ average is roughly 26% higher than the one for the
remaining time span.

Accounting for differences in the industrial structure, the weight of manufacturing in the start-up process
has been declining throughout time, now standing below 10%. In sharp contrast, services increased their
dominant position during the previous decade such that, by the last year sampled, more than seven out of
ten newly created businesses would belong to this sectoral group. Further disaggregation provided in
Table 1. shows that, although most firms are still set in the industries of commerce and local market supply
(which jointly amount to 56% of all new ventures), business services have been gradually acquiring im-
portance. Highlighted by Armington and Acs (2002) for its knowledge-intensiveness and impact on local
growth, the sector’s expansion is clearly patent in a mean birth rate of 15%, by far the largest.

Even more than temporal or sectoral differences, spatial variation constitutes a marked feature of the ana-
lyzed data. Unsurprisingly, the geographical pattern of entrepreneurial intensiveness is clearly biased
towards the coastal side of the country (Figure 2.). In fact, the number of firms created per 1000 inhabit-
ants is particularly high in municipalities located in the northwest (above Porto and surrounding Braga), the
littoral centre (close to Leiria) and the extreme south (around Faro). Reversely, the interior, namely the
central and north-eastern regions, perform poorly in such respect.

5. Explanatory Variables

The modelization previously presented associates the volume of business formation to regional related
factors. Hereupon, the purpose of this thesis is twofold: to analyze the extent in which municipalities stimu-
late entrepreneurship, as well as to evaluate how controls for local environment deemed significant in
earlier studies fit the observed sample. Although endogeneity may be a feature of some variables, some-
thing inevitable given the insertion of entrepreneurial patterns in a cumulative growth mechanism (Arming-
ton and Acs, 2002), causal interpretations may still be derived by examining firm birth variations within
municipalities while lagging the chosen regressors.

Recalling Section 2., the part played by municipal institutions in the start-up process could be sorted in five
vectors of influence. Among them, infrastructural planning, especially in what concerns the creation of
business location parks, appears to stand out. Oftentimes, implementation of such projects is accompa-
nied by an increase on the amount of hectares per km? formally designated as industrial area in the mu-
nicipal spatial chart, a fact justifying the adoption of this indicator as a suitable proxy. Since most firms in
services are established on residential space, differences regarding the strength of that determinant are
expected upon comparison with manufacturing.

Additionally, per capita access to European Union funds, which encompass all capital flows under the
cohesion (CF), social (ESF) and regional development (ERDF) mechanisms, signals the efforts and institu-
tional adaptations in which municipalities must engage to improve local attractiveness in the view of entre-
preneurs. This rationale applies as well to the burden dictated by the scale of licensing requirements,
proxied as the average unplanned length of construction works (i.e., in excess of initially predicted dura-
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tion). Given the controls imposed on household financial constraints and economic cycle, a major source
of delays probably resides on bureaucracy-based interruptions.

Two further measurements are also of particular importance. On the one hand, proper allocation of finan-
cial resources at the local level should illustrate the managerial quality displayed by respective authorities,
being such attributes quantified as the yearly ratio of municipal expenditure on employees (in the sense of
own personnel/staff) per inhabitant. On the other side, accounting for the weight of leftist mandates, i.e.
proportion of members of the municipality’s government ideologically distant from right-wing traditional
parties (either for current affiliation or past record), enables one to test how differences on both political
inclination and agenda may condition the proneness for start-up venturing in the area.

Beyond the institutional variables under analysis, other features of the local milieu (introduced in Section 2.
and detailed below) were controlled for to prevent any omission-related bias from affecting the results.
Demand expansion, to start with, is here gauged as the annual rate of young population growth. By solely
considering inhabitants with less than 15 years of age, this measure circumvents endogeneity. As a com-
plement, local market size was scaled using the logarithmized volume of sales per capita (Baptista and
Mendonca, 2010).

Previously, it was also argued that urban contexts may enhance entrepreneurial activity by pooling a var-
ied labour supply and facilitating technological spillovers. While the former advantage should be captured
by population density, calculated as the amount of residents per km?, the latter benefits ought to be re-
flected in the local sum of incumbent firms. In close connection, the extent to which a heterogeneous set-
ting promotes cross-industry interactions was analyzed through sector diversity, a transformed Herfindahl
index of employment share dispersion. Moreover, given that reduced cost-distance patterns are inherent to
the agglomerative phenomenon, one expects municipalities enjoying highway access to attract a greater
number of start-ups.

In terms of regional qualification, the existing stock of human capital is consistently found to set the stage
for entrepreneurship. Accordingly, workforce skills are assumed to be patent in the shares of graduates
(i.e. university degree holders) or researchers and technicians, a classification comprising knowledge
intensive occupations.

Lastly, several forms of opportunity cost may impact the likeliness of firm creation. A higher level of wages,
for instance, not only amounts to increased input prices as it deters eventual moves towards self-
employment. The reverse would apply to a larger municipal unemployment rate if it was not for the eco-
nomic decline also signalled by this measurement. Beyond labour market variables, financial constraints
are accounted for as well. Herein, the mean value of real estate traded locally proxies the amount of capi-
tal available to the average household.

6. Results

Following the prior discussion, major hypothesis underlying local variations in the firm formation process
were tested through a fixed-effects negative binomial model. Table 3. provides a summary of results re-
garding the all-sectors baseline specification (I) described in Eq. (1), as well as a separation between
manufacturing (I1) and services (Ill) aimed at controlling for aggregation issues (Armington and Acs, 2002).

In what concerns the role of municipalities as entrepreneurship promoters, significance levels associated
to the planning variable confirm the predictions of Audretsch et al. (2004). Evidence shows that an in-
crease of industrial area by one hectare per km? leads to a 12% rise in the firm birth probability, thus cor-
roborating (under the assumptions argued in Sections 2. and 5.) the importance of business location infra-
structures. Furthermore, stronger effects are expected for manufacturing due to the sector’s requirements
on scale, set-up costs and synergetic proximity.

A strikingly high relevance is also displayed by the assumed indicator of institutional quality. In fact, spatial
units where financial resources are better managed seem to attract a higher volume of new ventures,
being such phenomenon transversal to all sectoral groups. Accordingly, the direction of signs patented, not
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only reflects the pushing influence of ineffective local governance, as it may capture the prevalence of
interiority municipalities who still weigh as non-negligible sources of employment.

Regarding the regulatory framework, unplanned length of construction solely illustrates a situation of de-
terred market entry in the manufacturing case. Irrelevance of this licensing proxy for the services model
reveals that only larger projects, usually asked to comply with a stringent set of norms, are discouraged
upon implementation by slow-paced bureaucratic proceedings under the partial control of municipal institu-
tions.

As for the political landscape, estimation outcomes are in line with Wagner and Sternberg’s (2004): ideol-
ogy, taken as the proportion of mandates assigned to left-wing forces, has no part in the firm formation
process. Consequently, neither the neutrality of business supporting policies is contested, nor voting is
viewed as mirroring a traditional aversion towards entrepreneurial activity. Surprisingly alike, per capita
distribution of European funds appears to exert no impact over local start-up intensity. Given the sums
considered, the similitude in regional eligibility and the within-country nature of this analysis, one cannot
expect sheer misapplication to explain those results on its own. Such reasoning suggests that differences
across programming intervals and expenditure objectives must be properly handled.

When exploring local environment traits which are beyond the institutional influence of municipalities, de-
mand behaviour and agglomeration dynamics protrude as the most important processes affecting overall
firm formation (in line with Reynolds et al., 1994). By inspecting once again Table 3., it is visible how a
percentage point rise on young population growth or a density increase of one thousand inhabitants per
km? enlarges the proneness for new business ventures in 3% and 6% respectively, being those effects
non-rejectable at any typical level. Interestingly, measures like disposable income or volume of incumbent
firms seem to have no relevance in the model, an occurrence perhaps explained by their strong correlation
with the above cited regressors.

Notable discrepancies emerge if taking services and manufacturing separately. Being the former sectoral
group still dominated by births on the fields of commerce and local market supply, it comes as no wonder
to observe such greater incidence of demand-based variables. Inversely, manufacturers appear more
susceptible to rely on a dispersed network of clients and, thereafter, to face heavier transport costs. In a
country where around 85% of freight movement is done by road (Holl, 2004), that alone could justify the
attraction stemming from highway proximity. Contrasts are extensive to the used diversity index. As a
matter of fact, the lack of significance verified for manufacturing is possibly echoing the existence of some
industries which benefit from localized specialization, scenario finding no replication in column (ll1).

In terms of human capital, the municipal share of graduates impacts the propensity for business creation,
meaning that a higher level of skills encourages entrepreneurial activity. Upon disaggregation, this merely
holds true for services. Examining knowledge intensive sectors, Baptista and Mendonc¢a (2010) put for-
ward an appealing explanation ahead of obvious disparities in entry costs: while manufacturing-related
qualifications are still scant and generally absorbed by incumbents, the competitive setting in services is
altogether in a superior stage, thus fostering start-up ventures.

Unexpectedly, the wage predictor yielded a negative sign for specifications (I) and (Il). Such outcome may
be reflecting either a failure of the considered qualification measurements in fully controlling for workforce
attributes, or the unsuitability of exploring cross-regional rather than cross-industry input price variations
(Fritsch and Falk, 2007). These interpretative caveats do not apply to unemployment. Its dampening influ-
ence over firm formation, as exposed in columns (I) and (lll), illustrates how broad market-shrinkage ef-
fects prevail over necessity driven entrepreneurship. Lastly, after accounting for a plethora of variables, no
significance was assigned to personal wealth.

7. Conclusions and Policy Implications
By promoting innovation and enhancing the competitive stage, a high level of firm creation can be seen as

a prerequisite for economic development. Consequently, it is in the interest of municipal policy makers to
encourage entrepreneurship. Portuguese data on the uneven spatial distribution of entrants, drawn from
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Quadros de Pessoal for the 2003-09 period, constitute evidence on how regional characteristics influence
location decisions, therefore attesting such view. While some features, as demand or agglomeration dy-
namics, result from circular pull effects hardly replicable by local governments alone, there are areas
where the action of municipal institutions overcomes any standardized national measures in successfully
fostering business formation.

The thesis original contribution lies in identifying those means through which municipalities influenced the
start-up volume. Following the estimation of a fixed effects negative binomial model that controlled for
several local environment attributes, two outcomes clearly stood out: Both the sound management of mu-
nicipal financial resources, here taken as a sign of overall institutional quality, and the increase in the
amount of land officially allocated for industrial usage, assumed as a proxy for the establishment of busi-
ness location areas, were found to exert a positive and highly significant impact. This also proved to be the
case for a less cumbersome licensing framework, if confining the sample solely to manufacturing. Con-
versely, the ideological stance of the party/coalition leading local governance seems to be irrelevant.

In the future, one expects the growing detail of local statistics to unlock various research possibilities: on
one hand, the computation of new regressors (e.g., municipal indebtedness or taxation) will allow to scan
the behaviour of residuals; on the other, quasi-experiments resorting to a differences-in-differences ap-
proach may improve the understanding of the causal effects stemming from specific policy implementation.
Finally, it would be of importance examining how the entrepreneurial attractiveness of municipalities varies
according to size, industry and technological character of start-ups.
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Table 1. Firm butls across sectors (vearly averages)

Number Share (%) Bithrate
All sectors 3446343 10000 % 12,57 %
Extraciive 1.804,00 523 % 13,18 %
Infrastuchures 5301.57 1538 % 12,83 %
Mamfichuring 3531,14 1025 % 8,85 %
Business services 4701,57 1364 % 15.85 %
Commerce 11085 86 32.17% 12,60 %
Local market 8.039.29 2333 % 13.03 %
Notes

Birthrates correspond to the no. of erries per 100 existing firm s,

Table 2. Summary statistics (partial): indicators of the role of municipalities

Variables Mean Std. dev. Min - Max Correl.  Hypothesis
Industrial area (ha. per square kam) 1.40 227 000 - 1504 034 +
European Union funds (k€ per capita) 0,09 011 000 - 108 -0,17 +
Ungplanned length of construction (%) 26,86 1258 160 - 111,22 0,08 _
Expend. in employees (k € per capita) 028 018 005 - 167 -026 -
Leftist mandates (%) 55,68 2432 000 - 10000 -007 _

Nates

Correl. column reports the correlation with the number of firm births in all sectors.

Symbol & stands for thousands; ha stands for hectares.
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Table 3. Regression results for firm creation: all sectors, manufacturing and services

Births (no.) - fixed effects negative binomial model

All sectors Mamufacturing Services
I I I

Planning (municipalities)

Industrial area (ha. per square km) 0.1170** (2.01) 0.1635** (2.45) 0,0289* (1,75
Funding (municipalities)

European Union funds (k € per capita) 0.0198 (0.22) -0,0106 (0.07) 0.1166 (1.09)
Licensing (municipalities)

Unplanned length of construction (%) - 0,0003 (0.16) -0,0041** (2,55  -0,0003 (0.07)

Financial performance (municipalities)

Expend. on emplovees (k€ per capita)

Political preferences (municipalities)
Leftist mandates (%)

Demand
Young population growth (%)
Sales (per capita and logarithmized)
Agglomeration
Population density (k per square km)
Incumbent firms (k)

Sector diversity (inverse herfindahl index)

Highway access (dummy)
Qualification

Graduates (%)

Researchers and technicians (%)
Labour mariet

Wages (k€ per emplovee)

Unemplovment (per 100 active aged pop.)

Personal wealth
Mean value of real estate (k€)

Econometric controls
Year dummies y2 (6)
District dumtnies 32 (17)

Constant

Swummary statistics
Observations
Wald 2 (39)

0.4319%** (3.97)

0,0012  (1.39)

0,0251*** (3.97)
0,0711  (1,20)

0,0623%** (2,72)
0.0202 (04T)
0,0120 (0.91)
0,0928%* (2.45)

0.0127*
0.0111

(1.66)
(135)

0.5864** (222
0,0242** (2.50)

0,0003  (1.39)

471.92%%x
234,04%*=
1.1384%* (2.07)

1946
56153

- 0.6385%** (4.19)

S0,0014  (1.22)
0,0070* (1.81)
-0,0783 (137
0,1205%** (2.38)
05342 (0.97T)
00101  (0.78)
0.0334** (2.13)
0.0051  (0.46)
00232 (141
0.7904** (2.35)
0.0060  (0.60)
0.0002  (0.49)
267.97%**
32,01%*

4.0739%** (6.48)

1946
23529

- 0 4577%%* (4.92)

0.0006  (0.81)

0.0296%=* (2.78)

0.0107  (0.45)
0.1129** (2.13)
-0.0489  (1.35)
0.0055* (1.75)
0.0314 (121
0.0105* (1.93)
0.0074  (0.87)
0.0997  (0.46)
-0,0139** (2.35)
0.0002  (0.93)
337,11%%x
41,31%%=
1.4068*  (1.88)
1946

2916.6

Notes

All explanatory variables were lagged one period to account for potential endogeneity.

For the exponential conditional mean, coefficients are interpreted as a semi-elasticity.

Standard errors were adjusted for clustering; absolute z-statistics are given in parenthesis.

ra

Significance at 1% denoted by ***; significance at 5%

ra

Symbol & stands for thousands; ha. stands for hectares.
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1. Iniciativas

Iniciativa
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Sumario

Novo regime juridi-
co do sector publi-
co empresarial

Conselho de Minis-
tros, 14 de agosto

Estabelece-se os principios e regras aplicaveis ao setor publico empresarial,
incluindo as bases gerais do estatuto das empresas publicas.

O novo regime juridico contém, designadamente, os principios e regras aplica-
veis a constituicdo, organizacéo e governo das empresas publicas, os principios
e regras aplicaveis ao exercicio dos poderes inerentes a titularidade de participa-
¢Oes sociais ou a quaisquer participacdes em organiza¢des que integrem o sec-
tor publico empresarial ou que a ele estejam submetidas nos termos da lei e os
principios e regras aplicaveis a monitorizagdo e ao controlo a que estdo submeti-
das as empresas publicas.

Assinala-se o alargamento de aplicagdo do regime das empresas publicas a
todas as organizagfes empresariais em que o Estado ou outras entidades publi-
cas possam exercer, isolada ou conjuntamente, de forma direta ou indireta,
influéncia dominante.

Estabelecem-se também regras claras referentes a limitacdo do endividamento
das empresas publicas néo financeiras, de forma a impedir o avolumar de situa-
¢bes que contribuam para o aumento da divida e do desequilibrio das contas do
sector publico.

Grandes Opgdes
do Plano para 2014

Conselho de Minis-
tros, 5 de setembro

O anteprojeto das Grandes Opgdes do Plano para 2014 enuncia de forma clara
as suas opcdes nas diversas areas de governacao, identificando-se assim aque-
las que serdo as grandes linhas orientadoras do Governo para o proximo ano.

Este documento espelha a preocupacéo das autoridades nacionais com a prote-
¢do social e solidariedade, concretamente através do aprofundamento de iniciati-
vas no ambito do Programa de Emergéncia Social, aliada a uma forte dimenséo
reformista que impulsionard as suas politicas nesta fase da legislatura, nomea-
damente por intermédio da implementac@o de medidas que permitam o reforco
da competitividade e a recuperacédo da atividade econémica.

N&o é esquecido, no entanto, 0 compromisso ainda necessario para ajustamento
econdmico em curso e o esforgo feito pelo Pais no equilibrio das suas contas. O
desafio serd o de compatibilizar o indispensavel rigor nas contas publicas, princi-
palmente pela via de uma consolida¢do orcamental que permita colocar as finan-
¢as publicas numa trajetéria sustentavel, com politicas que reformem as bases
da economia, nomeadamente através de uma transformacéo estrutural dirigida a
promocao do crescimento econémico sustentado e a promocdo de emprego,
contribuindo para a criagdo de um novo clima de confianga propiciador do cres-
cimento.

«Area Unica de
Pagamentos em
Euros»

Conselho de Minis-
tros, 5 de setembro

Estabelece-se um conjunto de medidas necessérias a aplicacdo de um Regula-
mento comunitario que define requisitos técnicos e de negécio para as transfe-
réncias a crédito e os débitos diretos em euros.

Trata-se de uma iniciativa no &mbito da criaco e refor¢o de uma «Area Unica de
Pagamentos em Euros», sendo estabelecido um conjunto de regras e critérios
técnicos em matéria de instrumentos, sistemas e modelos de pagamentos,
visando a criagdo de condi¢Bes para a adogdo de regras comuns a escala da
Unido Europeia.

Convergéncia das
pensdes atribuidas

Aprovacao de proposta de lei que estabelece mecanismos de convergéncia das
pensdes atribuidas a funcionarios publicos e agentes administrativos, pela Caixa
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Iniciativa

Sumario

a funcionarios
publicos e agentes
administrativos,
pela Caixa Geral
de AposentacgOes
(CGA)

Conselho de Minis-
tros, 12 de setem-
bro

Geral de Aposentacdes (CGA), com as atribuidas a generalidade dos trabalhado-
res do sector privado ao abrigo do regime geral da Seguranga Social.

A proposta aprofunda o processo de convergéncia para 0S novos pensionistas
da CGA, que tem vindo a ser trilhado, impondo principios de justica material e de
equidade ha muito defendidos, e igualmente para os atuais pensionistas da
CGA, pelos mesmos principios mas, também, por imperativos de sustentabilida-
de financeira cuja gravidade e preméncia sdo sobejamente conhecidos no atual
contexto do pais.

Entre as medidas agora aprovadas para a aproximagdo de situagBes estdo,
nomeadamente, as seguintes:

e Reduzir em 10% ou recalcular a primeira parcela das pensdes de aposenta-
¢8o e de reforma em pagamento em 1 de janeiro de 2014 de valor mensal
superior a 600 euros em cuja fixagdo tenha intervindo férmula antiga do regi-
me da Caixa, que deu a grande maioria das pens@es o valor de 100% da ulti-
ma remuneragdo mensal;

¢ Revogar todas as normas que estabelecem acréscimos de tempo de servi¢o
com efeitos a partir de 2014, sem prejuizo da aplicacdo daqueles acréscimos
ao tempo prestado até 2013;

e Considerar no célculo da primeira parcela da pensdo da Caixa, relativa ao
tempo de servico prestado até 2005, 80%, em vez dos atuais 89%, da Ultima
remuneracao de 2005 revalorizada;

e Eliminar, para as prestagdes a atribuir no futuro, a possibilidade de um apo-
sentado ou reformado que se encontre legalmente a exercer fungdes publicas
optar por receber a pensdo em detrimento da remuneragéo.

Lei Orgéanica do
Banco de Portugal

Conselho de Minis-
tros, 19 de setem-
bro

O Conselho de Ministros aprovou a alteracdo da Lei Organica do Banco de Por-
tugal, adaptando-a aos desenvolvimentos verificados na ordem juridica da Unido
Europeia em matéria de criagdo da Unido Bancéria.

No seguimento das Conclusbes do Conselho Europeu e da Declaracdo da
Cimeira da Area do Euro de junho de 2012, a Comissdo Europeia apresentou um
pacote de propostas legislativas referente a criagdo de um Mecanismo Unico de
Supervisdo, composto pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelas autoridades
nacionais de supervisédo bancéaria.

O BCE desempenhara, ao abrigo deste novo mecanismo, um conjunto importan-
te de fun¢Bes de supervisdo prudencial de instituicdes de crédito. Havera, porém,
uma distribuicdo articulada de tarefas entre o BCE e as autoridades de supervi-
sao nacionais - entre as quais se inclui o Banco de Portugal, que € a autoridade
nacional responsavel pela supervisdo das instituicdes de crédito. Neste contexto,
tornou-se necessério alterar a Lei Orgénica do Banco de Portugal, a fim de sal-
vaguardar a sua participacéo no Mecanismo Unico de Superviso.

No cumprimento das recomendacdes do Comité Europeu do Risco Sistémico
(CERS), procura-se também atribuir explicitamente ao Banco de Portugal as
fungbes de definicdo e conducgdo da politica macroprudencial, com o objetivo de
conferir certeza juridica a este regime e eliminar quaisquer duvidas interpretati-
vas.

Criagéo do sistema
de acompanha-
mento de projetos
de investimento

O Conselho de Ministros aprovou o diploma que institui o sistema de acompa-
nhamento de projetos de investimento e estabelece as competéncias cometidas
a estrutura interministerial encarregue da definicdo e coordenagdo da politica
econdmica e do investimento do Governo, sendo criada a Comisséo Permanente
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Sumario

através da Comis-
sao Permanente de
Apoio ao Investidor

Conselho de Minis-
tros, 26 de setem-
bro

de Apoio ao Investidor.

A Comisséo Permanente de Apoio ao Investidor sera o ponto de contacto privile-
giado para novos investimentos, encarregue de agilizar os procedimentos admi-
nistrativos e acelerar a aprovacéo de projetos de investimento em Portugal.

Este organismo tera como missdo acompanhar projetos de investimento sem
limite de valor, em particular os que estejam a aguardar uma decisdo por parte
da Administragéo Publica hd mais de 12 meses e, bem assim, reconhecer aque-
les que, acima de 25 milhGes de euros, revelam um potencial interesse nacional
(PIN).

Neste sentido séo revogados os atuais regimes aplicaveis aos projetos de poten-
cial interesse nacional e projetos de potencial interesse nacional com importancia
estratégica (Projetos PIN e PIN+) e aprovado um novo regime tendo em vista a
simplifica¢gdo do procedimento de acompanhamento, a crescente proximidade
entre o promotor e a Administragdo Publica, através da designacéo de um Ges-
tor de Processo, a identificacdo de pontos focais nas entidades decisorias e a
melhoria da transparéncia em todo o processo.

E ainda alargado o ambito dos projetos de investimento com acesso a um regime
especial em matéria de aprovacdes, autorizagfes e licenciamentos, com encur-
tamento de prazos e dispensa de formalidades.

2. Selegao de Medidas Legislativas

ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

Certificagdo energética e
desempenho energético de edificios.

Decreto-Lei n.° 118/2013. D.R. n-° 159, Série |

de 2013-08-20.

regulamento de Aprova o Sistema de Certificagdo Energética dos Edificios, o
Regulamento de Desempenho Energético dos Edificios de Habi-
tacao e o Regulamento de Desempenho Energético dos Edificios
de Comeércio e Servigos, e transpde a Diretiva n.° 2010/31/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio de 2010,

relativa ao desempenho energético dos edificios.

Alteracéo a Lei Organica do XIX Governo Cons-

titucional

Procede a quarta alteragcdo ao Decreto-Lei n.° 86-A/2011, de 12
de julho, que aprova a Lei Organica do XIX Governo Constitucio-
nal.

Decreto-Lei n.° 119/2013. D.R. n.° 160, Série |
de 2013-08-21

Taxa supletiva de juros moratérios relativamen-
te a créditos de que sejam titulares empresas
comerciais.

Portaria n.° 277/2013. D.R. n.° 163, Série | de
2013-08-26

Fixa a taxa supletiva de juros moratérios relativamente a créditos
de que sejam titulares empresas comerciais, singulares ou cole-
tivas, e revoga a Portaria n.° 597/2005, de 19 de julho.

Combate a utilizag&o indevida do contrato de
prestacdo de servicos em relagfes de trabalho
subordinado

Lei n.° 63/2013. D.R. n.° 164, Série | de 2013-
08-27

Instituicdo de mecanismos de combate a utilizag&o indevida do
contrato de prestacdo de servicos em relacdes de trabalho
subordinado - primeira alteragcdo a Lei n.° 107/2009, de 14 de
setembro, e quarta alteragdo ao Cdédigo de Processo do Traba-
Iho, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 480/99, de 9 de novembro.

Lei-quadro das entidades reguladoras

Lei n.° 67/2013. D.R. n.° 165, Série | de 2013-
08-28

Lei-quadro das entidades administrativas independentes com
funcdes de regulacdo da atividade econémica dos setores priva-
do, publico e cooperativo.

Coeficientes de revalorizagdo das remunera-
¢Oes de referéncia

Portaria n.° 281/2013. D.R. n.° 165, Série | de
2013-08-28

Determinag&o dos valores dos coeficientes de revalorizagéo das
remuneracdes de referéncia.
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ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

Cadigo do trabalho

Lei n.° 69/2013. D.R. n.° 167, Série | de 2013-
08-30

Quinta alteragdo ao Cédigo do Trabalho, aprovado pela Lei n.°
712009, de 12 de fevereiro, ajustando o valor da compensacéo
devida pela cessacéo do contrato de trabalho.

Fundo de compensacéo do trabalho

Lei n.° 70/2013. D.R. n.° 167, Série | de 2013-
08-30

Estabelece os regimes juridicos do fundo de compensacédo do
trabalho, do mecanismo equivalente e do fundo de garantia de
compensacéao do trabalho.

Fundo de compensagao do trabalho

Lei n.° 70/2013. D.R. n.° 167, Série | de 2013-
08-30

Estabelece os regimes juridicos do fundo de compensagédo do
trabalho, do mecanismo equivalente e do fundo de garantia de
compensacéao do trabalho.

Lei das finangas regionais

Lei Organica n.° 2/2013. D.R. n.° 168, Série | de
2013-09-02

Aprova a Lei das Financas das Regides Auténomas, visando a
definicdo dos meios de que dispdem as Regides Autonomas dos
Acores e da Madeira para a concretizagcdo da autonomia finan-
ceira consagrada na Constituicho e nos estatutos politico-
administrativos.

Lei das finangas locais

Lei n.° 73/2013. D.R. n.° 169, Série | de 2013-
09-03

A presente lei estabelece o regime financeiro das autarquias
locais e das entidades intermunicipais.

Simplificacéo das Freguesias

Despacho n.° 11540/2013. D.R. n.° 171, Série Il
de 2013-09-05

Aprova a tabela de designagédo simplificada das Freguesias que
visa assegurar a atualizacdo e o regular funcionamento dos
sistemas de identificacdo que suportam a realizacdo dos atos
eleitorais e referendarios, adaptando -os a nova realidade admi-
nistrativa.

Privatizagdo dos CTT

Decreto-Lei n.° 129/2013. D.R. n.° 172, Série |
de 2013-09-06

Aprova o processo de privatizagdo dos CTT — Correios de
Portugal, S. A. (CTT, S. A)

Conta provisoria

Declaragéo n.° 189/2013. D.R. n.° 173, Série Il
de 2013-09-09

Publicacéo da conta proviséria de janeiro a junho de 2013.

Estrutura organica dos estabelecimentos prisio-
nais

Portaria n.° 286/2013. D.R. n.° 173, Série | de
2013-09-09

Define a estrutura orgéanica, o regime de funcionamento e as
competéncias dos 6rgdos e servicos dos estabelecimentos
prisionais.

Definicdo de condi¢cbes harmonizadas para a
comercializagdo dos produtos de construcao

Decreto-Lei n.° 130/2013. D.R. n.° 174, Série |
de 2013-09-10

Transpde para a ordem juridica interna o disposto no Regula-
mento (UE) n.° 305/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 9 de marc¢o de 2011, que estabelece condi¢cbes harmonizadas
para a comercializagdo dos produtos de construgdo e que revoga
a Diretiva n.° 89/106/CEE do Conselho, de 21 de dezembro de
1988.

Programa de Emprego e Apoio a Qualificacéo
das Pessoas com Deficiéncias e Incapacidades

Decreto-Lei n.° 131/2013. D.R. n.° 175, Série |
de 2013-09-11

Procede a segunda alteragdo ao Decreto-Lei n.° 290/2009, de 12
de outubro, alterado pela Lei n.° 24/2011, de 16 de junho, alar-
gando a entidades de natureza publica alguns dos apoios para o
desenvolvimento das politicas de emprego e apoio a qualificagao
das pessoas com deficiéncia e incapacidade.

Medida Incentivo Emprego

Portaria n.° 286-A/2013. D.R. n.° 178, Série | de
2013-09-16

Cria-se a medida Incentivo Emprego, que consiste na concessao
ao empregador de um apoio financeiro a celebracéo de contrato
de trabalho. Trata -se de medida de natureza transitdria, que tem
em vista atenuar os efeitos da crise econdmica e impulsionar a
contratacdo, reportando-se ao periodo compreendido entre o
inicio da execucao de contrato de trabalho e 30 de setembro de
2015 ou a data de cessacdo do contrato, conforme a que se
verifigue em primeiro lugar. O apoio financeiro assim concedido
corresponde a 1% da retribuicdo mensal do trabalhador.

Acorddo do Tribunal Constitucional sobre

inconstitucionalidade

Ac6rddo do Tribunal Constitucional n.°

Pronuncia-se pela inconstitucionalidade da norma constante do
n.° 2 do artigo 18.° do Decreto n.° 177/XIl (regime de requalifica-
¢éo de trabalhadores em fung@es publicas), enquanto conjugada
com a segunda, terceira e quarta partes do disposto no n.° 2 do
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ASSUNTO/DIPLOMA

GEE|GPEARI

DESCRICAO

474/2013. D.R. n.° 179, Série | de 2013-09-17

artigo 4.° do mesmo diploma; pronuncia-se pela inconstituciona-
lidade da norma constante do n.° 1 do artigo 4.°, bem como da
norma prevista alinea b) do artigo 47.° do mesmo Decreto n.°
177/XIl, na parte em que revoga o n.° 4 do artigo 88.° da Lei n.°
12-A/2008, de 27 de fevereiro, e na medida em que imp&em,
conjugadamente, a aplicacdo do n.° 2 do artigo 4.° do mesmo
Decreto aos trabalhadores em fung@es publicas com nomeagéo
definitiva ao tempo da entrada em vigor daquela lei.

Modelos das declaracdes fiscais de inscrigéo,
de alteragéo e cessacao de atividade

Portaria n.° 290/2013. D.R. n.° 183, Série | de
2013-09-23

Aprova 0s novos modelos e as respetivas instru¢cdes de preen-
chimento das declara¢des de inscrigdo no registo/inicio, altera-
¢Oes e cessagdo de atividade e revoga a Portaria n.° 210/2007,
de 20 de fevereiro

Assuncdo dos compromissos plurianuais de
contratos-programa na prestagdo de cuidados
de saude

Despacho n.° 12190/2013. D.R. n.° 185, Série Il
de 2013-09-25

Assuncéo dos compromissos plurianuais no ambito dos contra-
tos-programa com 0s seus parceiros locais especializados, a
RNCCI assegura a prestacdo dos cuidados de saude e de apoio
social através de unidades e equipas de cuidados dirigidas as
pessoas em situagdo de dependéncia, com base numa tipologia
de respostas adequada, nomeadamente através de Unidades de
Convalescenga (UC) e de Unidades de Cuidados Paliativos
(Ucp).

Listagem de Contratos -Programa

Despacho n.° 12191/2013. D.R. n.° 185, Série Il
de 2013-09-25

Lista de Contratos -Programa a celebrar no ano de 2013 com
Unidades de Média Duragdo e Reabilitacdo (UMDR) e Unidades
de Longa Duragéo e Manutengéo (ULDM) no ambito da RNCCI.
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Abreviaturas Utilizadas
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Abreviaturas
Siglas Descrigcao Siglas Descricao
ACAP Associagdo do Comércio Automovel de Portugal IuC Imposto Unico de Circulagdo
ADSE cl?;rizér\:i—r?iz?; c{e Prfote;t;éo Social aos Funcionarios e Agentes IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
géo Pablica MC Ministry of Commerce of China

AL Administracéo Local Michigan Universidade de Michigan
AR Administracdo Regional NBSC National Bureau of Statistics of China
BCE Banco Central Europeu OCDE Orgar]izggéo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
BEA Bureau of Economic Analysis Economico
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System OE Orcamento do Estado
BLS Bureau of Labour Statistic ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reino Unido
BP Banco de Portugal oT Obrigacgdes do Tesouro
BT Bilhetes do Tesouro PIB Produto Interno Bruto
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto SDDS Special Data Dissemination Standard
CE Comisséo Europeia SFA Servigos e Fundos Autdnomos
CEDIC Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo SNS Servico Nacional de Saude
CGA Caixa Geral de Aposentagdes SS Seguranga Social
CMWM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios UE Unido Europeia
COGJ Cabinet Office Government of Japan VAB Valor Acrescentado Bruto
DGEG Direcéo-geral de Energia e Geologia Yahoo Finance Yahoo
DGO Diregao-geral do Orcamento
DGT Direcéo-geral do Tesouro
EPA Economic Planning Agency
Eurostat  Instituto de Estatistica da UE
FBCF Formagao Bruta de Capital Fixo
FMI Fundo Monetério Internacional
FSO Instituto Nacional de Estatistica da Alemanha Siglas Unidades
GEE Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economiae % Percentagem

do Emprego p.p. Pontos percentuais

Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliagdo e Relacdes p.b. Pontos base
GPEARI Internacionais do Ministério das Finangas e da Administracdo EUR/USD Délar americano por euros

Pablica EUR/GBP Libra esterlina por euros
IEFP Instituto de Emprego e Formacao Profissional MM3 Médias mdweis de trés termos
IGCP Instituto de Gestéo do Crédito Publico SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gestéo Financeira da Seguranca Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variagdo em cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica VCS Valor corrigido de sazonalidade
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franca VE Valor efetivo
IPC indice de Pregos no Consumidor VH Variagdo homéloga
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas VHA Variagdo homologa acumulada
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares Variag&o intertabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos de
IS Imposto do Selo VITA Regulamentagdo Coletiva de Trabalho publicados desde o
ISM Institute for Supply Management in!'ci,o .do ano até ao més em referéncia e com inicio de

eficacia no respetivo ano

ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia VMO1 Variagdo homologa dos dltimos 01 meses
ISV Imposto sobre Veiculos

Notas Gerais

Unidade — unidade/medida em que a série se encontra expressa.
: representa valor ndo disponivel.
- ndo se aplica.
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