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Sumario

Enquadramento Internacional

*

Nos EUA, os indicadores de confianga disponiveis para os meses de Julho e Agosto
registaram uma melhoria. Os dados quantitativos, nomeadamente no que se refere as vendas
do comércio a retalho e a producdo industrial, apesar de negativos, apresentaram uma
evolugdo menos desfavoravel. Contudo, a taxa de desemprego diminuiu para 9,7%, e a taxa de
inflacdo registou uma variagcdo homoéloga negativa de 1,5% em Agosto (9,4% e -2,1% em
Julho, respectivamente).

Os indicadores de sentimento econémico da Unidio Europeia (UE) e da Area do Euro (AE)
referentes ao més de Agosto continuaram a melhorar, com destaque para a confianca dos
empresarios dos servicos e da industria. A taxa de desemprego da AE voltou a aumentar em
Julho para 9,5% (9,4% no més precedente), e a taxa de inflagdo registou, em Agosto, uma
variagdo negativa de 0,2% (-0,6% em Julho).

As taxas de juro a 3 meses continuaram a diminuir quer na area do euro quer nos EUA até ao
dia 22 de Setembro. Por sua vez, reflectindo a incerteza da evolugao futura, as taxas de juro de
longo prazo aumentaram nas duas regides neste periodo.

O prego spot do petréleo Brent estabilizou, face ao final de Agosto, tendo a média do prego do
Brent, até ao dia 22 de Setembro, apresentado um valor de 69 USD/bbl (47€/bbl).

Conjuntura Nacional

*

Segundo as Contas Nacionais Trimestrais do INE, o PIB diminuiu 3,7%, em termos homdélogos
reais, no 2.° trimestre (-4% no 1.° trimestre). Relativamente ao trimestre anterior, o PIB cresceu
0,3%, saindo, desta forma, da recesséo técnica que se vinha a verificar desde o 3.° trimestre
de 2008.

Os dados qualitativos referentes aos meses de Julho e Agosto, apontam para uma melhoria da
confianca dos empresarios na generalidade dos sectores.

Os dados quantitativos relativos ao Consumo Privado e ao Investimento apontam para alguma
recuperacdo destas duas componentes do PIB, para o conjunto dos meses de Julho e Agosto.

A taxa de variacdo homdloga do indice Harmonizado de Precos no Consumidor foi de -1,2%
em Agosto, situando-se 1p.p. abaixo do verificado na area do euro. A infla¢cdo subjacente foi de
0,2% (0,5% no més anterior).

Até Agosto, o valor provisorio para o défice global do Estado, na Optica da contabilidade
publica, foi de 8712,6 milhdes de euros, verificando-se um aumento de 5276,7 milhdes de
euros face ao periodo homologo do ano anterior. Para 0 mesmo periodo, o défice primério foi
de 5285,1 milhdes de euros, representando um agravamento de 5390 milhdes de euros. No
entanto, face ao més anterior, verificou-se uma desaceleragéo significativa na evolugcdo do
défice, dada a melhoria na receita fiscal. O excedente da execucédo orcamental da Seguranca
Social, na optica da contabilidade publica, foi de 628,1 milhdes de euros, constituindo uma
diminuicéo de 905,9 milhdes de euros face ao mesmo periodo de 2008. Em sentido contrario, o
saldo da execuc¢do orgcamental dos Servicos e Fundos Auténomos situou-se 114,9 milhdes de
euros acima do verificado no periodo homélogo de 2008, atingindo os 821,7 milhdes de euros.
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Comércio Internacional

8

O INE passou a divulgar dados estatisticos do Comércio Internacional, a partir de uma
“estimativa rapida de dados agregados” do Comércio Intracomunitario, 40 dias apos o fim do
periodo de referéncia (prazo ja vigente para o Comércio Extracomunitario), razado por que o
presente BMEP inclui uma Balanca Comercial, estimada, para o periodo de Janeiro a Julho.

Nos ultimos 12 meses a terminar em Junho, excluindo os produtos energéticos, as saidas de
mercadorias decresceram 14,1%, e as entradas 11,6%. Nos ultimos 3 meses, excluindo ainda os
produtos energéticos, as saidas observaram uma descida de 23,4%, ao mesmo tempo que as
entradas registavam uma diminui¢édo de 23,5% face ao periodo homélogo do ano anterior.

Uma estimativa rapida de dados agregados, para o periodo de Janeiro a Julho de 2009,
aponta para taxas de variagdo homologas de -24,8% nas saidas e de -25,6% nas entradas de

mercadorias.

Ponderando os pesos no total, 0 maior contributo positivo para a taxa de variacdo das saidas de
mercadorias nos ultimos 12 meses (-14,8 p.p.), em termos de mercados de destino, coube a
Angola, com 1,4 p.p.. A Espanha , o principal mercado de destino, contribuiu negativamente (-5,9

p.p.).
Nos ultimos 12 meses a terminar em Junho, as “exportacdes” de Bens e Servigos diminuiram

11,4% em termos homologos, resultado para o qual contribuiram negativamente os Servigos
(-1,2 p.p.), a par de um contributo também negativo por parte dos Bens (-10,2 p.p.).

BMEP N°9| 2009 — Sumério



1. Enquadramento Internacional
Actividade Econ6émica Extra-UE

A economia mundial tem mostrado sinais crescentes de
estabilizac¢éo, revelando uma melhoria da generalidade
dos indicadores respeitantes a actividade econdmica.
Paralelamente, a taxa de desemprego continuou a
evoluir desfavoravelmente e a taxa de inflagdo
permaneceu negativa, tanto nas economias avancadas
como em algumas economias emergentes, decorrente,
em grande parte, do efeito de base relacionado com a

alta dos precos das matérias-primas hd um ano atras.

Figura 1.1. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)
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Fonte: Bureau of Economic Analysis.

Nos EUA, os dados relativos ao 3° trimestre de 2009
indicam uma melhoria da globalidade dos indicadores de
confianca e uma evolugdo menos negativa dos
indicadores quantitativos. De facto, no conjunto dos
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Figura 1.2. PIB e indices de Confiancga na Industria
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Fontes: Bureau of Economic Analysis; Institute for Supply

Management. Nota: um valor>50 indica expansdo e <50 representa
contracgdo da actividade. * Média de Julho e Agosto.

Os indicadores disponiveis para a economia da China
indicam o fortalecimento do investimento impulsionado,
em parte, pela implementacdo de medidas de apoio
orcamental. As exportagdes continuaram a cair nos
meses de Julho e Agosto, tendo registado uma quebra
de 23,2%, em média, em termos homdélogos nominais
(-23,5% no 2° trimestre).

Figura 1.3. Exportacdes de Mercadorias da China
(VH nominal, em %)

. 40 -
meses de Julho e Agosto, em termos homdlogos:
. . 30 -
eas vendas a retalho diminuiram 6,9% em termos
nominais (-9,5% no 2° trimestre); 20 |
ea producao industrial caiu 11,6% (-13% no 2° trimestre) 10l
e a taxa de utilizacdo da capacidade produtiva da
inddstria  aumentou para 69,3% (68,7% no 2° 0 : ‘ ‘ ‘ ‘
trimestre). 10l
Em Julho e em termos homélogos, o consumo privado
. -20
voltou a cair mas menos acentuadamente, para -0,8%
em termos reais (-1,6% em Junho) e as exportacdes 30 L
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A taxa de desemprego aumentou para 9,7% em Agosto ) - )
. . S Fonte: Instituto de Estatistica da China.
(9,4% em Julho) e a taxa de inflacho homdloga
apresentou uma variagdo menos negativa, para -1,5%
(-2,1% em Julho).
Quadro 1.1. Indicadores de Actividade Econdmica Extra-UE
2008 2009 2009
Indicador Unidade | Fonte 2008
2T ‘ 3T ‘ 4T piy 2T M ai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago
EUA —PIB real VH BEA 04 16 0,0 -19 -33 -39 - -
indice de Produgé&o Industrial VH BGFRS -2,2 -04 -3,2 -6,7 -16 -13,0 -13,2 -13,3 24 -10,8
indice ISM da Industria Transformadora % ISM 455 49,1 47,4 36,1 359 42,6 42,8 44,8 489 52,9
indice ISM dos Servigos % 47,4 516 50,8 38,9 42,8 45,8 42,4 49,8 46,1 513
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE Michigan 63,8 59,6 64,8 57,7 58,3 68,2 68,7 70,8 66,0 65,7
Taxa de Desemprego % BLS 58 54 6,1 6,9 8,1 9.3 9.4 9,5 94 9,7
China—PIB real VH NBSC 9,0 10,1 9,0 6.8 6,1 79 - -
Exportacées VH MC 7,2 225 23,2 4,7 -20,1 -23,5 -26,4 -214 -23,0 -234
Japéo —PIB real VH COGJ -0,7 0,6 -0,3 -4,5 -8,3 -6,5 - -

BMEP N°9| 2009 — Conjuntura 9
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Actividade Econdmica da UE

Ap6s um decréscimo menos significativo do PIB em
cadeia na Unido Europeia (UE) e na &rea do euro (AE)
no 2° trimestre, especialmente em resultado da
recuperagcdo do consumo privado, verificou-se a
continuacdo do aumento do indicador de sentimento
econdémico nos meses de Julho e Agosto, que abrangeu
todos os indicadores de confianga, embora mais
acentuado para os empresérios dos servicos e da
industria.

Figura 1.4. PIB e Sentimento Econémico da UE e AE
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Fontes: CE; Eurostat. * Média de Julho e Agosto.

Em Julho, os indicadores quantitativos para a area do

euro apresentaram, no seu conjunto, uma ligeira

melhoria. Em termos homologos:

eas vendas a retalho diminuiram 2,2% em termos reais
(-2,3% em Junho);

eas exportagdes diminuiram 20,1% em termos nominais
(-21,7% em Junho);

ea producdo industrial registou uma quebra de 16,2% (-
16,7% em Junho).

Figura 1.5. ExportacOes e Encomendas Externas da
Area do Euro

Em Julho de 2009, assistiu-se também, ao
prosseguimento do aumento da taxa de desemprego
tanto na UE como na AE, para 9% e 9,5%,
respectivamente (8,9% e 9,4%, em Junho) que se
estendeu a generalidade dos paises, tendo sido
particularmente acentuado na Lituénia, subindo para
16,7% (15,6% em Junho). Dinamarca, Bélgica e a
Eslovénia registaram uma diminuicdo na taxa de
desemprego, tendo sido mais acentuada no primeiro
destes. Contudo, em Agosto, as expectativas dos
empresarios para a indastria transformadora e para o
comércio a retalho quanto a criagdo de emprego
voltaram a melhorar.

Figura 1.6. Taxa de Desemprego e Expectativas de
Emprego na Industria da Area do Euro
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Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat.

Em Agosto, a taxa de inflagdo homodloga da &rea do
euro foi de -0,2% (-0,6% em Julho) e desceu para 1,1%
em termos de variagdo média dos Ultimos 12 meses
(1,4% em Julho). Para esta quebra menos acentuada
contribuiu sobretudo a quebra homéloga registada nos
precos de energia para -10,2% (-14,4% em Julho) e

15,0 r
' dos transportes para -3,2% (-5,5% em Julho).
10,0 - L
50 - - Na éarea do euro, os custos horarios do trabalho da
0,0 tiSESEENEEETE e industria e dos servicos mercantis aceleraram no 2°
50 1 L trimestre de 2009 para 4% em termos homoélogos
100 | | nominais (3,6% no 1° trimestre).
150 Exporta¢des (VH nominal, escala
-15,0 1 da esquerda) r 5
Carte No 2° trimestre de 2009, o emprego do total da
20,0 1 arteira de Encomendas Externa | .
(SRE-VCS) economia apresentou uma quebra de 1,8% em termos
25,0 - " homologos na &rea do euro (-1,2% no 1° trimestre),
5 5 5 8 8383 8 3 38 383 3 3 3 P ;
T 2 2 2T £ 2 S 8 & 2T 2 2 % acompanhado de uma ligeira melhoria da
2 3 &8 8% <2 3 238 &8 & <2 3 2 . .
< o< ”° < produtividade, embora permanecendo negativa.
Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.
Quadro 1.2. Indicadores de Actividade Econdmica da UE
] ] 2008 2009 2009
Indicador Unidade | Fonte 2008
2T ‘ 3T ‘ a7 by 2T M ai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago
Unido Europeia (UE-27) —PIB real VH Eurostat 09 17 0,7 -17 -4.8 -4.8 -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 90,7 98,0 88,7 73,1 615 67,7 64,0 67,9 711 75,0
Areado Euro (AE-16) - PIB real VH Eurostat 0,7 15 0,5 -17 -49 -4,7
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 912 97,7 89,9 75,6 65,7 70,2 67,3 70,2 732 76,0
indice de Produgé&o Industrial VH Eurostat -18 12 -2,3 -9.3 -17,6 -18,2 -17,2 -16,7 -16,2
indice de Vendas a Retalho VH real -0,8 -0,3 -13 -18 2,7 24 -3,0 2,3 22
Taxa de Desemprego % 7,6 74 7,6 8,0 8.8 9,3 9.3 9.4 9,5
IHPC VH 33 3,6 38 23 10 0,2 0,0 -0,1 -0,6 -0,2
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

As taxas de juro de curto prazo continuaram a diminuir
na area do euro e nos EUA, situando-se, a 22 de
Setembro, em 0,76% e em 0,29%, respectivamente.

Figura 1.7. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado
Monetario (Média mensal, em %)
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Fontes: BCE; IGCP. * Média até ao dia 22.
Em Agosto, as taxas de juro de longo prazo

aumentaram ligeiramente tanto nos EUA como na AE,
tendo esta subida sido mais acentuada no caso da AE.
Este comportamento de alguma oscilagdo na evolugéo
destas taxas reflecte, em parte, a incerteza ainda
elevada acerca das perspectivas econémicas mundiais.

Figura 1.8. Taxa de Cambio do Euro face ao Ddlar
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para Setembro, o valor é do dia 22.
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A taxa de cambio do euro face ao délar apreciou-se
consideravelmente em Setembro, tendo recuperado
para o nivel de (1,48) de hd um ano atrds. Esta
evolugéo parece traduzir perspectivas
macroecondmicas positivas para a AE e preocupacdes
acrescidas quanto ao futuro das finangas publicas dos
EUA.

Em Agosto, o indice de precos relativo do petréleo
importado subiu para 54,2 (por memdria atingiu o valor
de 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em
Setembro e até dia 22, o preco do petréleo Brent
registou uma descida ligeira para cerca de 69 USD/bbl
(48 €/bbl).

Figura 1.9. Pregco médio Spot do Petr6leo Brent
(em USD e euros)
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O preco das matérias-primas ndo energéticas registou
uma quebra de 17% em termos homdlogos em Agosto
(-26,5% em Julho). Para esta diminuicdo menos
acentuada contribuiu a subida dos pregos da
generalidade dos produtos, tendo esta evolugéo sido
mais acentuada no caso dos metais, acompanhando as
expectativas mais favoraveis acerca da economia da
China e dos paises da OCDE.

Quadro 1.3. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade| Fonte 2008 2008 2009 2009
o1 | ar | ar 17 2T Mai | aun | au | Ago
Taxa Euribor a 3 meses* % BP 2,93 4,95 5,28 2,93 151 1,10 1,27 1,10 0,89 0,82
Yield OT 10 anos — EUA** % Eurostat 3,65 3,87 3,85 3,24 2,72 3,30 3,29 3,71 3,54 3,58
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 4,30 4,50 4,55 4,04 3,87 3,94 3,93 4,06 3,87 3,93
Taxa de Cambio* Eur/lUSD BP 1,392 1,576 1,430 1,392 1,331 1,413 1,410 1,413 1,414 1,427
Dow Jones* vC Yahoo -33,8 -7,4 -4,4 -19,1 -13,3 11,0 4,1 -0,6 8,6 3,5
DJ Euro Stoxx50* vC -44,4 -7,6 -9,4 -19,4 -15,4 16,0 3,2 -2,0 9,8 5,2
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** USD/bbl  DGEG 96,43] 119,07 114,80 54,93 45,73 59,58 58,58 69,31 65,69 72,93
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** VH 32,9 73,1 53,1 -38,1 -52,8 -50,0 -52,3 -44.8 -50,7 -35,5i
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl** VH DG;S € 22,7 49,5 39,5 -31,8 -45,6 -42,8 -45,6 -38,7 -44.8 -32,3
Preco Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 GEE 67,4 76,9 76,3 41,6 33,6 43,9 40,3 52,7 49,0 54,2}
* Fim de periodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petrdleo € o racio entre o preco de importacao de ramas de petroleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal (sempre que nao haja

deflator, utiliza-se o Gltimo deflator conhecido). Nota: O preco do Petréleo Brent em 2009 corresponde a média diéria do IGCP.

BMEP N°9| 2009 — Conjuntura 11
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2. Conjuntura Nacional

Actividade Econdmica e Oferta

No 2.° trimestre de 2009, de acordo com as Contas
Nacionais Trimestrais do INE, o PIB registou uma quebra
real de 3,7%, em termos homélogos (-4% no 1.° trimestre
de 2009). Para este resultado concorreu a continuagao
do forte contributo negativo da procura interna, com
destaque para a significativa diminuicdo ocorrida no
investimento, ndo compensada pelo contributo positivo
da procura externa liquida. Em relagdo ao trimestre

anterior, o PIB cresceu 0,3%.

Figura 2.1. Contributos para a Taxa de Variagcéo

Homéloga do PIB
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Fonte: INE.

No trimestre terminado em Agosto, os indicadores de
confianca para a generalidade dos sectores de
actividade, apresentaram uma evolugdo mais favoravel.

Figura 2.2. Indicadores de Confianca

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao més de
Julho, em termos homélogos, indicam que:

¢ na industria transformadora, os indices de producdo
e de volume de negdcios apresentaram quebras de
8,5% e 19,6%, respectivamente (-11,7% e -21,5%
no 2.° trimestre);

e 0 indice de produgdo na construcdo e obras
publicas diminuiu 5,5% (-3,6% no trimestre
precedente);

® NOS servigos, os indices de volume de negdcios dos

servicos e do comércio a retalho registaram
variagbes negativas de 13,6% e 6,4%,
respectivamente (-15,9% e -5,9% no trimestre
anterior).

Figura 2.3. Indices de Producéo
(MM3, VH, %)
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Quadro 2.1. Indicadores de Actividade Econdmica e Oferta
) ) 2008 2009 2009
Indicador Unidade | Fonte 2008
2T ‘ 3T ‘ a1 T 2T Mai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago
PIB — CN Trimestrais VH Real INE 0,0 0,7 0,3 -2,0 -4,0 -3,7
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 917 97,2 925 77,7 65,1 68,3 70,9 714 75,8 813
Indicador de Confianga da Industria SRE-VE INE -5 -8 -8 8 -29 -34 -27 -30 -31 -20
Indicador de Confianga do Comércio 0 -8 9 -2 -16 -20 -4 -3 -15 -1
Indicador de Confianga dos Servigcos SRE-VCS 7 2 9 -1 6 -23 -3 -5 -8 -3
Indicador de Confianga da Construgéo SRE-VE -9 -48 -37 -41 -46 -49 -43 -45 -40 -44
indice de Produg&o Industrial — Ind. Transf. VH -0,3 -29 -3,6 -8,3 -16,1 -11,7 -10,4 -11,6 -1,6
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. 29 5,0 51 -10,5 -23,4 -20,5 -210 -17,8 -17,8
indice de Volume de Negécios - Servigos 24 25 21 -6,5 -13,9 -15,9 -17,9 -141 -41
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Consumo Privado

O consumo privado registou, no 2° trimestre de 2009, uma
diminuicdo homologa real de 1%, representando uma
recuperacdo face ao trimestre precedente. Esta evolugéo
esta associada a uma melhoria quer do consumo de bens

duradouros, quer dos bens ndo duradouros.

Figura 2.4. Crescimento Real do Consumo Privado e

Principais Contributos

(VH)
3
2
1
0
1 ) B |
-2
-3
1] v | 1] 1] v | 1l 1l \% | 1l
2007 2008 2009
Bens duradouros (p.p.)
Bens nédo duradouros (p.p.)
Consumo Privado (VHemvolume, %)
Fonte: INE.

Em Julho, o indice de volume de negdcios no comércio a
-1,1%,
piorando face ao més anterior (-0,6%). Esta evolucdo foi
motivada pela forte desaceleracdo na componente dos
bens alimentares, com a componente de bens néo

retalho

alimentares recuperou.

Figura 2.5. indice do Volume de Neg6cios no Comércio
a Retalho
(MM3, VH)

registou uma variagdo homologa de
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Figura 2.6. Opinides dos Empreséarios e Confianca
dos Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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Opinido sobre Vol. Vendas no Comércio a Retalho
—— Opiniéo sobre Procura InteraBens Cons. (esc. dadireita)
Indicador de Confianca dos Consumidores (esc. da direita)
Fonte: INE.

Nos meses de Julho e Agosto, a confianca dos
consumidores apresentou um novo movimento de subida,
reflectindo sobretudo uma melhoria das perspectivas para
a evolucdo da situacdo financeira das familias e da
economia nacional. No que toca as opinides dos
empresarios, também aqui se verificou uma evolucao
favoravel, quer na apreciagcdo do comportamento da
procura interna por bens de consumo quer na avaliagdo
feita & actividade no comércio a retalho.

As vendas de automoéveis ligeiros de passageiros
exibiram, em termos médios homologos nos meses de
Julho e Agosto, uma quebra de 18,4%, cerca de 11,7p.p.
inferior a que se verificou durante o 2.° trimestre do ano.

Figura 2.7. Venda de Automdveis Ligeiros de
Passageiros
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Unidades — MM3, variagdo homdloga (esc. da direita)
Fonte: INE.
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
. . 2008 2009 2009
Indicador Unidade | Fonte | 2008
2T ‘ 3T ‘ 4T T 2T Mai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE 17 12 22 11 -15 -10 - - - -
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE-VE -38 -37 -37 -43 -51 -43 -44 -41 -33 -29
Volume de Vendas no Comércio a Retalho VH -20 -16 -22 -31 -40 -50 -58 -37 -24 -26
indice de Vol. Neg6cios no Comércio a Retalho* VH 0,2 0,7 0,1 -13 -3,6 -19 -3,7 -0,6 -11
Bens alimentares VH 26 22 35 20 -0,2 19 -0,7 46 04
Bens n&o alimentares VH -17 -0,6 -25 -39 -64 -5,0 -6,2 -5,0 -2,2
Vendas de Autom@dveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP 57 19 0,9 91 -425 -30,1 -33,6 -235 -205 -14.8
Importag6es de bens de consumo** VH INE 38 3,6 54 22 -38 -6,3 -10,7 10

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

No 2.° trimestre de 2009, a FBCF apresentou uma quebra
real de 15,9% (-15,5% no trimestre precedente), de acordo
com os dados das Contas Nacionais Trimestrais do INE.
Para este resultado concorreu a manutencdo de uma
evolugdo desfavoravel de todas as componentes do

investimento.

Figura 2.8. Formacéo Bruta de Capital Fixo
(VH, pregos constantes 2000)

15 1
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> /\/\
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| |II|III|IV I|II|III‘IV | ‘II‘III‘IV | ‘II
2006 2007 2008 2009
FBCF Total Bens de Equipamento
Construcao Outros Produtos
Fonte: INE.

Os dados disponiveis para os meses de Julho e Agosto
apontam para alguma estabilizagdo na evolugdo do

investimento. Assim, em termos médios homdlogos:

e as vendas de cimento apresentaram uma quebra de
13,6%, em termos homélogos (-16,1% no 2.° trimestre);

Figura 2.9. Indicadores de Investimento

e as vendas

de veiculos comerciais

ligeiros

registaram uma variagdo de -30,3% (-36,8% no
2.° trimestre);

e as opinibes dos empresarios sobre a evolugédo
das vendas de bens de investimento no comércio
por grosso estabilizaram, num patamar muito
negativo, face ao trimestre anterior.

Figura 2.10. Bens de Equipamento
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Em Julho, o indice de volume de negécios nas

(VH, MM3) industrias de bens de investimento para o mercado
nacional registou uma quebra em termos homaélogos

g zz de 12,9% (-15,4% no 2.° trimestre).

38 ] 1 10 No 2.° trimestre, as importagdes de Bens de Capital,

01 excepto Material de Transporte, registaram uma

_lg 1 " ' guebra, em termos médios homdélogos nominais, de

20 1 13,4% (-20,4% no 1.° trimestre).
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Fontes: ACAP, CIMPOR e SECIL.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
Indicador Unidade | Fonte 2008 2008 2009 2009
2T ‘ 3T ‘ 4T T 2T Mai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago

FBCF —CN Trimestrais VH Real INE -0,7 29 -12 -7.9 -155 -15,9
Vendas de Cimento VH CS"\EACPILOE -6,6 0,5 -34 -u47 -16,9 -16,1 -71 -178 -18,9 -6,C
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP -19,0 -38,0 6,6 -10,2 -40,5 -36,8 -418 -35,0 -34,6 -23,€
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH ACAP -18 57 -35 -23,0 -38,2 -48,5 -32,6 -56,9 -28,0 -46,€
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -8 -8 -21 -30 -37 -33 -31 -47 -5 42
Licencas de Construcédo de fogos VH INE -30,5 -84 -374 -474 -48,8 -513 -47,1 -518 -474
Importagdes de Bens de Capital*™ VH INE 52 6,7 10,7 -25 -20,0 -B4 -19,2 -12,6
indice Vol.Negécios da IT de Bens de Inv.»* VH INE -12,0 -39 -215 -20,1 -204 -15,2 -8,2 -16,6 -129

*no Comércio por Grosso; ** excepto M aterial de Transporte; *** parao Mercado nacional
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Contas Externas

No 2.° trimestre de 2009, de acordo com as Contas

GEE|GPEARI

Figura 2.12. Procura Externa dirigida a Industria

Nacionais Trimestrais do INE, os fluxos reais de
comércio internacional de bens e servicos mantiveram %0 \/\/\/\ 70
uma evolucdo negativa. Contudo, devido ao peso mais 20 1 ad ?10
significativo das importagfes em relacdo as exportacdes 10 1 1 20
face ao PIB, o défice da Balanca de Bens e Servigos 0 '/‘\/\/A\ — -30
melhorou neste periodo. -10 A T 40
-20 1 70
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Figura 2.11. F|UXOS dO ComérCiO Internacional Indice de Novas Encomendas na Indistria (VH, MM3, esc.esquerda)
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20 ~ Fonte: INE.
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5 — industria e as opinibes dos empresarios sobre procura
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5 favoravel das exportacdes.
-10 1 Figura 2.13. Balang¢a Corrente: composi¢cao do
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Fonte: INE. Nota: incorpora informag&o do SDDS para o ultimo més. 6000 -
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determinada pela forte quebra registada nos fluxos 12000 -
extracomunitarios (-45,9%), influenciado pela diminuigédo 14000
do preco dos combustiveis nos mercados internacionais. Mercadorias Servicos Rendimentos Transferéncias
correntes
M Jan-Jul 2008 = Jan-Jul 2009
Fonte: INE.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

O défice acumulado da balanga corrente diminuiu, até
Julho, 2.279 milhdes de euros, sobretudo devido a
diminui¢éo do défice da balanca de bens. Por sua vez,
0 saldo positivo da balanga de capital, diminuiu no

mesmo periodo, 734 milhdes de euros.

Indicador Unidade | Fonte 2008 2008 2009 2009
2T ‘ 3T ‘ 4T T | oot Abr | Mai | Jun | Ju
Exportacdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE -05 2,1 0,9 -8,9 -19.3 -17 1 - - -
Importacées (B&S) - CN Trimestrais VH real 2,1 45 34 -4.4 -154 -16,4 - - -
Saldo de bens e servigos %P IB -9,6 -9,3 -10,5 -9,1 78 -6,2 - - -
Necessid. de financiamento daeconomia | %PIB -10,3 -10,4 -12,2 -8,2 -4 -6,5 - - -
Saidas de mercadorias VH nom -6,9 45 53 -n1 -26,4 -249 -27,7 -24.6 -224 -20,5
Entradas de mercadorias VH nom -21 na n3 -64 -24,7 -26,9 -30,3 -29.8 -20,5 -24,2
Indicador Unidade | Fonte 2008 2008 2009
Jul Jan-Jul Jul Jan-Jul Var.Ac.
Saldo Balanga Corrente e de Capital 108 euros BP -17416 -1030 -9.801 -478 -7.522 2279
Saldo Balanga de Bens -21256 -1826 -12.210 -1163 -8.770 3.440
Saldo Balanca de Servigos 6441 764 3.464 731 2.982 -482
Saldo Balanga de Rendimentos 7817 -529 -4.339 -480 -3.888 452
Saldo Balanca de Transf. Correntes 2467 297 1509 253 1112 -397
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Mercado de Trabalho

Em Agosto de 2009, o nimero de novos desempregados Até ao final de Agosto, as remuneragbes implicitas
inscritos registou uma variacdo homologa de 17,6%, 1 p.p. nos instrumentos de regulamentacdo colectiva de
abaixo do verificado no més anterior. No conjunto destes trabalho registavam uma variagdo homéloga de 3%,
dois meses o0 numero de novos desempregados aumentou uma estabilizacdo que se mantém nos ultimos trés
18,1% em termos homdlogos, o que representa um meses. O numero de trabalhadores abrangidos por

abrandamento face ao 2° trimestre de 2009 (23,3%). estes instrumentos ascendia, no final de Agosto, a
Figura 2.14. Desemprego cerca de 910 mll, consubstaAnC|ando.um aume_nto de
cerca de 44 mil face ao més anterior, mas ficando
525 7 40 . , o )
aquém do numero verificado no final de Agosto de
500 7 30 2008 (cerca de 1,4 milhdes de trabalhadores).
475
4 20
450
4 10%
425 1 1o Figura 2.16. Remuneragdes Implicitas na
400 | Contratag&o Colectiva
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Desemprego registado (milhares de individuos, f.p.) 24 t { 1200 g
Desempregados inscritos (VH, MM3, |.p., esc.da direita) _<C’r'5
Fonte: IEFP. 16 | 180 3
O desemprego registado em Agosto abrangeu 501,6 mil 08 1 1 400
individuos, representando um incremento de cerca de 11 0
mil desempregados face ao final do 2° trimestre do ano, e Fev. Mar  Abr  Mai Jun  Jul  Ago
. s - ~ . 2008 (Individuosabrangidos, esc. direita)
um aumento de cerca de 111 mil face a situacao verificada s 2009 (Individuos abrangidos. esc. direita)
] 2008 (Remuneragdes implicitas, VH, %)
no ﬁnal de AgOStO de 2008. —{O— 2009 (Remuneragdes implicitas, VH, %)
Por sua vez, também em Agosto e em termos homaélogos, Fonte: INE.
as ofertas de emprego registaram uma quebra de 2,3% e
as colocagdes diminuiram 1,9% (crescimento de 7,1% e
5% em Julho, respectivamente).
Figura 2.15. Ofertas de Emprego e Colocacbes
(MM3, VH)
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—— Ofertas de emprego (.p.) Colocagdes (I.p.)
Fonte: IEFP.
Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
. . 2008 2009 2009
Indicador Unidade | Fonte 2008
2T ‘ 3T ‘ 4T o 2T Mai ‘ Jun ‘ Jul ‘ Ago
Taxa de Desemprego % INE 7.6 73 7,7 78 8,9 9,1
Emprego Total VH “ 05 14 -01 -0,2 -18 -29
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP 6,6 -16 -0,7 6,6 238 28,1 276 281 30,1 28,6
Desempregados Inscritos (I.p.) VH “ n1 0.1 ra4 25,6 38,3 233 218 215 B5 76
Ofertas de Emprego (I.p.) VH “ 55 -28 1,0 28 -41 57 ne 9,6 71 -23
Contratagdo Colectiva VHA MTSS 31 30 30 31 25 30 2,7 30 30 30
indice do Custo do Trabalho*— Portugal VH INE 43 31 55 46 24 a7
indice do Custo do Trabalho*—AE16 VH Eurostat 33 25 3,6 42 3,6 40

*Total, excluindo a Administracéo Publica, Educacéo, Salude e Outras Actividades; f.p. - no fim do periodo; I.p. - ao longo do periodo.
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Precos

Em Agosto de 2009, o indice de Precos no Consumidor
apresentou uma variagdo homologa de -1,3%, atenuando
ligeiramente a quebra do més anterior (-1,5%). Face a
Julho, o IPC diminuiu 0,3%, com a taxa de variagcdo
média dos Ultimos 12 meses cifra-se em -0,5%, (menos
0,2p.p. que em Julho).

Figura 2.17. IPC
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Fonte: INE.
Para este resultado concorreram as categorias de

“Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas”;
“Transportes”; “Lazer, recreagdo e cultura” e “Salde”. Em
sentido contrario, contribuiram positivamente as
categorias “Restaurantes e hotéis” e “Habitacdo, agua,
gas, electricidade e outros combustiveis”, cujas variacdes

GEE|GPEARI

Figura 2.18. IPC Total e IPC subjacente
(VH, %)
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Fontes: INE.

A variacdo homodloga do IPC, excluindo bens
energéticos e alimentares nao transformados, diminuiu
para 0,2% em Agosto, menos 0,3p.p. do que no més
anterior.

A variacdo homologa do indice Harmonizado de
Pre¢os no Consumidor (IHPC) em Portugal recuperou
ligeiramente (-1,2%, que compara com -1,4% em
Julho), mantendo-se, no entanto, como um dos
valores mais baixos da AE. O diferencial negativo face
a area do euro aumentou para 1 p.p. (-0,8p.p. em
Julho), tendo esta evolugdo resultado, sobretudo, da
recuperagdo da variacdo homdloga do IHPC na AE

. . o o
homologas se cifraram em 27% e 2,0%, (de -0,6% em Julho para -0,2%, em Agosto).
respectivamente. .
Figura 2.19. IHPC
(VH)
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Fonte: Eurostat.
Quadro 2.6. Indicadores de Precos
2008
Indicador Unidade | Fonte 2008 2009
Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
indice de Pregos no Consumidor vC INE : -05 -0,7 : 08 0,2 -0,2 0,1 -0,5 -0,3
indice de Pregos no Consumidor VH “ : 08 0,2 0,2 -0,4 -0,5 -12 -16 -15 -13
indice de Pregos no Consumidor VM 12 “ 2,6 2,6 15 16 10 0,7 03 -0,1 -0.3 -05
IPC -Bens VH “ 24 -0,4 -0,7 -08 -18 -2,0 -2,9 -35 -38 -33
IPC - Servigos “ “ 3,0 30 20 18 18 19 18 19 2,1 19
IPC excl. aliment. ndo transf. e energéticos “ “ 24 2,0 18 14 09 09 05 03 05 0,2
HPC “ “ 27 08 01 01 06 06 -12 -16 -14 12
Diferencial IHP C vs area do euro (VH) p.p. Eurostat| -06 -0,8 -10 -11 -12 -12 -13 -14 -08 -10
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em Setembro de 2009, os indices bolsistas
internacionais prosseguiram uma evolu¢do positiva,
traduzindo uma maior apeténcia pelo risco por parte dos
investidores.

Em termos médios e, até 21 de Setembro, os indices DJ
Euro Stoxx50 e Dow Jones subiram 42% e 36%,
respectivamente, face ao final de Fevereiro (més em que
atingiu o minimo do ano).

Figura 2.20. indices Bolsistas
(Margo 2007=100, fim do periodo)
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Fontes: CMVM,; Finance Yahoo. Para Setembro, o valor é do dia 21.

Em linha com a evolugao favoravel dos indices bolsistas
internacionais, em termos médios e até ao dia 21 de
Setembro, o indice PSI-20 subiu 34% face ao final de
Fevereiro.

Em Julho, o ritmo de crescimento dos empréstimos ao
sector privado nao financeiro diminuiu, em resultado do
abrandamento do crédito destinado as empresas para
4,4% (5,4% em Junho) e aos particulares para 2,1%
(2,2% em Junho).

Relativamente ao crédito aos particulares, é de salientar
a continuagdo da desaceleragdo do crédito a habitacao,
assim como do crédito ao consumo.

Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros

Figura 2.21. Empréstimos ao Sector Privado

(va, em %)
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Fonte: Banco de Portugal.

As taxas de juro das operagdes do crédito diminuiram
para as empresas ndo financeiras e para o0s
particulares, tendo sido mais acentuada para estes
ultimos, as quais cairam para 3,7% em Julho (4,1% em

Junho) devido sobretudo a reducdo verificada no
crédito a habitagdo em 44 p.b. para 2,6%.

Figura 2.22. Taxas de Juro de Empréstimos a
Particulares e Empresas (em %)
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Fonte: Banco de Portugal.

Indicador Unidade| Fonte 2008 2008 2009
Dez Jan ‘ Fev ‘ Mar ‘ Abr ‘ Mai ‘ Jun ‘ Jul | Ago

Yield OT 10 anos PT* % IGCP 40 4,0 46 48 45 43 4,4 44 39 39
Yield OT 10 - Spread Portugal face a Alemanha* p.b. 103 103 128 173 155 114 80 99 59 68}
PSI 20* VC CMVM 51,3 0,6 15 6,7 2,8 9,4 6,9 -1,6 2,6 73
Empréstimos a particulares: - para habitagdo var BP 43 43 38 35 3,2 2.9 2,7 25 2,3

- para consumo var ) 8,9 89 8,6 7,7 6,6 5,7 43 41 32
Empréstimos a empresas var* 10,5 10,5 9,3 8,7 75 6,9 71 54 4.4
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitacao* % 5,86 5,86 5,55 513 4,62 4,07 3,56 3,08 2,64
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % ‘ 6,13 6,13 571 5,33 4,85 4,50 427 401 3,82

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual séo calculadas com base na relagéo entre saldos de empréstimos bancérios em fim de més, ajustados de operacdes de titularizagéo, e
transacgdes mensais, as quais séo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificacdes, de abatimentos ao activo e de reavaliagdes cambiais e de prego.
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Financas Publicas — Estado

Até Agosto de 2009, o valor provisério para o défice
global do Estado, na éptica da contabilidade publica, foi
de 8712,6 milhdes de euros, apresentando um
agravamento de 5276,7 milhdes de euros face ao
periodo homélogo. O défice priméario foi de 5285,1
milhdes de euros, 5390 milhBes de euros acima do
verificado no mesmo periodo do ano anterior.

Figura 2.23. Execuc¢do Orcamental do Estado
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

A execucdo orgcamental do Estado, face ao mesmo

periodo de 2008, caracterizou-se por:

e um decréscimo da receita fiscal de 15,9%,
condicionada pelos efeitos das medidas de politica e
pela contraccdo da actividade econdmica. Assim, a
evolucéo da receita € explicada pelo decréscimo na
receita dos impostos indirectos (em 18,4%) -
essencialmente IVA, imposto sobre os produtos
petroliferos e energéticos, e imposto sobre veiculos
— e pela menor receita dos impostos directos
(-12.4%). Descontando os efeitos das medidas de
politica, a receita fiscal registaria um decréscimo de
9,6%. Contudo, a receita fiscal voltou a apresentar
um menor decréscimo, face ao més anterior,
reflectindo a dissipacdo do efeito de antecipacao
dos reembolsos para o 1° semestre do ano,
particularmente do IRS; e

e um acréscimo da despesa total em 4,1%, que traduz
o0 crescimento da despesa corrente primaria, em
4,1%, e da despesa de capital, em 19,9%. O
aumento da despesa corrente primaria deveu-se,
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Inversamente ao verificado no 1° semestre de 2009, os
subsidios registaram uma diminuicdo de 57,2%
reflectindo a verba paga, em Julho de 2008, relativa a
amortizagdo do défice tarifario. A reducdo na
componente despesa com pessoal € influenciada pela
reclassificacdo da parcela do financiamento do OE
destinada a cobertura do défice do sistema de pensdes
da CGA para transferéncias correntes, conforme
previsto no OE para 2009. Corrigindo igualmente deste
efeito, a despesa com pessoal aumentou 1,1%. Os
juros e outros encargos da divida registaram um
decréscimo de 3,2%. O aumento da despesa de capital
resulta do maior grau de execucdo da lIE, o qual
passou de 23,9% até Julho para 32,4% até Agosto.

Figura 2.24. Despesa do Estado — principais
componentes (VHA, em %)
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Fontes: DGO e GPEARI.

Em 31 de Agosto, a divida directa do Estado situou-se
nos 129,6 mil milhGes de euros, constatando-se um
aumento de 897 milhdes de euros face ao final do més
anterior. A variacdo da divida reflectiu, essencialmente,
a emissdo liquida positiva de Bilhetes do Tesouro e
Obrigacdes do Tesouro e, em sentido contrario, a
amortizagdo de ECP, CEDIC e Certificados de Aforro,
reduzindo os respectivos stocks.

Quadro 2.8. Movimento da Divida do Estado
(milhdes de euros)

essencialmente, as transferéncias correntes que, em T — :rf;’;f" R
P . . I 1Z. ul
termos comparaveis, aumentaram 8%, reflectindo, Transaccionavel 106202 2718 1370 26 | 107515
em particular, o acréscimo das transferéncias para a 2‘:)“?@5_"0 T:S:““’ ;g z;g 1(3)‘2‘; : zg ;ﬁ 2;2
. . .. . rigacoes do Tesouro N -
Seguranga Social previstas no programa Iniciativa Néo Transaccionavel 2531 3726 4142 0 2115
para o Investimento e o Emprego (lIE) e o aumento E:)‘:fc‘ca""s de Aforro 1;;52 3;; Mfi g 1:22;
da transferéncia para cobertura do défice do sistema Total 128733 6444 5521 -26 | 120630
de pensGes da CGA. Fonte: IGCP.
Quadro 2.9. Execucdo Orcamental do Estado
2008 ‘ 2009 2008 2009 2009
Jan a Ago Jan a Ago Mai | Jun | Jul Ago
1076 euros Exec. face OE corrig.* (26) VHA (%0)
Receita Total 26382 22351 66,4 54,0 -17,8 -20,7 -18,8 -15,3
Receita corrente 25609 22022 65,2 54,7 -18,2 -19,2 -17.,4 -14,0
Impostos directos 9495 8321 64,2 54,5 -21,9 -24.4 -19,9 -12,4
Impostos indirectos 13797 11263 63,7 51,5 -19.,8 -19,5 -18,9 -18.,4
Despesa Total 29847 31063 63,3 63,0 4,2 5,4 3,7 4,1
Despesa corrente primaria 24669 25672 64,9 65,1 6.5 6,2 4,1 4,1
Despesa corrente 28210 29099 65,5 64,5 4,2 5,0 2,9 3,2
Despesa com pessoal 8983 7236 67,8 67,4 -19,5 -16,1 -19,1 -19,5
Aquisicdo bens e servicos 701 726 46,6 48,1 7.6 5,9 3,8 3,6
Subsidios 650 278 57.4 39,0 89,3 77,2 -69,5 -57,2
Juros 3541 3428 70,2 60,1 -13,3 -2,7 -4.,2 -3,2
Transferéncias corr. p/ AP 12461 15399 65,4 67.6 22,8 21,5 24,5 23,6
Saldo Global -3436 -8713 - - - - - -
Saldo Primario 105 -5285 - - - - - -

Nota: * Corresponde ao OE inicial corrigido das alteracdes orcamentais da competéncia do Governo, nomeadamente, os montantes cativos utilizados, as

autorizacdes de despesa, e os reforgos de dotagéo provisional.
Fonte: DGO.
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Seguranca Social e Caixa Geral de Aposentacdes

Até Agosto de 2009, o excedente da execugdo
orcamental da Seguranca Social, na Optica da
contabilidade publica, foi de 628,1 milhGes de euros,
revelando uma redugdo de 905,9 milhdes de euros
face ao mesmo periodo de 2008.

A execuc¢do orcamental da Seguranga Social, face ao
periodo homélogo de 2008, caracterizou-se por:

e um aumento da receita corrente em 3,0%
influenciada pela evolucdo das transferéncias
correntes da Administracdo Central (12,5%),
destacando-se as transferéncias relativas a medida
da IIE “Apoio ao emprego e refor¢co da protecgéo
social”, e pela subida das contribuigbes (0,5%);
contrariamente, assiste-se a uma reducdo das
transferéncias correntes do Fundo social Europeu
em 26,5%; e

e um aumento da despesa corrente em 10,4%. Para
tal contribuiu, principalmente, a subida da despesa
em prestacdes sociais, homeadamente, pensdes
(4,8%), subsidio de desemprego e apoio ao
emprego (27%), subsidio familiar a criancas e a
jovens (24,1%) e, com menor peso, o complemento
solidario para idosos (160%). As acgbes de
formacdo profissional continuam a registar
acréscimos significativos (40,1%), aumentando em
20,2% as suportadas pelo Fundo social Europeu. O
aumento no subsidio de desemprego foi
acompanhado por um aumento do numero de
beneficiarios em 38,5%. Contrariamente, o nimero
de beneficiarios do subsidio por doenca registou
uma diminuicdo de 1,1%.

Figura 2.25. Execuc¢édo Or¢camental da Seg. Social
(VHA, em %)
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Fonte: MTSS.

Figura 2.26. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.27. Namero de Pensdes e Subsidios
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Até Agosto, e na optica da contabilidade publica, o défice
da Caixa Geral de Aposentagfes (CGA) foi de 8,5 milhdes
de euros, o qual compara com um défice de 228,3 milhdes
de euros no periodo homdlogo do ano anterior. A receita
corrente apresentou um aumento de 11,9%, repercutindo
sobretudo o aumento das ftransferéncias correntes
recebidas do Estado e, em menor grau, das contribui¢des.
O aumento das transferéncias do Estado resulta, por um
lado, da necessidade de cobertura do défice deste sistema
de pensdes, e por outro, do diferente perfil da receita do
adicional ao IVA para a CGA, tal como definido no decreto-
lei de execucéo orgamental para 2009. A despesa corrente
aumentou 6,8%, traduzindo, fundamentalmente, o0s
aumentos das despesas em pensdes (6,8%) e, embora
com peso diminuto, em aquisicdo de bens e servicos
(13,4%).

Quadro 2.10. Execuc¢do Orcamental da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacdes

Seguranga Social Caixa Geral de Aposentacdes
2008 | 2009 2008 [ 2009 2008 | 2009 2008 | 2009
Jan a Ago Jan a Ago Jan a Ago Jan a Ago
1076 euros ‘ 10”6 euros ‘ VHA Execucéo face ao OE (%) | 106 euros ‘ 1076 euros ‘ VHA Execucéo face ao OE (%)

Receita Total 14344 14763 2,9 64,7 62,3 4650 5202 11,9 63,0 68,3

Contribui¢des e quotizacdes 8632 8674 0,5 66,3 62,6 2390 2420 1,2 59,2 63,9

Transferéncias correntes da Adm. Central 4237 4768 12,5 66,3 70,0 2221 2708 21,9 54,9 73,7
Despesa Total 12810 14135 10,3 59,7 63,8 4878 5211 6,8 63,3 66,1

Pensdes 8205 8602 4,8 63,0 63,0 4852 5183 6,8 63,4 66,1

Subsidio de desemp. e apoio ao emprego 1029 1306 27,0 57,8 82,8 - - - - -

Prestagdes e acgao social 2462 2926 18,8 61,6 67,8 - - - -
Saldo Global 1534 628 - - - -228 -9 - -

Fontes: DGO e GPEARI.
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Servicos e Fundos Auténomos

Servicos e Fundos Auténomos, excluindo o FRDP

Até Agosto de 2009, e na Optica da contabilidade publica,
o excedente global provisério dos Servigcos e Fundos
Autonomos (excluindo o FRDP) foi de 821,7 milh6es de
euros, verificando-se uma melhoria de 114,9 milhdes de
euros face ao periodo homalogo.

A execucdo orcamental dos Servicos e Fundos
Autonomos, face ao mesmo periodo do ano anterior,
caracterizou-se por:

e um aumento na receita de 5,4%, reflectindo o
crescimento da receita de capital, em 63,8%, e da
receita corrente, em 2,2%. O aumento da receita de
capital reflecte o acréscimo das transferéncias da
Unido Europeia (82,9%) e dos outros subsectores das
Administracdes Publicas (56,9%). Recorde-se que a
composicdo da receita corrente esté influenciada pela
reclassificacdo da parcela do financiamento do OE
destinada a cobertura do défice do sistema de
pensdes da CGA de contribuigbes para transferéncias
correntes recebidas de outros sectores da
Administracédo Publica; e

e um aumento da despesa em 4,9%, apresentando a
despesa corrente um acréscimo de 2,0%, explicado,
fundamentalmente, pelo aumento da aquisi¢cdo de
bens e servigos (8,6%), das transferéncias correntes
(5,4%) — reflectindo o crescimento das pensdes e
abonos da responsabilidade da CGA — e, em menor
grau, pelo peso que apresentam, das outras despesas
correntes (155,4%). A diminuicdo das restantes
componentes que constituem a despesa corrente,
especialmente no que respeita as despesas com
pessoal (-21,7%), aos subsidios atribuidos (-11,9%) e,
com menor peso, aos juros e outros encargos
(-30,8%), compensou parcialmente 0s aumentos
verificados. A despesa de capital denotou um
aumento de 54,1%, reflectindo o comportamento das
transferéncias de capital (92,5%).
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Servico Nacional de Saude

Até Agosto de 2009, o excedente global provisério do
Servico Nacional de Saude, na componente integrada
nos servicos da administracdo puablica, foi de 285,3
milhdes de euros, observando-se um aumento no
excedente orcamental de 24,6 milh8es de euros face ao
registado no mesmo periodo do ano anterior.

A execugdo or¢camental do Servico Nacional de Saude,
face ao periodo homologo de 2008, caracterizou-se por:

e um crescimento de 2,1% na receita, justificado,
principalmente, pelo aumento verificado nas
transferéncias correntes recebidas (3,6%).
Contrariamente, observou-se uma reducdo das
outras receitas correntes em (22,7%) e das taxas,
multas e outras penalidades (35,1%); e

e um aumento da despesa em 1,7%, motivado pelo
aumento da aquisicdo de bens e servigos (9,7%) e,
das transferéncias correntes (7,9%). Em sentido
inverso, constataram-se diminuicbes na despesa
com pessoal, no investimento, nas transferéncias de
capital e nos juros e outros encargos. O
comportamento da despesa reflecte, em parte, os
efeitos das operagcbes de empresarializagdo
ocorridas em Setembro de 2008, as quais se
consubstanciam numa diminui¢do da despesa com o
pessoal e hum aumento da aquisicdo de bens e
servigos por parte do Servigo Nacional de Salde.

Quadro 2.11. Execucdo Orcamental dos Servi¢os e Fundos Auténomos

Servigos e Fundos Auténomos (inclui SNS) Servigo Nacional de Saude
2008 ‘ 2009 2009 2008 2009 2009
JanaAgo Jul Ago JanaAgo Jul Ago
106 euros VHA (%) 108 euros VHA (%)
Receita Total 15035 15849 54 54 5508 5624 19 21
Contribuicdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 4082 2420 -40,3 -40,7 - - - -
Transferéncias correntes da Adm. Central 7348 9768 354 329 5267 5400 24 25
Despesa Total 14328 15027 3,6 49 5247 5339 0,6 17
Despesacom pessoal 2334 1828 -210 -217 1039 664 -38,1 -36,1
Aquisicao de bens e servigos 4 509 4898 89 8,6 3929 4 309 9,9 9,7
Transferéncias correntes 6024 6 350 4.4 54 97 105 -0,3 79
Saldo Global 707 822 - - 261 285 - -

Fonte: DGO.
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3. Comércio Internacional [
Evolucéo global 2

De acordo com dados divulgados pelo Instituto Nacional
de Estatistica, nos ultimos 12 meses a terminar em Junho
de 2009, as saidas ¥ de mercadorias (comércio Intra +
Extra UE) decresceram 14,8% em termos homélogos, e
as entradas 12,4% (Quadro 3.1).

Excluindo os produtos energéticos, verifica-se que no
mesmo periodo as saidas decresceram 14,1% e as
entradas 11,6%.

Figura 3.1. Evolucé&o da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Entradas pelas Saidas de Mercadorias (%)
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Quadro 3.1. Evolugéo da Balangca Comercial
J i Junh VH
Intra + Extra UE aneiro a Junho — —
(milhdes de Euros) 2008 2009 VH Uttimos |~ Ultimos
3 meses | 12 meses
Saidas (fob) 20 026 14 890 -25.6 -24.9 -14.8
Entradas (cif) 31458 23332 -25.8 -26.9 -12.4
(fob) 30 036 22277 -25.8 -26.9 -12.4
Saldo (fob-cif) - 11432 - 8441 -26.2 -30.3 -8.3
(fob-fob) - 10010 - 7387 -26.2 -30.8 -7.7
Cobertura (fob/cif) 63.7 63.8 - - -
(fob/fob) 66.7 66.8
Sem energéticos:
Saidas (fob) 18 799 14 290 -24.0 -23.4 -141
Entradas (cif) 26 191 20 342 -22.3 -23.5 -11.6
(fob) 25007 19 422 -22.3 -23.5 -11.6
Saldo (fob-cif) - 7392 - 6052 -18.1 -23.9 -5.3
(fob-fob) - 6208 - 5132 -17.3 -23.9 4.1
Cobertura (fob/cif) 718 70.2 - - -
(fob/fob) 75.2 73.6
Extra UE Janeiro a Julho _ VH _
(milhdes de Euros) 2008 2009 VH Uttimos | Ultimos
3 meses | 12 meses
Exportacdes (fob) 5857 4474 -23.6 235 -10.2
Importacdes (cif) 10 167 6149 -39.5 -39.6 -25.5
(fob) 9707 5871 -39.5 -39.6 -25.5
Saldo (fob-cif) - 4309 - 1675 -61.1 -62.0 -46.9
(fob-fob) - 3850 - 1397 -63.7 -64.7 -49.6
Cobertura (fob/cif) 57.6 72.8 - - -
(fob/fob) 60.3 76.2

Nota 1: Os dados do comércio Extra-UE, na base do quadro, j& disponiveis para o periodo
de Janeiro a Julho, s&o distintos dos implicitos acima no comércio Intra+Extra, que sdo uma
versdo preliminar do periodo de Janeiro a Junho.

Nota 2: Factor de conversé&o cif-fob utilizado: 0.9548

Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE (estimados para Intra-UE): 2008 - 22 versado
do ano; 2009 - vers&o preliminar.

Nos ultimos trés meses (Abril a Junho), excluindo os
produtos energéticos, as saidas acusaram uma
diminuicéo, face ao periodo homologo do ano anterior, de
23,4% tendo as entradas registado uma descida de
23,5%.

No periodo de Janeiro a Junho de 2009, a taxa de
cobertura (Fob/Cif) das entradas pelas saidas de
mercadorias foi de 63,8% (70,2% excluindo os
energéticos) (Figura 3.1).

Uma estimativa rapida de dados agregados, para o
periodo de Janeiro a Julho de 2009, aponta para taxas de
variacdo homodlogas de -24,8% nas saidas e de -25,6%
nas entradas de mercadorias (Quadro 3.2).

Quadro 3.2. Balan¢ga Comercial de Janeiro a Julho
(estimativa rapida)

Intra+Extra UE Janeiro a Julho

(milhdes de Euros) 2008 ‘ 2009 TVH
Saidas (fob) 23 816 17 905 -24.8
Entradas (cif) 37 202 27 686 -25.6
Saldo (fob-cif) -13 386 -9781 -26.9
Cobertura (fob/cif) 64.0 64.7 -

Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE.

Segundo dados preliminares disponiveis para o periodo
de Janeiro a Julho de 2009, referentes ao comércio
extracomunitario, as exportagdes para os paises terceiros
e as importagbes dai provenientes terdo decrescido
respectivamente 23,6% e 39,5% (Quadro 3.1).

Quadro 3.3. Evolucdo Mensal e Trimestral

ENTRADA (Cif)
2008 | 2009 | VH

SAIDA (Fob)
2008 | 2009 | VH

Intra+Extra UE
(milhdes de Euros)

Janeiro 5012 3813 -23.9 3332 2410 -27.7
Fevereiro 5308 3671 -30.8 3375 2367 -29.9
Marco 5111 4139 -19.0 3291 2585 -21.4
Abril 5 462 3808 -30.3 3383 2445 -27.7
Maio 5363 3763 -29.8 3337 2517 -24.6
Junho 5202 4137 -20.5 3308 2566 -22.4
Julho 5744 3790
Agosto 4481 2421
Setembro 5207 3268
Outubro 5 340 3240
Novembro 4748 2882
Dezembro 4197 2323
1° Trimestre 15431 11623 -24.7 9998 7363 -26.4
2° Trimestre 16 027 11708 -26.9 10 028 7528 -24.9
3° Trimestre 15 432 9478
4° Trimestre 14 284 8 445

Com estimativa rapida do més de Julho no comércio Intra:
Jul | 5744 4354 -242| 3790 3015 -205 |

Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE (estimados para Intra-UE): 2008 - 22
versdo do ano; 2009 - versao preliminar.

[1] Informag&o mais desagregada encontra-se disponivel no “site” do GEE na publicagdo “Sintese Estatistica do Comércio Internacional” n°® 9/2009:

www.gee.min-economia.pt,

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra + Extra-UE) divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica para o periodo de Janeiro a Junho
de 2009 e os do comércio extra-comunitario relativos ao periodo de Janeiro a Julho de 2009, correspondem a primeiras versdes. Os dados relativos a
2008, séo os implicitos numa 22 versédo do ano. No que respeita ao comércio intracomunitario, em ambos os anos estéo incluidas estimativas do INE
do valor abaixo dos limiares de assimilagdo (limiar anual abaixo do qual os operadores intracomunitarios estdo dispensados de declaragéo Intrastat,
limitando-se a entrega da declaracéo periddica fiscal: no caso de Portugal, 400 mil euros para as chegadas e 550 mil para as expedic¢des, em 2009, o
que correspondera a uma taxa de cobertura do comércio Intracomunitario de 95% nas chegadas e nas expedicdes), bem como estimativas das néo-
respostas (valor das transacgfes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda informacéo).

[3] A designacdo “saidas” traduz o somatério das “expedi¢cGes” para 0 espago comunitario com as “exportacdes” para os Paises Terceiros.
Paralelamente, “entradas” corresponde a acumulagdo das “chegadas” com origem nos paises comunitarios, com as “importagées” provenientes dos

Paises Terceiros.
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Saidas de Mercadorias

Nos ultimos 12 meses a terminar em Junho, as saidas de
mercadorias registaram, face ao periodo homoélogo do
ano anterior, uma descida de 14,8% (Quadro 3.4).

Neste periodo, o Unico crescimento nas saidas ocorreu
no grupo de produtos “Agro-alimentares” (+0,8%).

Em todos os restantes grupos registaram-se descidas:
“Energéticos” (-26,4%), “Minérios e Metais” (-20,6%),
“Maquinas” (-19,8%), “Material de transporte” (-17,7%),
“Quimicos” (-16,1%), “Peles, Couros e Téxteis” (-14,9%),
“Madeira, Cortica e Papel” (-14,2%), “Vestuario e
Calcado” (-9,6%), e “Produtos Acabados Diversos”
(-7,6%).

As saidas do grupo "Vestuario e Calcado" reflectiram
uma descida de 2,6% na componente "calgcado" e
diminuicdes de 13,6% no “vestudrio excepto de malha", e
de 13,0% no "vestuario de malha".

Para a acentuada reducdo das exportagbes de
Energéticos verificada no periodo de Janeiro a Junho
(-51,1%), contribuiu, em certa medida, a paralisacdo da
refinaria de Sines na 22 quinzena de Janeiro até ao final
de Fevereiro, na sequéncia de um incéndio.
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Ponderando os pesos no total, o Unico contributo positivo
para a taxa de crescimento das saidas de mercadorias
nos ultimos 12 meses coube ao grupo “Agro-alimentares”
(0,1 p.p.) (Figura 3.2 e Quadro 3.4).

Contributos negativos deram os restantes grupos de
produtos: “Maquinas” (-3,8 p.p.), “Material de transporte”
(-2,2 p.p.), “Minérios e metais” (-2,2 p.p.), Quimicos (-1,7
p.p.), “Energéticos” (-1,5 p.p.), “Madeira, Cortica e Papel”
(-1,2 p.p.), “Vestuario e Calgado” (-1,0 p.p.), “Peles,
Couros e Téxteis” (-0,7 p.p.), e “Produtos acabados
diversos” (-0,6 p.p.).

Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das
Saidas por Grupos de Produtos (p.p.)
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Nota: A dimenséo dos circulos representa o peso relativo de cada grupo de

produtos no total das saidas no perio

do.

Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE (estimados para Intra-UE):
2008 -22 versao do ano; 2009 - verséo preliminar.

Quadro 3.3. Saidas * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhes de Euros Estrutura (%) Tax. variagéo e contributos
Grupos de Produtos Jan-Jun Anual Jan-Jun média | Ultimos 12 meses Jan-Jun
anual VH contrib. VH contrib.
2008 | 2009 2003 | 2008~ | 2008 | 2009 | 03-08* p.p.[1] p.p.[1]
Total das Saidas 20 026 14 890 100.0 100.0 100.0 100.0 55 -14.8 -14.8 -25.6 -25.6
000 Agro-Alimentares 1965 1830 7.8 10.4 9.8 12.3 11.9 0.8 0.1 -6.9 -0.7
100 Energéticos 1227 600 2.4 6.1 6.1 4.0 26.6 -26.4 -1.5 -51.1 -3.1
200 Quimicos 2080 1565 8.7 10.7 104 10.5 9.9 -16.1 -1.7 -24.8 -2.6
300 Madeira, Cortica e Papel 1689 1327 9.6 8.4 8.4 8.9 2.8 -14.2 -1.2 -215 -1.8
400 Peles, Couros e Téxteis 885 700 6.1 4.4 4.4 4.7 -1.1 -14.9 -0.7 -21.0 -0.9
500 Vestuério e Calgado 1946 1671 15.7 9.7 9.7 11.2 -4.2 -9.6 -1.0 -14.1 -1.4
600 Minérios e Metais 2223 1462 6.6 10.7 11.1 9.8 16.3 -20.6 -2.2 -34.2 -3.8
700 Méagquinas 3795 2 460 19.7 19.3 19.0 16.5 51 -19.8 -3.8 -35.2 -6.7
800 Material de Transporte 2563 1829 15.3 12.6 12.8 12.3 1.4 -17.7 -2.2 -28.6 -3.7
900 Produtos Acabados Diversos 1653 1447 8.0 7.7 8.3 9.7 4.6 -7.6 -0.6 -12.4 -1.0
Por memoria:
| Total sem energéticos 18799 14290 976 939 939  96.0 47| 41| 33| -240| -225

* Somatdrio das "Expedigdes"” de mercadorias para a UE com as "Exporta¢des” para Paises Terceiros
** O ano de 2008 aqui considerado n&o inclui estimativas abaixo do limiar de assimilacéo e das ndo-respostas para ser comparavel com 2003.
[1] Contributos para a taxa de crescimento das saidas - andlise shift-share: TVH x peso no periodo homélogo anterior + 100
Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE (estimados para Intra-UE): 2008 - 22 versédo do ano; 2009 - versao preliminar.
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Nos (ltimos 12 meses, as expedigdes para 0 mercado Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Saidas
comunitario decresceram 17,6%, cabendo reducdes de para uma Seleccdo de Mercados e Contributos
18,1% aos paises da UE-15 e de 10,4% aos 12 Paises Ultimos 12 meses a terminar em Junho de 2009

do Alargamento. Por sua vez, as exportacfes para 0s

p . Lo Taxas de variagédo em valor
paises terceiros diminuiram 6,3% (Quadro 3.5). ¢

Malasia  -42.7

No contexto da UE-15 a descida foi generalizada a todos S'ngaﬁﬂﬁ L

0s principais mercados: Espanha (-20,9%), Italia EsTal:aEE

(-20,1%), Suécia (-19,0%), Reino Unido (-18,0%), Franca R?Sﬁﬁj;‘;‘

(-17,8%), Bélgica (-14,8%), Paises Baixos (-14,4%), Franca

Alemanha (-11,8%), e Dinamarca (-4,1%). Entre os P_BBé;?Xigg

Paises do Alargamento destaca-se a Polonia (-16,6%). s}lne;nmaanrg;

Neste periodo, regista-se, entre os Paises Terceiros, 0 C\Z%?gsg

incremento das exportagbes portuguesas para Angola Marocos

(+29,8%), China (+5,8%), Marrocos (+3,7%), e Suica Angola ‘ :

(+3,2%). Assinalam-se diminui¢cdes nas exportac8es para 450 -300 150 00 150 300 450

a Malasia (-42,7%), Singapura (-38,7%), e EUA (-32,8%). Contributos (p.p.)
Também as exportagbes para o Brasil e Cabo Verde Malasia 04

registaram quebras (-3,6% e -1,8% respectivamente). Singapura 1308

Russia -0.1
Ponderando os pesos no total, o maior contributo positivo Espanha 5.9 08
para a taxa de variagdo das saidas de mercadorias nos Rueca 1.0

tltimos 12 meses, em termos de mercados de destino Sranca 22 01

(-14,8 p.p.), coube a Angola (1,4 p.p.) (Figura 3.3 e poelgica o
Quadro 3.5). A Espanha, o principal mercado de destino, Oinamarea 1o 0.0
deu um contributo negativo (-5,9 p.p.). Cverge %0
Mar%clgz

China

Angola 14

coco
o000

60 -50 -40 -30 -20 -10 00 10 20

Quadro 3.4. Evolucgéo das Saidas de Mercadorias com Destino a uma Selec¢édo de Mercados

Intra + Extra-UE (Fob) Valores em milhdes de euros
Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos [2]
Destino Jan-Jun anual Jan-Jun média 12 meses [1] . Jan-Jun »
anual VH contrib. VH contrib.
2008 | 2009 2003 | 2008* 2008 | 2009 03-08* p.p.[2] p.p.[2]
TOTAL 20 026 14 890 100.0 100.0 100.0 100.0 55 -14.8 -14.8 -25.6 -25.6

Intra UE-27 15 207 11 252 81.0 729 75.9 75.6 B8] -17.6 -13.3 -26.0 -19.7

dos quais:

UE-15 14671 10 844 79.4 70.2 73.3 72.8 3.0 -18.1 -13.2 -26.1 -19.1
Espanha 5688 3979 23.8 26.4 28.4 26.7 7.7 -20.9 -5.9 -30.0 -8.5
Alemanha 2583 2040 14.8 131 12.9 13.7 3.0 -11.8 -1.5 -21.0 -2.7
Franca 2458 1886 13.2 115 12.3 12.7 2.6 -17.8 -2.2 -23.3 -2.9
R.Unido 1095 801 10.3 55 55 5.4 -6.9 -18.0 -1.0 -26.9 -1.5
Itélia 787 588 4.7 3.8 3.9 3.9 0.8 -20.1 -0.8 -25.4 -1.0
P.Baixos 662 511 3.8 3.2 3.3 3.4 2.4 -14.4 -0.5 -22.8 -0.8
Bélgica 485 369 4.4 25 2.4 2.5 -6.1 -14.8 -0.4 -23.8 -0.6
Suécia 251 189 1.3 1.2 1.3 1.3 35 -19.0 -0.2 -24.8 -0.3
Dinamarca 132 119 0.9 0.7 0.7 0.8 1.2 -4.1 0.0 -9.7 -0.1

Alargamento 536 408 1.7 2.7 2.7 2.7 16.0 -10.4 -0.3 -23.8 -0.6
Polénia 164 120 0.5 0.8 0.8 0.8 14.1 -16.6 -0.1 -26.8 -0.2

Extra UE-27 4820 3638 19.0 27.1 241 244 13.3 -6.3 -1.5 -245 -5.9
dos quais:
Angola 950 1112 23 6.2 4.7 7.5 28.4 29.8 1.4 17.1 0.8
EUA 736 460 5.7 3.7 3.7 31 -3.5 -32.8 -1.3 -37.5 -1.4
Singapura 417 64 0.8 2.4 2.1 0.4 30.2 -38.7 -0.8 -84.7 -1.8
Malasia 190 19 0.1 1.0 0.9 0.1 67.6 -42.7 -0.4 -90.1 -0.9
Brasil 141 102 0.5 0.9 0.7 0.7 19.9 -3.6 0.0 -275 -0.2
Suica 152 144 1.0 0.8 0.8 1.0 0.3 3.2 0.0 -5.2 0.0
Marrocos 132 103 0.5 0.7 0.7 0.7 16.2 3.7 0.0 -22.6 -0.1
C.Verde 126 107 0.5 0.7 0.6 0.7 13.6 -1.8 0.0 -14.7 -0.1

Por meméria:

Russia 102 49 0.1 0.5 0.5 0.3 37.0 -234 -0.1 -51.6 -0.3
China 100 98 0.5 0.5 0.5 0.7 4.1 5.8 0.0 -2.1 0.0
PALOP 1153 1307 3.1 7.3 5.8 8.8 25.0 24.8 1.5 13.4 0.8
EFTA 212 190 1.9 1.1 1.1 1.3 -4.9 -1.3 0.0 -10.1 -0.1

* O ano de 2008 na estrutura anual e na média anual 2003-2008 n&o inclui estimativas abaixo do limiar de assimilagdo nem das néo-respostas para ser comparavel com
[1] (Jul 08-Jun 09) / (Jul 07-Jun 08) x 100 - 100.
[2] Contributos para a taxa de crescimento das saidas - analise shift-share: (VH) x (peso no periodo homélogo anterior) + 100.

Nota: Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2008.
Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE; 2008 - 22 versao do ano; 2009 - verséao preliminar.
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Entradas de Mercadorias

Nos ultimos 12 meses a terminar em Junho de 2009, as
entradas de mercadorias registaram, face ao periodo
homdlogo anterior, uma reducéo de 12,4% (Quadro 3.5).

Ponderando os pesos no total das entradas, todos os
grupos de produtos apresentaram contributos negativos:
“Material de transporte” (-3,2 p.p.), “Energéticos” (-2,7
p.p.), “Minérios e metais” (-2,2 p.p.), “Maquinas” (-1,8
p.p.), “Quimicos” (-0,7 p.p.), “Téxteis, Vestuario e
Calcado” e “Peles, Madeira, Cortica e Papel” (-0,6 p.p.
cada), “Agro-alimentares” e “Produtos acabados
diversos” (-0,3 p.p. cada).

GEE|GPEARI

No periodo de Janeiro a Junho de 2009, a UE-27 foi a
origem de 77,6% das entradas de mercadorias, cabendo
75,3% aos paises da UE-15 e 2,4% aos doze Paises do
Alargamento (Quadro 3.5).

Destacaram-se, pelo seu peso, as entradas provenientes
de Espanha (32,2% do total), da Alemanha (13,0%) e de
Franca (8,6%), seguidas das de Itdlia (5,7%) e dos
Paises Baixos (5,0%). Entre os Paises Terceiros,
destaque para a China (2,2%), Nigéria (2,1%), EUA
(1,9%) e Brasil (1,8%). As importagGes com origem nos
paises da OPEP, onde se inclui Angola, representaram
5,5% do total.

Quadro 3.5. Entradas de Mercadorias por Grupos de Produtos

e sua Distribuicdo por uma Selec¢édo de Mercados

106 Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos [2]
Grupos de Produtos Jan-Jun Anual Jan-Jun média 12 meses [1] ‘ Jan-Jun A
anual VH contrib. VH contrib.
2008 | 2009 2003 | 2008* 2008 | 2009 03-08** p.p.[2] p.p.[2]
TOTAL DAS ENTRADAS 31458 23332 100.0 100.0 100.0 100.0 7.1 -12.4 -12.4 -25.8 -25.8
Grupos de Produtos
000-Agro-Alimentares 3946 3483 13.0 13.0 12.5 14.9 7.0 -2.5 -0.3 -11.7 -1.5
100-Energéticos 5267 2990 10.1 175 16.7 12.8 195 -17.0 -2.7 -43.2 7.2
200-Quimicos 4162 3630 141 13.3 13.2 15.6 59 -5.6 -0.7 -12.8 -1.7
300-Peles, Mad, Cortica e Papel 1369 1110 55 4.3 4.4 4.8 1.9 -12.6 -0.6 -18.9 -0.8
400-Téxteis, Vestuario e Calgado 1925 1654 8.3 5.9 6.1 7.1 0.1 -9.2 -0.6 -14.1 -0.9
500-Minérios e Metais 3218 1943 8.7 9.9 10.2 8.3 9.9 -22.1 -2.2 -39.6 -4.1
600-Maquinas [3] 5748 4491 211 19.1 18.3 19.2 5.0 -9.6 -1.8 -21.9 -4.0
700-Material de Transporte [4] 4116 2516 13.1 11.7 13.1 10.8 4.6 -25.7 -3.2 -38.9 -5.1
800-Prod. Acabados Diversos 1708 1517 6.0 5.3 5.4 6.5 4.1 -5.1 -0.3 -11.2 -0.6
Total sem energéticos 26 191 20 342 89.9 825 83.3 87.2 52 -11.6 -9.7 -22.3 -18.6
Mercados de origem
Intra UE-27 23020 18 117 79.4 724 73.2 77.6 51 -10.7 -7.9 -21.3 -15.6
dos quais:

UE-15 22 457 17 568 7.7 70.5 71.4 75.3 5.0 -11.1 -8.0 -21.8 -15.5
Espanha 9529 7 505 30.0 30.1 30.3 32.2 7.1 -9.9 -3.0 -21.2 -6.4
Alemanha 3818 3041 14.6 121 12.1 13.0 3.1 -10.1 -1.3 -20.3 -25
Franca 2826 2012 9.8 8.3 9.0 8.6 3.6 -20.0 -1.8 -28.8 -2.6
ltélia 1690 1326 6.4 51 5.4 57 2.3 -11.1 -0.6 -21.5 -1.2
P.Baixos 1385 1169 4.7 4.6 4.4 5.0 6.6 -6.3 -0.3 -15.6 -0.7
R.Unido 984 751 4.9 3.2 3.1 3.2 -1.8 -11.3 -0.4 -23.7 -0.7
Bélgica 832 691 29 2.7 2.6 3.0 54 -10.9 -0.3 -16.9 -0.4
Suécia 403 296 1.2 13 1.3 13 8.8 -2.6 0.0 -26.6 -0.3

Alargamento 562 548 17 19 1.8 2.4 9.1 5.2 0.1 -25 0.0

Extra UE-27 8439 5215 20.6 27.6 26.8 224 135 -17.5 -4.5 -38.2 -10.2

dos quais:
Nigéria 971 484 1.6 2.9 3.1 2.1 211 -10.9 -0.3 -50.1 -1.5
Brasil 713 422 1.6 23 2.3 1.8 15.6 -28.2 -0.7 -40.8 -0.9
China 554 525 0.9 2.3 1.8 2.2 29.3 14.8 0.3 -5.3 -0.1
EUA 597 438 1.9 18 1.9 19 55 -19.9 -0.4 -26.7 -0.5
Libia 526 124 0.9 1.7 1.7 0.5 224 -39.6 -0.6 -76.4 -1.3
Argélia 306 150 0.5 12 1.0 0.6 26.5 -18.2 -0.2 -51.0 -0.5
Noruega 374 291 13 1.2 1.2 12 5.0 -16.7 -0.2 -22.2 -0.3
Arabia Saud. 300 210 0.8 11 1.0 0.9 16.3 10.7 0.1 -30.0 -0.3
Japéo 265 166 1.6 1.0 0.8 0.7 -25 -8.2 -0.1 -37.3 -0.3
india 236 131 0.4 0.8 0.7 0.6 245 -11.4 -0.1 -44.5 -0.3
Iraque 184 65 0.0 0.7 0.6 0.3 860.4 7.2 0.0 -64.7 -0.4
Angola 272 51 0.0 0.7 0.9 0.2 179.2 -60.8 -0.5 -81.4 -0.7
Russia 258 163 1.2 0.7 0.8 0.7 -4.9 -49.0 -0.5 -36.9 -0.3
OPEP[5] 2799 1274 4.2 9.4 8.9 55 25.4 -16.1 -1.3 -54.5 -4.8
EFTA 608 456 2.3 1.9 1.9 2.0 33 -17.8 -0.3 -25.0 -0.5
PALOP 281 63 0.1 0.8 0.9 0.3 54.2 -54.1 -0.5 -77.6 -0.7

* Somatério das "Chegadas" de mercadorias provenientes da UE com as "Importagées"” de Paises Terceiros.
** O ano de 2008 aqui considerado n&o inclui estimativas abaixo do limiar de assimilacéo e das nao-respostas para ser comparavel com 2003.

[1] (Jul 08-Jun 09) / (Jul 07-Jun 08) x 100 - 100.

[2] Contributos p/ taxa de crescimento das entradas - andlise shift-share: (VH) x (peso no periodo homélogo anterior) + 100.

[3] Néo inclui tractores agricolas. [4] Inclui tractores agricolas.
Nota: Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2008.

[5] Inclui Angola.

Fonte: GEE, a partir de dados de base do INE; 2008 - 22 versao do ano; 2009 - versao preliminar.
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Comércio Internacional Portugués por grau de Intensidade Tecnolégicat

De acordo com dados de base declarados do INE, néo
englobando portanto estimativas abaixo do limiar de
assimilacdo nem das n&o-respostas no comercio
intracomunitario, no periodo de Janeiro a Maio de 2009,
face ao mesmo periodo do ano anterior, assistiu-se a um
decréscimo do peso das saidas dos produtos de média
intensidade tecnoldgica (média baixa + média alta), de
54,8% para 53,4% (Figura 3.4 e Quadro 3.6).

Figura 3.4. Saidas de Produtos Industriais
Transformados, por Grau de Intensidade Tecnolégica
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Alta tecnologia excluindo "Aeronaves e aeroespacial”:
Alta s/Aeronaves
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Nota 1 - N&o inclui estimativas abaixo do limiar de assimilagdo nem das né&o-respostas no
comeércio intracomunitario.

Nota 2: Os dados dos produtos de AT em 2004 e 2005 ndo sdo compardveis porque a partir
de 1 de Janeiro de 2005 as reparagdes e manutengdo de aeronaves provenientes dos paises
comunitarios passaram a ser contabilizadas na Balanca de Servicos. O mesmo sucede em
2005 e 2006, por idéntico tratamento ter sido aplicado as aeronaves provenientes dos paises
terceiros a partir de 1 de Janeiro de 2006.

Fonte: GEE a partir de dados de base declarados do INE (2001 a 2005 - Ultimas versdes;
2006 - 22 versdo; 2007 - 32 versdo; 2008 - 22 versao; 2009 - versao preliminar).

O peso das saidas de produtos de alta intensidade
tecnoldgica desceu de 10,8% para 8,0%, reflectindo
principalmente uma descida de 2,6 p.p. no “Equipamento
de radio, TV e comunicacdes". Por sua vez, o peso das
saidas dos produtos de baixa intensidade tecnolégica, no
conjunto das saidas de produtos industriais transformados,
subiu de 34,4% para 38,5%, a que corresponderam
subidas de 1,7 p.p. nos “Produtos alimentares, bebidas e
tabaco”, de 1,4 p.p. nos “Téxteis, vestudrio, couros e
calcado”, e de 1,0 p.p. na “Pasta de papel, papel, cartdo e
publicagfes”.

Na Figura 3.5 encontram-se representadas as entradas
dos produtos industriais transformados nos mesmos
periodos. Para maior detalhe, consultar:

“Balanca de Produtos Industriais Transformados por Grau
de Intensidade Tecnoldgica” n© 8/2009
Wwww.gee.min-economia.pt

Figura 3.5. Entradas de Produtos Industriais
Transformados, por Grau de Intensidade Tecnolégica
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Nota: N&o inclui estimativas abaixo do limiar de assimilagdo nem das n&o-respostas, no
comércio intracomunitario.

Fonte: GEE, a partir de dados de base declarados do INE (2001 a 2005-Ultimas versdes;
2006-22 versao; 2007-32 versdo; 2008-22 versdo; 2009-verséo preliminar).

Quadro 3.6. Saidas e Entradas * de Produtos Industriais Transformados, por Grau de Intensidade Tecnoldgica

Intra + Extra-UE

Valores em 1000 Euros

Janeiro a Maio Taxas variagao (%) % total prod. indust. transf. Contributos ™ (p.p.)
Intensidade Tecnoldgica 2008 média Jan-Mai Jan-Mai -Mai
9 2008 2009 2008/07 2007 | 2008 2008 | Jan-Mai
2003-08 2009/08 2008 2009 2009
SAIDAS*
Total dos prod. indust. transformados 34 761 413 15 429 493 10 895 916 5.0 -0.7 -29.4 100.0 100.0 100.0 100.0 -0.7 -29.4
Alta tecnologia 3699 678 1672449 873 304 2.8 -6.3 -47.8 113 10.6 10.8 8.0 -0.7 5.2
- Sem Aerondutica e aeroespacial [2] 3492921 1543 250 837 298 3.7 -9.2 -45.7 11.0 10.1 10.1 7.7 -1.0 -4.6
Média-alta tecnologia 10 760 740 4858 171 3381 646 5.0 -1.5 -30.4 31.2 31.0 315 31.0 -0.5 -9.6
Média-baixa tecnologia 8087 039 3598 377 2445312 141 5.1 -32.0 22.0 233 233 22.4 11 -75
Baixa tecnologia 12 213 956 5300 495 4195 654 15 -1.8 -20.8 35.5 35.1 34.4 38.5 -0.7 -7.2
Por memoéria:
Total das Saidas 36 739 194 16 296 361 11390 413 55 0.0 -30.1 100.0 100.0 100.0 100.0 0.0 -30.1
Residual 1977 781 866 869 494 497 16.9 13.0 -43.0 4.8 54 53 4.3 0.6 -2.3
ENTRADAS*

Total dos prod. indust. transformados 46 993 218 20 406 273 14 486 489 55 1.8 -29.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1.8 -29.0
Alta tecnologia 8471743 3639 657 2730279 53 1.6 -25.0 18.1 18.0 17.8 188 0.3 -4.5
- Sem Aerondutica e aeroespacial [2] 7796 731 3181042 2541 223 5.2 0.6 -20.1 17.0 16.8 15.9 17.8 0.1 -3.2
Média-alta tecnologia 17 006 228 7548 589 5012 319 5.0 25 -33.6 35.9 36.2 37.0 34.6 0.9 -12.4
Média-baixa tecnologia 9531651 4108 549 2690 509 9.1 3.4 -34.5 20.0 20.3 20.1 18.6 0.7 -6.9
Baixa tecnologia 11 983 596 5109 478 4053 382 3.8 -0.1 -20.7 26.0 25.5 25.0 28.0 0.0 5.2

Por memoria: ) ) )
Total das Entradas 58 747 203 25 549 421 17 210 592 7.1 5.8 -32.6 100.0 100.0 100.0 100.0 5.8 -32.6
Residual 11 753 985 5143 148 2724103 15.4 25.6 -47.0 16.9 20.0 20.1 15.8 4.3 95

* Saidas de mercadorias correspondentem ao somatério das Expedi¢des, no comércio Intracomunitario, com as Exportacées para Paises Terceiros. Entradas correspondem ao somatério

das Chegadas, no comércio Intracomunitério, com as Importacdes, originérias de Paises Terceiros.

[1] Contributos para a taxa de crescimento das saidas de produtos industriais transformados, em pontos percentuais - andlise shift share: (VH) x (peso no periodo homélogo anterior) + 100.
[2] Os dados referentes aos produtos de AT em 2004 e 2005 nédo sé@o exactamente comparaveis uma vez que a partir de 1 de Janeiro de 2005 as reparagdes e manutengédo de aeronaves provenientes
dos paises comunitarios passaram a ser contabilizadas na balanca de Servigcos. O mesmo sucede aos dados de 2005 e 2006, por 0 mesmo tratamento ter sido aplicado agora as aeronaves

provenientes dos paises terceiros, a partir de 1 de Janeiro de 2006.

Nota: N&o inclui estimativa abaixo do limiar de assimilacdo nem estimativa das ndo-respostas, no comércio intracomunitario.
Fonte: GEE a partir de dados de base do INE declarados para Intra-UE (2001 a 2005 - Gltimas versdes; 2006 - 22 vers&o; 2007 - 32 versdo; 2008 - 22 versdo do ano; 2009 - vers&o preliminar).
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Comeércio Internacional de Bens e Servigos

Segundo dados da Balanga de Pagamentos divulgados
pelo Banco de Portugal para o periodo de Janeiro a
Junho de 2009, o peso dos Servigos no total dos Bens e
Servicos foi de 33,0 do lado das “exportacBes”
(crédito), e de 18,5% na vertente das “importagées”
(débito). Nos Ultimos 12 meses a terminar em Junho, as
“exportacdes” de Bens e Servicos diminuiram 11,4% em
termos homologos, resultado para o qual contribuiram
negativamente os Servicos (-1,2 p.p.), a par de um
contributo também negativo por parte dos Bens (-10,2

p.p.) (Quadro 3.7).

GEE|GPEARI

No painel esquerdo da Figura 3.6 compara-se o
crescimento homodlogo das diferentes categorias de Bens
e de Servigos nos ultimos 12 meses, com base em dados
do INE para as “exportacdes” de Bens (Grupos de
Produtos) e do Banco de Portugal para as “exportagdes”
de Servicos. O painel direito mostra os contributos para a
taxa de crescimento das “exportacdes’ de Bens e
Servigos. A distribuicdo do contributo das “exportacdes”
de Bens pelos Grupos de Produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do INE.

Figura 3.6. Taxas de Crescimento das "Exportacdes" de Bens e Servi¢cos e Contributos das Componentes

Ultimos 12 meses a terminar em Junho de 2009

Taxas de variacao em valor (%)
Maquinas

Minérios e Metais Minérios e Metais -1.53 ]
Material de Transporte Material de Transporte -1.51 ]
Quimicos Quimicos -1.17 ]
Energéticos Energéticos -1.02 i
Madeira, Cortica e Papel Madeira, Cortica e Papel -0.83 ]
Viagens e Turismo Viagens e Turismo -0.79
Vestuario e Calgado Vestuéario e Calgado -0.66 ]
Peles, Couros e Téxteis Peles, Couros e Téxteis -0.47 ]
Produtos Acabados Diversos Produtos Acabados Diversos -0.42 ]
Transportes Transportes -0.21
Outr. Fornec. por Empresas Outr. Fornec. por Empresas -0.15

Construgéo Construcéo -0.08

Comunicacéo Comunicagao -0.05

Financeiros Financeiros -0.05

Operacdes Gov. Operagdes Gov. -0.04
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 0.00

Informagé&o e Informéatica
Seguros

Contributos (p.p.)

Magquinas -2.59

Informagé&o e Informatica Jo.01
Seguros ]0.01

~ Agro-Alimentares Agro-Alimentares 0.05
Direitos de Utilizagdo 115.2 Direitos de Utilizag&o || 0.11
-50.0 0.0 50.0 100.0 150.0 30 25 20 15 10 05 00 05

Grupos de Produtos

I Componentes dos Servicos

Quadro 3.7. Comércio Internacional de Bens e Servigos (Componentes dos Servic¢os)

Valores em milhdes de euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos [1]
Janeiro a Junho média 12 meses [2] Jan-Jun
Anual Jan-Jun - .
anual VH contrib. VH contrib.
2008 | 2009 2003 | 2008 2008 | 2009 03-08 p.p.[1] p.p.[1]

CREDITO (“Exportagées")

Bens e Servicos 28 416 22 320 100.0 100.0 100.0 100.0 7.4 -11.4 -11.4 -21.5 -215
Bens 20 150 14 953 72.2 68.1 70.9 67.0 6.1 -14.8 -10.2 -25.8 -18.3
Servicos 8 266 7 367 27.8 319 29.1 33.0 10.4 -4.0 -1.2 -10.9 -3.2
Transportes 2298 2009 5.4 8.5 8.1 9.0 17.7 -2.6 -0.2 -12.6 -1.0
Viagens e Turismo 3139 2782 14.9 133 11.0 125 4.9 -6.0 -0.8 -11.4 -1.3
Comunicacéo 325 299 0.8 1.1 1.1 1.3 14.3 -4.8 -0.1 -8.2 -0.1
Construcao 320 259 0.7 1.2 1.1 1.2 19.0 -7.4 -0.1 -18.9 -0.2
Sequros 54 59 0.2 0.2 0.2 0.3 4.4 8.2 0.0 10.0 0.0
Financeiros 111 86 0.4 0.4 0.4 0.4 10.7 -12.3 -0.1 -22.1 -0.1
Informacéo e Informatica 132 131 0.2 0.5 0.5 0.6 22.9 1.5 0.0 -1.3 0.0
Direitos de Utilizacdo 23 88 0.1 0.1 0.1 0.4 11.4 115.2 0.1 287.2 0.2
Outr. Fornec. por Empresas 1677 1469 4.4 6.1 59 6.6 14.3 -2.6 -0.1 -12.4 -0.7
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 104 103 0.3 0.4 0.4 0.5 11.4 -1.0 0.0 -1.0 0.0
Operac6es Governamentais 83 82 0.4 0.3 0.3 0.4 3.3 -10.7 0.0 -0.7 0.0
DEBITO ("Importagées" Fob)

Bens e Servicos 36 100 27 575 100.0 100.0 100.0 100.0 8.0 -10.7 -10.7 -23.6 -23.6
Bens 30534 22 464 84.8 84.0 84.6 815 7.8 -12.5 -10.5 -26.4 -22.4
Servicos 5 566 5111 15.2 16.0 15.4 18.5 9.2 -11 -0.2 -8.2 -1.3
Transportes 1732 1385 4.6 4.9 4.8 5.0 9.6 -8.7 -0.4 -20.0 -1.0
Viagens e Turismo 1430 1364 4.4 4.1 4.0 4.9 6.6 -2.6 -0.1 -4.6 -0.2
Comunicacéo 265 254 0.5 0.8 0.7 0.9 17.9 21 0.0 -4.1 0.0
Construcao 95 62 0.3 0.2 0.3 0.2 2.6 -23.9 -0.1 -34.7 -0.1
Seguros 104 93 0.3 0.3 0.3 0.3 5.6 -3.1 0.0 -10.3 0.0
Financeiros 106 94 0.3 0.4 0.3 0.3 10.1 17.0 0.1 -11.3 0.0
Informacéo e Informética 191 185 0.4 0.5 0.5 0.7 114 -3.7 0.0 -3.3 0.0
Direitos de Utilizacdo 163 179 0.6 0.5 0.5 0.7 4.6 9.9 0.0 10.2 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 1197 1210 3.0 3.6 33 4.4 11.9 9.7 0.3 11 0.0
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 198 218 0.5 0.6 0.5 0.8 12.0 12.1 0.1 10.2 0.1
Operac6es Governamentais 86 67 0.3 0.2 0.2 0.2 0.8 -23.6 -0.1 -22.1 -0.1

[1] Contributos para a taxa de crescimento - Andlise shift-share: (VH) x (peso no periodo homdlogo anterior) + 100. Medem a propor¢do do crescimento das
"importacdes” de bens e servicos atribuivel a cada categoria especificada.

Fonte: GEE, com base em dados do Banco de Portugal (Bal. Pagamentos) para o total dos Bens e para as categorias dos Servicos. A distribuicdo do contributo
das exportagGes de Bens pelos grupos de produtos segue a estrutura implicita na base de dados do INE.
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Em Analise

Impacto da recente crise financeira internacional na riqueza das
familias em Portugal e na Area do Euro

Clara Synek ’

1. Sintese

O aumento da incerteza relativo as perspectivas econémicas, do mercado de trabalho, dos rendimentos e
do mercado imobiliario associado a quebra do patriménio financeiro liquido das familias devido a
depreciagéo do valor das accdes incentivou as familias em Portugal e na area do euro (AE-16) em geral a
atenuar o crescimento d 0 consumo e a aumentar a sua taxa de poupanga em 2008 e no 1° trimestre de
2009. A capacidade liquida de financiamento das familias em percentagem do PIB subiu para 1,8% e
para 3,4% em Portugal e na AE-16, no 1° trimestre de 2009 (1,1% e 2,8%, respectivamente, no ano de
2008) impulsionada pelo reforco da poupanca e pela diminuicdo do investimento em habitagdo. Esta
situacdo deve-se, em parte, ao aumento do rendimento disponivel das pessoas que mantiveram 0s seus
empregos e a diminui¢do das taxas de juro. As familias recorreram menos ao crédito bancério, resultando
num ligeiro recuo do endividamento em percentagem do rendimento disponivel bruto tanto em Portugal
como na AE-16, interrompendo a tendéncia ascendente desde 2000. Do lado do activo financeiro, as
familias optaram por investir mais em produtos mais liquidos (depdsitos) em detrimento da aplicacdo em
accles e outras participagdes, instrumentos esses considerados de maior risco hum cenario de forte
turbuléncia dos mercados bolsistas internacionais. Podendo concluir-se que a crise financeira global e a
gquebra acentuada dos indices bolsistas contribuiram para a reducédo do patriménio financeiro liquido das
familias, tendo este impacto sido mais importante na Grécia, Bélgica, Espanha, Irlanda, Finlandia e
Eslovénia (paises para os quais existem dados das contas financeiras relativas a 2008) do que em
Portugal. Este fendmeno também foi causado pelo facto da bolha do imobiliario ter sido mais importante
nos paises atras referidos.

Contudo, decorrido um ano ap6s a ocorréncia da faléncia do Lehman Brothers, nos EUA, facto que
desencadeou a propagacao da crise financeira internacional, pode referir-se que, o rendimento disponivel
real das familias tanto em Portugal como na média da area do euro permaneceu relativamente resistente.
Para esta evolucao, citam-se os efeitos das medidas implementadas pelos diferentes paises no sentido
de apoiar o emprego, de incentivar os mecanismos de transferéncias sociais destinadas aos mais
desfavorecidos e, de se ter assistido a uma descida da taxa de inflagdo e das taxas de juro dos
empréstimos, com efeitos benéficos, de maior amplitude para os mais endividados.

2. Enfraquecimento da riqueza financeira das familias

A deterioracdo da situacdo financeira internacional e a quebra dos mercados bolsistas globais,
desencadeadas a partir de 2007, na sequéncia da crise do mercado hipotecario subprime nos EUA,
provocaram um enfraquecimento significativo do patriménio financeiro liquido das familias em Portugal e
no conjunto da AE-16 em 2008 e no 1° trimestre de 2009. De facto, a riqueza financeira liquida das
familias diminuiu tanto em Portugal como na AE-16 para 125% e 110% do PIB, respectivamente no 1°

" Técnica do GPEARI-MFAP.
As opinides expressas no artigo sdo da exclusiva responsabilidade da autora.
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trimestre de 2009 (o valor mais baixo da ultima década), para a qual contribuiu sobretudo a reducéo do
valor do investimento em acc¢des e participagGes em fundos de investimento (quebras de 13 e de 26% em
Portugal e na AE-16, respectivamente) (Quadros 1 e 2).

Quadro 1.A. Contas do patriménio financeiro das familias em Portugal
(stocks de fim do periodo, Em % do PIB)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1T 09
Investimento financeiro 232,8% 237,6% 227,8% 219,3% 211,3% 217,4% 219,7% 223,6% 229,9% 236,5% 230,0% | 229,3%
Numerario e depdsitos 82,8% 836% 852% 86,0% 830% 809% 796% 77,7% 783% 80,6% 87,3% | 882%
Titulos de crédito 6,8% 10,1% 9,9% 102% 11,0% 133% 144% 11,1% 115% 122% 12,3% | 12,2%
Acgdes e outras participagdes 823% 849% 747% 664% 622% 66,1% 696% 751% 785% 81,0% 67,6% | 66,9%
Acgbes cotadas : : : : © 485% 512% 56,0% 588% 64,1%  58,0%
Accdes nao cotadas e outras participagdes
Participagdes em fundos de investimento : : : : : 17,6% 18,4% 19,1% 19,8% 16,9% 9,6%
Provisdes de seguros de vida e fundos de pensdes 22,7% 249% 26,6% 28,3% 29,1% 30,9% 31,4% 357% 37,7% 39,4% 40,1% 61.9%
Outros activos financeiros 383% 341% 31,3% 284% 26,0% 26,2% 24,7% 240% 239% 232% 22,7%
Financiamento 60,6% 69,7% 74,4% 77,4% 789% 84,3% 892% 94,1% 98,8% 103,5% 105,0% | 104,6%
Empréstimos 48,6% 56,9% 62,0 655% 70,0% 750% 79,7% 84,9% 89,8% 942% 959% | 96,4%
Curto Prazo : : : : : 5,8% 6,1% 6,4% 6,3% 6,6% 6,7% :
Longo Prazo : : : : : 69,2% 73,6% 785% 835% 87,6% 89,2% :
Outros Passivos 12,0% 12,8% 12,4% 12,0% 8,9% 9,3% 9,5% 9,2% 9,0% 9,3% 9,0% 8,2%
Patriménio financeiro liquido 172,2% 167,9% 153,3% 141,8% 132,4% 133,1% 130,5% 129,4% 131,2% 133,0% 125,1% | 124,6%

Fontes: Calculos feitos com base nas Contas Financeiras Anuais e Trimestrais do Banco de Portugal.

A instabilidade ocorrida no mercado de capitais e a elevada volatilidade dos mercados financeiros

internacionais provocaram uma aceleracdo das aplicacdes feitas em activos mais liquidos, como

numerario e depodsitos na Banca, denotando o comportamento de aversdo ao risco por parte das familias,

rubrica que acelerou 9,3% e 6,8%, respectivamente em Portugal e na AE-16, no 1° trimestre de 2009

(4,1% e 4,9%, em média, entre 2000 e 2007) (Quadros 1 e 2).

No entanto, mais recentemente e, a partir do inicio do més de Mar¢o, assistiu-se a uma recuperagdo nos

principais mercados accionistas internacionais, traduzindo uma maior apeténcia pelo risco por parte dos
investidores, impulsionado sobretudo pela melhoria dos resultados do sector financeiro e pela revisdo em
alta das perspectivas para a economia mundial nos proximos trimestres. Esta evolu¢édo devera, no futuro,

traduzir-se numa melhoria da riqueza das familias associada a valorizagdo destes titulos e a um maior
interesse no investimento financeiro em ac¢des e outras participacoes.

Quadro 1.B. Contas do patrimonio financeiro das familias em Portugal
(stocks de fim do periodo, Taxa de Variacdo, em %)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 | 1T 09
Investimento financeiro 94%  2,6% 18% 09% 53% 51% 53% 72% 79% -0,8% | -0,5%
Numerario e depésitos 83% 90% 68% 10% -02% 23% 10% 50% 81% 104% | 9,3%
Titulos de crédito 59,8% 56% 80% 14,0% 232% 129% -207% 81% 116% 2,6% | -3,9%
Acgdes e outras participacbes 105% -57% -60% -19% 88% 94% 11,7% 9,0% 82% -14,9% | -12,9%
Acgdes cotadas : : : : : 97% 132% 94% 144%  -7,7%
Acgdes ndo cotadas e outras participagdes
Participag@es em fundos de investimento : : : : : 8,6% 7,3% 79% -102% -42,1%
Provisdes de seguros de vida e fundos de pensoes 179% 144% 122% 7,9% 8,5% 57% 17,7% 10,2%  9,4% 3,9% 2,9%
Outros activos financeiros 45%  -17% -40% -43% 32% -19% 04% 40% 18% -0,3%
Financiamento 232% 143% 100% 67% 94% 101% 92% 94% 99% 34% | 2,4%
Empréstimos 255% 16,8% 116% 12,0% 96% 105% 10,3% 102% 10,1% 3,8% | 3,4%
Curto Prazo : : : : : 10,1% 81% 36% 96%  3,6%
Longo Prazo : : : : : 105% 10,4% 10,8% 10,1% 3,9%
Outros Passivos 142% 36% 22% -223% 73% 65% 00% 16% 82% -0,9% | -8,6%
Patriménio financeiro liquido 46% -22% -22% -22% @ 2,9% 1,9% 2,6% 5,6% 6,3% -41% | -2,8%
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Quadro 2.A. Contas do patriménio financeiro das familias na area do euro (AE-16)
(stocks de fim do periodo, Em % do PIB)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1T 09
Investimento financeiro 197,5% 193,9% 186,3% 178,6% 184,2% 188,6% 197,1% 202,5% 199,5% 179,3% | 179,0%
Numerario e dep6sitos 60,7% 585% 585% 59,6% 60,7% 61,4% 62,7% 63,1% 635% 66,0% | 67,0%
Titulos de crédito 16,0% 16,3% 16,6% 16,8% 16,1% 16,1% 14,9% 154% 151% 14,2% | 14,5%
Accbes e outras participacdes 72,0% 686% 60,0% 503% 53,4% 545% 59,5% 62,2% 59,0% 40,4% | 38,2%
Accdes cotadas 19,7% 182% 132% 8,7% 10,3% 10,8% 122% 13,7% 12,6% 6,6% 5,7%
Accdes ndo cotadas e outras participacdes 28,6% 27,7% 258% 23,0% 235% 248% 272% 289% 27,8% 19,6% | 18,5%
Participagdes em fundos de investimento 236% 22,7% 209% 18,6% 19,6% 19,0% 20,2% 19,6% 18,6% 14,2% | 14,0%
Provisdes de seguros de vida e fundos de penstes 42,7% 44,1% 44,6% 449% 47,0% 49,0% 52,1% 53,9% 542% 51,8% | 52,3%
Outros activos financeiros 6,1% 6,5% 6,6% 7,0% 7,0% 7,6% 7,9% 7,9% 7,6% 6,9% 7,0%
Financiamento 53,8% 550% 558% 575% 599% 619% 654% 675% 685% 685% | 69,2%
Empréstimos 48,4% 492% 49,6% 51,4% 53,4% 554% 585% 60,3% 61,0% 61,3% | 61,7%
Curto Prazo 4,3% 4,3% 4,1% 4,0% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,7% 3,6% 3,5%
Longo Prazo 44,1% 44,9% 454% 47,3% 49,6% 51,6% 546% 56,6% 57,4% 57,7% | 58,2%
Outros Passivos 54% 58% 62% 61% 65% 65% 69% 72% 74% 72% | 7,4%
Patrimonio financeiro liquido 143,7% 139,0% 130,5% 121,2% 124,4% 126,7% 131,7% 135,0% 131,1% 110,7% | 109,8%
Fonte: Calculos feitos com base nas Contas Financeiras do Eurostat.
Quadro 2.B. Contas do patriménio financeiro das familias na area do euro (AE-16)
(stocks de fim do periodo, Taxa de Variacdo, em %)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1T 09
Investimento financeiro 3,4% 0,2% -0,7% 6,2% 6,6% 8,4% 7,9% 3,6% -7,4% | -5,6%
Numerério e depésitos 1,4% 4,4% 5,5% 4,8% 5,3% 6,0% 5,6% 6,0% 7,0% 6,8%
Titulos de crédito 7,7% 5,9% 5,2% -1,5% 3,9% -3,7% 8,3% 3,5% -33% | -3,7%
Accdes e outras participacdes 0,3% -8,7% -132% 9,3% 6,3% 13,1% 9.8% -0,2% -29,4% | -25,9%
Acgdes cotadas -3,0% -24,0% -31,7% 22,0% 8,4% 17,1% 18,4% -2,9% -46,3% | -44,3%
Acgdes ndo cotadas e outras participagdes 1,9% -28%  -7,6% 51% 10,0% 13,6% 11,7% 1,2% -27,2% | -24,1%
Participaces em fundos de investimento 1,1% -3,8%  -8,2% 8,6% 0,9% 10,3% 2,2% -0,3% -21,2% | -17,5%
Provisdes de seguros de vida e fundos de pensdes 8,6% 5,5% 4,2% 7,9% 85% 10,4% 8,7% 5,8% -1,6% | -1,0%
Outros activos financeiros 10,7%  7,1% 8,8% 43% 125%  6,9% 6,0% 1,1% -7,0% | -6,4%
Financiamento 7,6% 5,9% 6,6% 7,3% 7,6% 9,5% 8,5% 6,7% 3,1% 2,1%
Empréstimos 7,0% 5,1% 7,3% 7,0% 8,1% 9,4% 8,3% 6,5% 3,5% 2,5%
Curto Prazo 5,1% -0,7% 1,8% -3,0% 3,1% 57% 2,4% 2,4% 1,4% -0,3%
Longo Prazo 7,2% 5,7% 7,8% 7,8% 8,5% 9,7% 8,7% 6,8% 3,6% 2,6%
Outros Passivos 12,9% 12,2%  0,9% 10,4% 3,5% 10,6% 9,8% 8,3% 0,1% -1,0%
Patriménio financeiro liquido 1,8% -2,0%  -3,9% 5,7% 6,1% 7,8% 7,6% 2,1% -12,9% | -9,9%

3. Abrandamento do mercado da habitagéo

Invertendo a tendéncia de forte dinamismo no mercado da habitagdo durante a 12 metade desta década
na AE-16 (especialmente em Espanha e Irlanda), assistiu-se, no periodo mais recente, a uma quebra
deste sector, que se acentuou em 2008, e que se prolongou ao longo do inicio de 2009. O
aprofundamento da crise financeira internacional caracterizada, em parte, pela escassez de liquidez,
determinou a ocorréncia de condi¢cdes mais restritivas na concessdo do crédito, tornando mais dificil a
atribuicdo de empréstimos as familias. Por outro lado, o aumento dos prémios de risco associados ao
crédito fez desencadear uma subida das taxas de juro do crédito. Convém referir que, o drift (diferencial
entre a taxa de juro do crédito a habitagcdo e a Euribor a 6 meses) aumentou em Portugal, para cerca de 3
p.p. em Fevereiro de 2009, o valor mais elevado dos ultimos 6 anos. Ultimamente, este tem vindo a
diminuir (situando-se em 1,5 p.p. em Julho), embora ainda num nivel muito elevado face aos ultimos
anos.

Assim, o investimento das familias em habitagdo na AE-16 apresentou uma quebra de 1% em 2008,
(+4,9%, em média, entre 2000 e 2007), determinando uma diminui¢cdo da taxa de investimento (peso do
investimento em habitacdo em percentagem do Rendimento Disponivel Bruto) para 10,3% em 2008 na
AE-16, invertendo a tendéncia ascendente entre 2003 e 2007. Pelo contréario, no caso portugués (ver Nota
do Figura 1), o investimento feito pelas familias acelerou para 4,1% em 2008 (+0,2%, em média, entre
2000 e 2007) recuperando o fraco crescimento dos Ultimos anos. No entanto, a taxa de investimento
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regrediu ligeiramente para 7,8% em 2008, prosseguindo o movimento descendente verificado desde o
inicio desta década (Figura 1).

Na maioria dos paises da area do euro, verificou-se um forte crescimento nos precos da habitacdo até
2005. Contudo, a partir de 2008 e no inicio de 2009, registou-se uma inversdo desta tendéncia,
verificando-se uma desaceleracdo acentuada, e mesmo quebra em alguns paises (caso da Irlanda e da
Espanha).

J& para Portugal, como néo se verificou no passado situagdes de valorizacdo excessiva da componente
residencial dos activos imobiliarios, também n&o se deu o ajustamento dos precos de habitacdo. Porém
recentemente, assistiu-se a algum ajustamento dos pre¢os deste mercado, provocado em parte, pelo
actual contexto de crise econdémica e financeira bem como de uma menor disponibilidade de
financiamento bancéario para este tipo de investimento. De facto, com base nos dados do Indice
Confidencial Imobiliario, os pregos da habitagdo em Portugal Continental desaceleraram durante o 1°
semestre de 2009, tendo aumentado 1,5% em termos homélogos (4,7% no 2° semestre de 2008).

Ap6s uma diminuicdo significativa durante a parte final do 2008 da confianga dos consumidores para
niveis minimos historicos, da deterioragdo das perspectivas para o mercado de habitacdo e de redugéo
nas despesas de consumo de bens duradouros verificou-se, a partir do 2° trimestre de 2009, a uma
inversdo desta tendéncia. A par de uma recuperacdo assinalavel da confianca dos consumidores,
assistiu-se, em simultdneo, a uma descida das taxas de juro activas dos bancos e a uma menor
restritividade dos critérios aplicados a concess@o de crédito tanto para a &rea do euro como para
Portugal.

Mas, apesar de algum progresso manifestado ultimamente, a dindmica do crédito as familias tem-se
mantido moderada, influenciada pela incerteza em torno das perspectivas para o mercado de habitagédo e
das expectativas econdémicas e de rendimentos. O moderado recurso aos empréstimos pelas familias
levou a uma estabilizagdo dos seus niveis de endividamento enquanto 0os encargos com 0s pagamentos
dos juros continuaram a diminuir. O investimento das familias portuguesas (maioritariamente em
habita¢édo) caiu para 7,5% do rendimento disponivel no 1° trimestre de 2009, representado o valor mais
baixo da década de 2000 (Figura 1), mantendo abaixo da média da area do euro desde 2003.

4. Menor endividamento e reforco da poupanca das familias

Entre 2000 e 2007, em Portugal, tal como na maioria dos paises da area do euro, o endividamento das
familias aumentou. Para este resultado, contribuiram vérios factores, com destaque para a diminuigdo
muito significativa das taxas de juro na sequéncia da entrada em vigor da moeda Unica, facto que
favoreceu a intensificacdo do recurso ao endividamento por parte das familias, associado ao forte
crescimento registado no mercado de habitacdo. Outros factores prendem-se com a evolugdo favoravel
da situagdo econOmica internacional, o aumento robusto do emprego, a diminuicdo da taxa de
desemprego, a evolugao positiva dos salarios e, no caso portugués, a quase inexisténcia de um mercado
de arrendamento habitacional.

Em Portugal, a partir do ano de 2008, com o impacto da crise financeira internacional, iniciou-se um
movimento de desaceleragdo do endividamento das familias, tendo registado um aumento de 3,4% em
termos homologos no 1° trimestre de 2009 (11,4%, em média, entre 2000 e 2007). Na AE-16, a
desaceleracdo do endividamento das familias comegou mais cedo, em 2006, tendo registado um
crescimento de 2,5% no 1° trimestre de 2009 (7,4%, em média, entre 2000 e 2007) (Quadros 1 e 2).

De facto, em percentagem do rendimento disponivel bruto, o endividamento das familias em Portugal
desceu ligeiramente em 2008 e no 1° trimestre de 2009 para 135% no 1° trimestre de 2009, invertendo a

34 BMEP N° 9| 2009 — Em Analise



GEE|GPEARI

tendéncia de subida consecutiva registada desde 2000 (87,2% do RDP) e, para a AE-16, este racio
diminuiu para 92,2% no 1° trimestre de 2009 (73,6% do RDB, em 2000) (Figura 1).

Figura 1. Taxa de Investimento em Habitac&o e Figura 2. Taxa de Poupanca das Familias
Endividamento das Familias em Portugal e ) ) )
AE-16 (Em % do Rendimento Disponivel Bruto)
(Em % do Rendimento Disponivel Bruto)
140 4 110 160%
| I 1 105  14,0%
125 |
1| 10,0 12,0%
L 1 95 0,
110 10,0% 8.1% 83%
190 8,0% 7.2% 7:5%
o5 | { 85 6.2% 599 59% 58%
6,0%
1 80
80 4,0%
75

2,0%

65

o P} N [se] < n © ~ © D 0,
S o o o S o =] S S <3 0,0%
o o o o o o o o o [
N N N N N N N N N — © ~ ~ ~ N~ o) © oo}
o o o o o o o o
= = = = = — = =
< - N ™ < — N o™
P (Endividamento, esc. esquerda)
AE-16 (Endividamento, esc. esquerda)
= P (Taxa de Investimento, esc. direita)
AE-16 (Taxa de Investimento, esc. direita) —— P AE-16
Fontes: INE e Banco de Portugal p/ Portugal; Eurostat p/ AE-16. Fontes: INE p/ Portugal; Eurostat p/ AE-16.
Nota: P/ Portugal, a taxa de investimento Nota: Valores correspondentes ao ano acabado no
corresponde ao total da FBCF (P5) e ndo somente o trimestre.

investimento em habitacéo (P51) dada a auséncia
desagregada deste indicador disponibilizado nas
contas nacionais por sectores institucionais do INE.

A quebra do emprego e a elevada instabilidade no mercado de trabalho percepcionada pelas familias
levou-as a dotar de um comportamento de maior contengdo no consumo e a incentiva-las a acumular as
suas disponibilidades sob forma de poupanca. Actualmente, exceptuando a Grécia, Portugal, constitui,
para o conjunto da area do euro, um dos paises que apresenta uma das taxas de poupangas mais baixas,
cerca de metade do nivel da média da area do euro.

Invertendo a tendéncia de diminuicdo desde 2004, a poupanca das familias em Portugal registou uma
aceleracéo robusta a partir do 4° trimestre de 2008, tendo aumentado 22% em termos homologos no 1°
trimestre de 2009 (-1% em média, entre 2000 e 2007) e subiu para 6,9% do rendimento disponivel bruto
(10,9% em 2001). Para a AE-16, a poupanca das familias continuou a fortalecer-se, tendo registado um
crescimento de 10,7% em termos homologos no 1° trimestre de 2009 (3,5% em média, entre 2000 e
2007) e aumentado para 14,8% do RDB (Figura 2).

No 1° trimestre de 2009, a recuperacédo da poupanca das familias em Portugal foi alcancada mediante o
abrandamento tanto do rendimento disponivel como do consumo privado, este Ultimo mais pronunciado,
tal como o sucedido para a média da area do euro.

SO que o abrandamento do rendimento disponivel das familias, em Portugal, deu-se devido a forte
desaceleracéo registada nos rendimentos de propriedade (juros e rendas), tendo estes aumentado 5,1%
no 1° trimestre de 2009 (15,3% no 4° trimestre de 2008), visto que as remuneracdes do trabalho
continuaram a acelerar, devido, em parte, ao acréscimo dos salarios do sector publico destinados a
compensar o fraco aumento salarial dos ultimos anos.

Na AE-16, o rendimento disponivel bruto das familias continuou a desacelerar no 1° trimestre de 2009,
tendo crescido 3,3% em termos homdélogos nominais (4% no 4° trimestre de 2008), acompanhado por um
abrandamento significativo do consumo privado, correspondendo ao registo mais fraco desta década
(Figuras 3 e 4).
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Mas, globalmente, o rendimento disponivel das familias tanto em Portugal como na area do euro
continuou a evoluir positivamente, devendo estar associado, em parte, ao efeito das medidas
implementadas pelos Governos dos diferentes paises, com vista a atenuar o impacto da crise financeira
na economia real. Entras estas destacam-se:

¢0 reforco de prestacdes sociais destinadas as familias mais necessitadas;

ea aplicacdo de medidas fiscais anti-ciclicas caracterizadas pela redugdo de alguns impostos sobre o
rendimento e patrimonio;

ediminuigdo de certas contribui¢cdes para a Seguranca Social.

Figura 3. Rendimento Disponivel Bruto, Consumo Figura 4. Rendimento Disponivel Bruto, Consumo
Privado e Poupanca das Familias em Portugal Privado e Poupanca das Familias na AE-16
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Fonte: INE. Nota: Valores correspondentes ao ano acabado no Fonte: Eurostat. Nota: Valores correspondentes ao ano acabado no
trimestre. trimestre.

5. Comparagao com alguns paises da area do euro (Bélgica, Espanha e Grécia)

Ao compararmos a evolucédo do patrimonio financeiro liquido das familias entre Portugal e os restantes
paises da area do euro para os quais existem dados referentes a 2008 (Bélgica, Espanha, Finlandia,
Grécia, Irlanda e Eslovénia), constata-se que o impacto da crise financeira internacional na deterioracao
da situacao financeira das familias nestes 6 paises foi mais importante do que em Portugal.

Assim, em 2008, face ao ano precedente, enquanto se assistiu a uma quebra de 8 p.p. do PIB desse
patrimonio em Portugal, verificaram-se redu¢des de 40 p.p.; 37 p.p.; 28 p.p.; 18 p.p.; 17 p.p. e de 10 p.p.
na Grécia, Bélgica, Espanha, Irlanda, Finlandia e Eslovénia, respectivamente (Figura 5).

Igualmente, no dominio do patriménio das familias ao nivel das accdes e participacdes em fundos de
investimento, a perda em 2008 para Portugal foi de 13 p.p., abaixo da registada para a Grécia, Bélgica,
Espanha e Finlandia, tendo sido de 38 p.p.; 36 p.p. e de 29 p.p. e de 16 p.p., respectivamente, em 2008
(Figura 6).
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Figura 5. Patrimonio Financeiro Liquido, stocks Figura 6. Ac¢des e Outras Participacdes, stocks de fim

de fim do periodo do periodo p/ alguns paises da AE-16
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Fontes: Banco de Portugal e Eurostat p/ restantes paises da AE. Fontes: Banco de Portugal e Eurostat p/ restantes paises da AE.

Dados néo disponiveis para Luxemburgo e Malta.

E ainda, para o conjunto dos anos de 2007 e 2008, a perda acumulada do patriménio financeiro liquido
das familias dos 6 paises para os quais existem dados foi mais importante do que para Portugal. Quanto
ao nivel do patriménio em accdes e participagdes em fundos de investimento, s6 a Eslovénia teve uma
perda menos significativa (Figura 7).

Figura 7. Impacto da crise financeira internacional no patriménio
financeiro liquido das familias

(Variag@o acumulada de 2007 e 2008 face a 2006, em p.p. do PIB)
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6. Evolucao recente, perspectivas e riscos futuros

Tanto para a AE-16 como para Portugal, as condigbes de financiamento concedidas as familias em
meados de 2009 caracterizaram-se por uma descida significativa das taxas de juro e pela ocorréncia de
condi¢cdes menos restritivas na atribuicdo do crédito, de acordo com os resultados do Inquérito sobre a
sua distribuicao realizado no passado més de Julho. Porém, o comportamento das familias indicou um
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menor recurso ao crédito bancéario, devendo o total do seu endividamento ter estabilizado; enquanto o
peso do servi¢o da divida no rendimento disponivel deve ter diminuido associado & descida das taxas de
juro dos empréstimos, a partir de Dezembro de 2008.

A perspectiva de fraco dinamismo do mercado de habitagcdo em Portugal e na AE-16, a concretizagdo de
uma recessdo econdémica acentuada, a mais importante desde a 22 guerra mundial e, a elevada incerteza
quanto o desenvolvimento futuro dos rendimentos num contexto de subida significativa da taxa de
desemprego constituem os principais factores, que deverdo condicionar o acesso ao crédito por parte das
familias.

A situacao financeira das familias, especialmente as mais vulneraveis, como os jovens e as detentoras de
rendimento mais baixo, devera deteriorar-se em 2009, sobretudo em consequéncia do enfraquecimento
acentuado do mercado de trabalho (quebra do emprego e tendéncia ascendente da taxa de desemprego)
apesar da descida das taxas de juro.

Um risco bem presente relaciona-se com o facto da recuperacdo econdmica na area do euro se revelar
mais rapidamente do que em Portugal, implicando uma evolugao ascendente das taxas de juro, prejudicial
para as familias portuguesas que se encontram fortemente endividadas (a 32 mais elevada da AE-16, a
seguir aos Paises Baixos e a Irlanda, para 2007), na sua grande maioria detentoras de empréstimos a
taxa de juro variavel (Figura 8).

Figura 8 — Endividamento das familias
(Em % do PIB)

120 ~

02000 ®2005 ®m2007 2008

100

80

60

40 - ‘ - - | ] -

20 - : =1 - e R -

0 4
AT  BE Cy DE ES FI FR GR IE IT NL PT Sl SK EAl6

Fontes: Banco de Portugal e Eurostat para restantes paises da AE.
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O efeito orcamental do envelhecimento da populacao em Portugal
no contexto da Uniao Europeia
Ariana Santos Paulo *

Vanda Geraldes da Cunha "

1. Efeitos de longo prazo do envelhecimento

O envelhecimento da populagdo, o qual resulta da combinacdo do aumento da esperanca de vida com
baixas taxas de natalidade, implica desafios econémicos, or¢amentais e sociais para o conjunto de paises
gue constituem a Unido Europeia (UE), elevando o crescimento da despesa e podendo colocar em risco a
sustentabilidade de longo prazo das finangas publicas.

De acordo com as projeccdes demograficas divulgadas pelo Eurostat em Abril de 2008, a alteracédo
prevista da estrutura demografica na UE implica um aumento significativo do racio de dependéncial,
projectando-se uma quase duplicagdo para o periodo de 2007 a 2060 (Figura 1). O agravamento deste
racio devera ocorrer entre 2015 e 2035, periodo em que a geragdo baby boom atinge a idade legal de
reforma.

Figura 1. Récio de dependéncia
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Fontes: INE e EUROSTAT, EUROPOP(2008).

A 5 de Maio de 2009, o Conselho Ecofin aprovou o terceiro relatério sobre o impacto do envelhecimento
da populagdo na despesa publica dos Estados-membros da UE (Ageing Report 2009)2. Este relatério foi
elaborado pelo Grupo de Trabalho sobre o Envelhecimento da Populacéo e Sustentabilidade (AWG)3 do
Comité de Politica Econémica e pela Comissdo Europeia e inclui projec¢des para todos os Estados-
membros da UE e para a Noruega, para o periodo 2007-2060. O relatdrio apresenta projec¢des para a
despesa publica relacionada com o envelhecimento desagregada em despesa em pensfes, saude,
cuidados continuados, desemprego e educagdo. Assume como pressupostos as referidas projeccdes
demogréficas do Eurostat, bem como hipéteses harmonizadas para a populacéo activa e para a evolucédo
macroecondémica esperada em cada um dos Estados-membros.

De acordo com os pressupostos do mercado de trabalho subjacentes espera-se que para o conjunto da
UE se verifigue um aumento da taxa de participacéo (dos 15 aos 64 anos) em 3,5 p.p. (Quadro 1).

" Técnicas do GPEARI-MFAP. As opinides expressas no artigo sao da exclusiva responsabilidade das autoras.
! Réacio entre a populagéo inactiva (dos 0 aos 14 anos e a partir dos 65 anos) e a populagéo activa (entre os 15 e 64 anos).

2 Disponivel em http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic_articles/article14761_en.htm. Os exercicios anteriores foram elaborados
em 2001 e 2006.
3 Acrénimo correspondente & designagao inglesa Ageing Working Group.
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Contudo, o maior aumento observa-se na taxa de participacéo dos trabalhadores com idades entre os 55
e 65 anos, com um aumento de 15,1 p.p. para a UE e de 13,3 p.p. para Portugal. As disparidades entre
as taxas de participacdo de homens e mulheres deverdo atenuar-se, especialmente nos paises que
apresentam taxas mais elevadas.

uadro 1. Evolucao do mercado de trabalho

Em percentagem e pontos percentuais (variagdo) do PIB

Taxa de emprego (15-64) Taxa de emprego (55-64) Taxa de participagdo (15-64) Taxa de participagdo (55-64) Taxa de desemprego (15-64)
Variagao Variagao Variagao Variagao Variagao
2007 2020 2060 2007-60 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60]
Portugal 678 714 716 38| 510{ 605 645 136 741 761 763 22| 545 635 678] 133 8,5 6,2 6,2 2,3
Unido Europeia | 655 69,0 699 44| 449| 545 600| 151 706| 732 741 35 475 569 625 151 72 57 57 -15
Area do Euro 655 695 701 46| 426 548 603| 17,7 708 738| 744 36| 453| 575 630 17,7 76 59 58 -7

Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Espera-se que as taxas de emprego registem um crescimento, sendo na faixa etaria entre os 55 e os 64
anos que se constata um crescimento mais significativo, 15,1 p.p para a UE e 13,6 p.p para Portugal,
resultado das reformas destinadas a prolongar a vida profissional em muitos dos Estados-Membros.

Apesar do aumento das taxas de emprego, a diminui¢do projectada para a populacéo activa fard com que
0 numero de pessoas empregadas tenda a diminuir entre 2020 e 2060, estimando-se que, até 2060, haja
menos 19 milhfes de pessoas com emprego no conjunto da UE. A subida da imigracao liquida projectada
apenas em alguns paises e 0 aumento das taxas de participa¢@o no mercado de trabalho em quase todos
0s paises contribuirdo apenas para um abrandamento no decréscimo no emprego.

Havendo diminuicdo da oferta de trabalho, apenas o0s aumentos na produtividade poderdo originar
crescimentos econdémicos futuros; caso contrario, observa-se um decréscimo da taxa de crescimento
potencial do PIB.

De acordo com o0 exercicio realizado no ambito do Ageing Report 2009, a taxa de crescimento anual da
produtividade para a UE mantém-se praticamente estavel - em torno de 1,7% - ao longo de todo o periodo
de projecgdo. A Unica excepgdo ocorre na década de 2020, onde se assiste a um aumento da taxa de
crescimento da produtividade instigado pelo contributo dos Estados-membros com niveis de produtividade
mais baixos em processo de convergéncia até 2030. Desta forma, tem-se uma tendéncia decrescente das
taxas de crescimento médio do produto potencial para o conjunto da UE, diferenciada por periodos: 2,4%
entre 2007 e 2020, 1,6% no periodo 2021 a 2030, 1,5% de 2031 a 2040 e 1,3% entre 2041 e 2060.

Com base nestes pressupostos para os cenarios demogréafico e macroecondmico, as projec¢des da
despesa em pensdes resultaram de modelos nacionais, tendo sido sujeitas a um processo de peer-review
no AWG; no caso das outras despesas associadas ao envelhecimento, as projec¢des foram elaboradas
pelos servicos da Comissédo e discutidas no mesmo Grupo de trabalho. Em qualquer dos casos, é
importante ter em consideragédo trés observacdes inerentes a elaboracéo das projec¢fes de longo prazo:

13) O grau de incerteza é elevado, caracteristica comum nas projec¢des de longo prazo;

2°) As hipéteses sao baseadas num cenario de “no policy change”, ou seja, ndo incorporando o
impacto das reformas de contencdo da despesa e a redugdo dos riscos de insustentabilidade
prosseguidas pelos paises apés Julho de 2008, ou que possam vir a prosseguir no futuro;

3°) As projec¢cdes sdo elaboradas com base em exercicios de equilibrio parcial, ndo considerando
diversas interaccdes relevantes e, por conseguinte, limitando a andlise econdmica.
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2. Impacto orcamental do envelhecimento da populacéo

Os resultados das projeccdes apontam para um aumento da despesa publica relacionada com o
envelhecimento de cerca de 4,7 pontos percentuais (p.p.) do PIB até 2060 na UE e de mais de 5 p.p. na
area do euro, reflectindo, em especial, a evolugdo projectada para as despesas relacionadas com
pensdes, cuidados de salde e cuidados continuados (Quadro 2).

Quadro 2. Evolucéo esperada da despesa publica relacionada com o envelhecimento

Em percentagem e pontos percentuais (variagdo) do PIB

Pensdes Salde Cuidados Continuados Desemprego Educagao Total
Variagado Variagdo Variagdo Variagdo Variagdo Variagdo
2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60
Portugal 11,4 2,1 72 1.9 0,1 0,1 12 -04 4,6 -0,3 24,5 34
Unido Europeia 10,2 2,4 6,7 15 12 11 0,8 -0,2 43 -0,3 231 4,7
Area do euro 11,1 2,8 6,7 1,4 13 14 1,0 -0,2 4,2 -0,3 24,3 52
Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

No que se refere a despesa em pensfes, constata-se que, no periodo em analise, o crescimento da
despesa para Portugal (2,1 p.p) € menor que para o conjunto de paises pertencentes a UE (2,4 p.p.). Esta
diferenca deve-se, em particular, a reforma do sistema de pensfes da Seguranca Social iniciada em 2007
e alargada a Caixa Geral de Aposentagbdes no ano seguinte. As medidas adoptadas permitiram retirar
Portugal de uma situagdo de risco elevado no que respeita a sustentabilidade das financas publicas,
tendo sido reclassificado para uma situagdo de risco médio.

O crescimento da despesa em pensfes pode ser decomposto em quatro factores: racio de dependéncia,
racio de cobertura, efeito emprego e racio de beneficio. Algebricamente,
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Os factores demograficos, representados pelo racio de dependéncia, sdo o principal responsavel pelo
aumento da despesa futura em pensdes (Figura 2). A contribuicdo da alteracdo demografica no
crescimento da despesa em pensdes em Portugal é ainda superior (em 0,8 p.p.) a da média da Unidao
Europeia; os outros factores tém efeitos opostos contribuindo para a diminuicdo da despesa em
percentagem do PIB. A contribuigdo do racio de cobertura no crescimento da despesa para o conjunto da
UE é relativamente pequeno e tendera a dissipar-se ao longo do periodo da projeccdo. A contribuicéo
dada pelo emprego é igualmente pequena, diluindo-se até 2030. Por ultimo, a contribuicdo dada pelo
racio de beneficio induz a uma diminuicdo mais significativa no valor do crescimento da despesa em
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relac@o ao PIB, derivado sobretudo pelas reformas efectuadas nos sistemas de pensdes em grande parte
dos Estados-membros. No caso de Portugal, o racio de beneficio apresenta uma contribuigdo significativa
(4,9 p.p.) para a reducao da despesa quando comparada com a média da UE (2,5 p.p.).

Figura 2. Decomposigéo da evolucdo da despesa em pensdes entre 2007 e 2060

(em % do PIB)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

A Unido Europeia enfrenta também grandes desafios no que respeita aos cuidados de salde, prevendo-
se um aumento de 1,5 p.p. para o conjunto da UE até 2060 (Quadro 2). Estas projeccdes traduzem,
essencialmente, o efeito da evolugdo demogréfica, ndo tendo em conta o impacto tecnoldgico, dada a
elevada incerteza sobre este efeito no futuro. Por um lado, existe evidéncia empirica de que a despesa
com cuidados de saude esta fortemente relacionada com o aumento do rendimento e com 0 progresso
tecnolégico. Assim, novos tratamentos e métodos de diagndstico contribuem significativamente para o
crescimento da despesa. Contudo, poderdo também introduzir poupancas a longo prazo, ja que o
investimento em tecnologias nas areas da salude e da prevengdo proporciona meios para que a
populacdo se mantenha saudavel e activa por mais tempo, proporcionando igualmente oportunidades de
emprego e crescimento.

Também os cuidados continuados irdo colocar pressdo nas despesas publicas, na medida em que a
populacdo envelhece, necessitando de mais infra-estruturas de apoio, € a maior participacdo das
mulheres no mercado de trabalho e o prolongamento da vida activa induzem altera¢cdes na estrutura
familiar, dificultando o apoio informal dado habitualmente pelas familias (conjuge e filhos). As projecgbes
apontam para um aumento da despesa publica em cuidados continuados, até 2060, de 1,1 p.p. para o
conjunto da UE e de 0,1 p.p. no caso de Portugal.

As alteragbes demografias afectardo também o namero de criangas e jovens nas proximas décadas, com
consequentes implicagdes no racio da despesa em educagdo em percentagem do PIB. Seria expectavel
observar-se aumentos da despesa no curto prazo, motivados pelo maior investimento em capital humano
e melhoria da qualidade da educacgéo prestada e diminuigées no longo prazo, devido ao decréscimo do
namero de jovens e ao aumento da produtividade dos jovens trabalhadores que durante a sua formacgéo
usufruiram de melhores condi¢des de ensino. Contudo, o efeito demografico prevalece, e observa-se um
decréscimo de 0,3 p.p. na despesa em educagao para todo o horizonte temporal (Quadro 2).

No quadro deste exercicio, Portugal estd no grupo dos paises com perspectivas de um aumento
moderado na despesa em pensdes nas proximas décadas (Quadro 2). Contudo, relativamente as
despesas com saude, 0 aumento situa-se ligeiramente acima da média da area do euro e do conjunto da
UE, verificando-se o inverso na despesa em cuidados continuados, onde Portugal apresenta um dos
valores mais baixos quer para o nivel quer para a variacdo deste tipo de despesa. No entanto, ha que ter
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em consideracdo que a comparabilidade internacional desta despesa apresenta algumas limitacdes,

devido, em parte, & ndo uniformizagdo da sua definicdo, sendo frequentemente classificada como

despesa de saude em vez de cuidados continuados.

E ainda de assinalar a grande dispersdo da variacdo da despesa publica associada ao envelhecimento,

com aumentos superiores a 12 p.p. do PIB no Luxemburgo,

aumentos marginais na Estonia e Letonia (Figura 3).

Grécia e Eslovénia, diminui¢cdo na Poldnia e

Figura 3. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento na UE (2060-2007)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Comparando as projeccdes actuais com as publicadas no Relatério sobre o Envelhecimento de 2006, a

evolugdo esperada da despesa total com o envelhecimento
ligeiramente superior (em cerca de 0,5 p.p.) no horizonte
diferencas significativas entre Estados-membros.

Figura 4. Custo total do envelhecimento 2050-2007

Ageing Report 2009 vs. Ageing Report 2006 (p.p. do PIB)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.
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De acordo a Figura 4, os paises podem ser agrupados em trés grupos distintos, tendo em consideragéo a
evolugdo face ao ultimo relatério. Os paises cuja despesa aumenta de forma acentuada, aqueles que
registam aumentos moderados e 0s registam aumentos menores. Os paises com aumentos menores, na
sua generalidade, adoptaram reformas estruturais nos seus sistemas de pensdes, nomeadamente através
de alteragdes na indexacao das prestacdes levando a que as pensdes aumentem a um ritmo mais lento
gue os salérios, diminuindo de forma substancial a despesa total com o envelhecimento. No primeiro
grupo, com um aumento significativo encontram-se: Luxemburgo, Grécia, Estonia, Malta, Austria, Pol6nia
e Lituania, elevando o risco de sustentabilidade das finangas publicas, ceteris paribus. Os casos da
Bélgica, Alemanha, Espanha, Italia, Letonia, Paises Baixos, Eslovénia, Eslovaquia e Finlandia pertencem
ao segundo grupo e, o ultimo conjunto de paises, caracterizado pela implementacdo de reformas de
contencao da despesa, é constituido pela Republica Checa, Dinamarca, Irlanda, Franca, Chipre, Hungria,
Portugal, Suécia e Reino Unido.

No caso de Portugal, a evolu¢cdo demografica juntamente com um sistema de pensdes publico
relativamente generoso (caracterizado no Ageing Report de 2006), originou um aumento significativo na
despesa publica em pensdes aquando das projec¢gfes de 2006. Contudo, as medidas de reforma do
sistema publico de pensfes implementadas a partir de 2007 permitiram reduzir de forma significativa a
tendéncia de crescimento da despesa em pensdes, colocando agora Portugal no grupo de paises com
menor acréscimo na despesa total com o envelhecimento.

Paralelamente a reforma dos sistemas de pensdes, verificada na maioria dos Estados Membros, varios
paises introduziram regimes complementares de reforma, transferindo uma parte das contribuicées dos
regimes publicos para fundos privados como é o caso da Bulgéria, Estonia, Leténia, Hungria, Polonia,
Eslovaquia e Suécia. Outros paises como a Suécia, a Dinamarca, 0s Paises Baixos, o Reino Unido e a
Irlanda possuem, ha varios anos, regimes de pensdes profissionais privados, nalguns casos,
complementares aos regimes publicos.

Note-se ainda que a avaliacdo da sustentabilidade das finangas publicas devera atender ndo s6 ao
crescimento da despesa, mas também ao risco de pensdes inadequadas, tendo em consideragao que
reducBes no rendimento relativo dos futuros pensionistas podem resultar em pressdes para o aumento de
outras prestagdes sociais.

O caso de Portugal

Como analisado anteriormente, no cenario base das projec¢es do Ageing Report, Portugal apresenta um
custo associado ao envelhecimento da popula¢@o estimado num aumento da despesa publica de 3,4 p.p.
do PIB entre 2007 e 2060. Este valor € inferior quer a média do conjunto dos paises da UE (4,7 p.p.) quer
a média da area do euro (5,2 p.p.) e significativamente inferior ao custo estimado no Relatério de 2006
gque apontava para um acréscimo de 10,1 p.p. do PIB entre 2004 e 2050 (Figura 5).

As novas projeccOes reflectem essencialmente a revisdo em baixa no acréscimo da despesa publica em
pensdes, enquanto que para as despesas em salude se projecta um aumento mais notério do que no
exercicio anterior. As restantes despesas associadas ao envelhecimento da populagdo continuam a
apresentam um contributo marginal ou até mesmo negativo para a evolugao da despesa publica a longo
prazo.
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Figura 5. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento
Ageing Report 2006 (2050-2040) vs. Ageing Report 2009 (2060-2007)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

A revisdo significativa nas projeccdes da despesa em pensdes reflecte, em larga medida, os efeitos das
reformas entretanto levadas a cabo ao nivel do sistema publico de pensdes, bem como a alteragdo das
hipéteses de projeccdo demograficas e macroecondmicas. A reformulacdo do modelo de projec¢édo
relativo ao sub-sistema de pensdes dos funcionarios publicos admitidos até 2005 - Caixa Geral de
Aposentacdes (CGA), também contribuiu, em menor grau, para a revisdo dos resultados das projecgﬁes4
(Quadro 3).

Quadro 3. Decomposicao da diferenca das projeccdes de despesa em pensdes entre 2006 e 2009

(% do PIB)

2005 2007 2020 2030 2040 2050
Ageing Report 2006 11,5 11,7 14,1 16,0 18,8 20,8
- Nova modelizagéo (CGA) @ -0,6 -0,1 -0,6 -0,5 -0,8 -1,3
- Reforma do sistema publico de pensdes 0,0 -0,1 -0,9 -2,1 -3,0 -3,6
- Alteracéo das hipoéteses -0,1 -0,1 -0,2 -0,8 -2,5 -2,6
Ageing Report 2009 10,9 11,4 12,4 12,6 12,5 13,3
Nota:
(1) Inclui outros efeitos como a reviséo da informagéo para o ano base.

Fonte: EPC and EC (2009), Country Fiche Portugal.

As medidas de reforma

As medidas de reforma consideradas nas projeccées mais recentes referem-se as principais medidas
acordadas entre o Governo e os Parceiros Sociais em Outubro de 2006, as quais entraram em vigor em
2007 para o sistema da Seguranca Social e em 2008 para a CGA®:

i) Indexacéo das pensfes a inflagdo, tendo em conta o crescimento real do PIB e o valor das
pensdes a actualizar;

i) Penalizagdo adicional da penséo estatutaria por antecipagéo da reforma face a idade legal
(passagem de 4.5 por cento ao ano para 0.5 por cento ao més);

“ Entre outras diferengas, o novo modelo utilizado considera os perfis dos subscritores e aposentados/ pensionistas por idade e género,
enquanto o modelo anterior considerava valores agregados. Esta diferenga é particularmente relevante num sistema fechado a novas
inscrigdes, como é o caso da CGA desde 2006.

° Concretamente, através da Lei de Bases da Seguranca Social (Lei n.° 4/2007 de 16 de Janeiro de 2007), do Decreto-Lei n.° 87/2007
de 10 de Maio e das Leis n.° 52/2007 de 31 de Agosto e n.°11/2008 de 20 de Fevereiro.
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iii) Antecipagdo do periodo de transicdo para o novo regime de determinacdo das pensdes
(Decreto-Lei n° 35/02), o qual tem em conta toda a carreira contributiva, considerando um
célculo proporcional das novas reformas no periodo entre 2007 e 2016;

iv) Inclusdo do “factor de sustentabilidade”, o qual consiste em multiplicar a férmula de célculo
da pensdo estatutéria pelo racio entre a esperanca média de vida aos 65 anos em 2006 e no
ano anterior ao do inicio da penséo.

Tratam-se de medidas que, pela sua natureza, surtirdo efeitos essencialmente no longo prazo, em
particular a introducéo do factor de sustentabilidade. Este factor consiste numa das medidas mais
relevantes para assegurar a contengdo na evolucdo futura da despesa em pens@es, apresentando a
vantagem de tornar as projeccbes mais robustas a ganhos de esperanga de vida diferentes dos
projectados.

Tendo em conta as projecgdes demogréficas do Eurostat (EUROPOP 2008) para Portugal, os ganhos

projectados para a esperanca média de vida conduzem a seguinte evolucdo para o factor de
sustentabilidade:

Quadro 4. Evolucao do factor de sustentabilidade

2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Factor de sustentabilidade 1,00 0,97 0,93 0,88 0,84 0,81 0,77

Fontes: INE e Eurostat (EUROPOP 2008).

Hipo6teses subjacentes

Em relagdo as hipéteses dos cenarios demogréafico e macroeconémico subjacentes a projec¢do da
despesa em pens0es, 0 exercicio de 2009 apresenta um maior crescimento demografico explicado, no
essencial, pelas diferentes hipéteses em relacdo aos fluxos liquidos de imigracdo (Quadro 5.A.).
Enquanto a taxa de fertilidade bem como a esperan¢ca média de vida evoluem de forma idéntica em
ambos os cenarios, 0 novo exercicio assumiu a manutengéo dos fluxos liquidos de imigracdo em niveis
mais préoximos dos observados nos ultimos anos enquanto o exercicio de 2006 considerava uma redugéo
desses fluxos para cerca de um ter¢o no final do horizonte de previsdo (2050).

Quadro 5. A. Principais hipoteses subjacentes - Demogréficas

2006 2009
2004 2010 2030 2050 2008 2010 2030 2050
Taxa total de fertilidade 15 15 1,6 1.6 1.4 14 1.4 15
Esperanga média de vida
a nascenga
masculina 74,2 75,5 79,0 81,2 75,5 75,9 79,3 82,3
feminina 81,0 82,2 85,2 86,7 82,1 82,4 84,9 87,3
aos 65 anos
masculina 15,6 16,4 18,6 19,9 16,3 16,6 18,7 20,7
feminina 19,0 19,8 21,9 231 19,9 20,1 22,1 23,9
Fluxos de imigragéo liquida (10"3) 41,8 18,3 15,0 14,9 51,8 51,1 46,1 38,8
Populag&o (1079) 10,5 10,7 10,7 10,1 10,6 10,7 11,3 11,5
Récio dependéncia (+65/15-64, %) 24,9 26,5 39,2 58,5 25,9 26,6 36,6 53,0
Fontes: INE e Eurostat (EUROPOP 2008).

No que se refere ao cenario macroeconémico, as hipéteses actualmente consideradas conduzem a um
crescimento real do PIB superior (em cerca de 0,5 p.p. em termos médios anuais), dado o maior
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crescimento da produtividade e do emprego, o qual estabiliza agora em termos médios. Os niveis
projectados para a taxa de actividade (15-64 anos), ligeiramente inferiores aos do exercicio anterior, séo
compensados pela menor redugdo projectada para a populagdo em idade activa desse mesmo escalédo
etario. (Quadro 5.B.).

2006 2009

2004 2010 2030 2050 2008 2010 2030 2050
Produtividade (t.v. anual) 0,5 2,1 1,7 1,7 1,2 11 2,7 1,7
Emprego (t.v. anual) 0,9 0,3 -0,7 -0,7 0,3 0,8 -0,1 -05
PIB (t.v. real) 1,4 2,4 1,0 1,0 1,5 2,0 2,5 1,2
Taxa de actividade (15-64) 73,4 76,2 77,1 77,7 74,4 75,2 76,4 76,6
Taxa de emprego (15-64) 68,9 71,9 72,8 73,4 68,4 69,4 71,6 71,8
Taxa de emprego (15-71) 64,6 67,6 67,0 66,2 64,4 65,4 67,4 67,1
Pop. idade activa (15-64, t.v.a.) 0,3 -0,1 -0,7 -1,0 0,2 0,2 -0,3 -0,4

Fontes: EC and EPC, 2006 Ageing Report e 2009 Ageing Report.

Adicionalmente, assumiu-se o prolongamento da vida activa em termos médios, tendo em conta que as
recentes medidas de reforma criam incentivos para adiar a passagem a situacéo de reforma. Deste modo,
0 acréscimo projectado para a taxa de emprego até aos 71 anos a agora superior ao do exercicio anterior.

As hipo6teses subjacentes para a evolugdo da taxa de juro real e do deflator do PIB a longo prazo
mantém-se idénticas (nos 3 e 2%, respectivamente).

Como analisado, as novas hipéteses consideradas para a projecgdo da despesa publica em pensdes
tiveram um contributo significativo para a reducdo dessa despesa. Neste contexto, procede-se, em
seguida, a uma andlise de sensibilidade da evolugdo da despesa em pensdes a diferentes hipoteses
subjacentes, em particular para as variaveis com maior risco de incerteza associado.

Anédlise de sensibilidade

Este exercicio de analise de sensibilidade foi elaborado alterando o parametro respectivo de cada variavel
em relac&o ao cenario central (baseline), mantendo constante todos os restantes parametros (Figura 6).

Figura 6. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento - Cenarios alternativos
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[ Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.
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No cenario de maior taxa de emprego, verifica-se que um aumento de 1 p.p. nesta taxa néo altera os
resultados de forma significativa. Ja um acréscimo de 0,25 p.p. na taxa de crescimento produtividade do
trabalho conduz a uma redugdo na despesa publica em pensdes de 0,7 p.p. em 2060, uma vez que com a
recente reforma a actualizacdo das pensées deixou de estar indexada aos aumentos salariais (e ganhos
de produtividade).

Nos cenarios demogréficos alternativos, foram testados os efeitos de mais um ano na esperanga média
de vida em 2060 e de uma hipétese extrema de migragéo nula. O acréscimo de um ano na esperanca de
vida implica um aumento no racio da despesa em pensdes em relacdo ao PIB de 0,4 p.p. Este aumento
moderado reflecte o efeito mitigador do factor de sustentabilidade, o qual minimiza a exposi¢do da
despesa em pensfes a incerteza associada a evolugdo da esperanca de vida. A hip6tese de migracao
nula é de facto a mais extrema, conduzindo a um acréscimo de quase 3 p.p. ha despesa em pensdes em
relagcdo ao cenario central. Esta hipotese tem associada uma reducédo do emprego e do crescimento do
PIB e, em consequéncia, o “efeito denominador” de menor PIB excede o “efeito numerador” de despesas
em pensdes inferiores a longo prazo.

Tendo em conta os resultados desta analise de sensibilidade, pode concluir-se que alteracdes no cenario
demogréfico podem ter efeitos mais significativos na projeccéo da despesa em pensdes do que variantes
nas hipéteses macroecondmicas (ndo considerando efeitos de segunda ordem sobre a demografia). Os
resultados sdo particularmente sensiveis as hipéteses sobre a evolu¢édo dos fluxos migratérios liquidos.

3. Possiveis efeitos da recessdo econémica

A recente crise financeira e econdmica originou um declinio significativo da actividade econdmica,
propagando-se rapidamente e resultando numa recessdo a nivel mundial. Os ganhos conseguidos por
muitos Estados Membros, no que respeita a consolidacao orcamental e reducdo do montante da divida,
dissipam-se a medida que os Governos intervém na economia para estabilizar o sistema financeiro e
fomentar a retoma.

Outra variavel profundamente afectada pela crise, com um desfasamento temporal superior, € o0 emprego,
observando-se por toda a UE uma diminui¢cdo do nimero de postos de trabalho. Esta situacéo coloca em
risco o crescimento potencial da UE (Figura 7), ja afectado pelo envelhecimento demografico.

Dado que os desenvolvimentos econ6micos mais recentes nao foram incorporados nas hipéteses
subjacentes ao cenario central®, a Comiss&o Europeia elaborou um exercicio adicional de avaliacdo do
impacto da contraccdo economica nas projecgdes de longo prazo. Para esse efeito, considerou trés
trajectorias possiveis de cenérios alternativos que contemplam uma revisdo do crescimento potencial. Os
cendarios alternativos consideram dois tipos de choques: temporarios e permanente.

 As projec¢6es macroconémicas de longo prazo encontram-se ancoradas nas Previsdes de 2008 da Primavera da Comissédo Europeia
para o periodo 2008-2010.
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Figura 7. Crescimento do PIB potencial na UE 27 - Cenarios de crise possiveis
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Os choques temporarios diferem entre si pela sua duragédo e dividem-se no “Rebound recovery” e no “Lost
decade”. O primeiro caracteriza-se por uma diminuicdo do crescimento potencial até 2013, seguindo-se
um periodo de crescimento acentuado, compensando as perdas verificadas nos anos anteriores, e
retornando, em 2020, ao nivel de crescimento do PIB potencial anterior a crise. O cenario “Lost decade”
assume uma queda de 0,2 p.p. por ano até 2020, ano a partir do qual as taxas de crescimento retornam
ao previsto no cenario base, mas ndo ao nivel inicial. O choque permanente tem como pressuposto uma
diminuicdo permanente no PIB potencial em 0,4 p.p., durante o periodo de 2007 a 2060, com um aumento
da taxa de desemprego em 1 p.p. e uma redugdo na taxa de crescimento da produtividade em cerca de
0,25 p.p (Figura 7).

Os efeitos projectados para cada um destes cenarios’ relativamente ao cenario base variam entre 0,9 p-p-
e 1,6 p.p. para o conjunto da UE e entre 1,2 p.p. e 2,3 p.p no caso de Portugal (Figura 8). E de notar que
embora estes efeitos na despesa sejam maiores para Portugal, a variacdo da despesa total com o
envelhecimento até 2060 é ainda assim superior para a UE do que para Portugal, em todos os cenarios.

Figura 8. Acréscimo da despesa total relacionada com o envelhecimento sob os
diferentes choques (2060 — 2007)
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Nota: Os valores entre paréntesis referem-se ao acréscimo da despesa publica nos diferentes
cenarios da crise econémica face ao aumento da despesa publica resultante apenas do efeito do
envelhecimento (cenario base).
Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

" Excluindo o cenario “Rebound recovery” que nao teria qualquer efeito a longo prazo.
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Nos cenérios de “choque temporério”, os efeitos sobre a despesa futura em pensdes seriam menores do
que no caso de choque permanente, em particular no longo prazo. De acordo com as hip6teses do
modelo, acréscimos de produtividade (e salarios) menores no curto prazo resultam em pensfes
relativamente mais baixas no futuro, mas devido ao “efeito denominador”, a despesa em pensdes em
percentagem do PIB seria ainda superior a do cenario central.

Na actual situagdo economica ao nivel da UE, caracterizada por uma grande incerteza quanto as
perspectivas futuras, torna-se evidente que é fundamental colocar em préatica as medidas de politica que
impecam que a crise actual se transforme num choque permanente. Para tal, é essencial articular a
adopcao de medidas de curto e médio prazo, que permitam a retoma econdmica, com as reformas
estruturais de longo prazo, como o prolongamento da vida activa, fazendo face aos desafios causados

pelo envelhecimento da populacgao.

Com efeito, a crise vem acrescentar-se ao impacto econdémico do envelhecimento demografico na
despesa publica em pensdes, salde e outras despesas sensiveis a estrutura etéria da populacéo, ainda
gue as suas consequéncias venham a depender essencialmente da dimensao e da duracao da recessao.

Por outro lado, as medidas de estabilizacdo e de estimulo a actividade econémica entretanto tomadas
tém repercussdes ao nivel dos saldos or¢camentais e, de forma mais notdria, na dindmica da divida
publica. Esta evolucdo reforca a necessidade de retomar trajectorias sustentaveis para as finangas
publicas logo que possivel. Para tal, as medidas de consolidagdo orgcamental devem continuar a ser
acompanhadas pelas reformas estruturais que potenciam o crescimento de longo prazo, em particular no
dominio do mercado de trabalho e do capital humano, visando o aumento da produtividade.

50 BMEP N° 9] 2009 — Em Anélise



GEE|GPEARI

Governance Matters 2009 - Worldwide Governance Indicators
2006-2008

Mericia Gouveia®

O presente texto incide sobre a andlise das dimensfes de governanga mais directamente relacionadas
com a existéncia de um ambiente econémico e empresarial favoravel, tendo subjacente os resultados
constantes do estudo Governance Matters 2009 - Worldwide Governance Indicators, do Banco Mundial,
para os anos de 2006 a 2008. Na primeira parte apresenta-se uma sintese e enquadramento dos
posicionamentos globais de Portugal face aos parceiros comunitarios, em todas as dimensdes de
governanca®.

Este relatorio trata seis dimensfes/indicadores agregados de governanca: “Responsabilizagdo”,
“Estabilidade Politica e Auséncia de Violéncia”, “Eficacia do Estado”, “Qualidade Regulatéria”,
“Cumprimento da Lei” e “Controlo da Corrupgéo”. Os indicadores que constituem estas seis dimensdes
assentam em medidas subjectivas de governanca com base em percepcdes, devido em grande medida, a
dificuldade de obter indicadores objectivos sobre as matérias que abrange (ver sintese metodol6gica em
Anexo).

Neste contexto, a governanca € definida como o conjunto de tradi¢Ges e instituicdes através das quais a
autoridade é exercida num determinado pais. O Governance Matters assenta no pressuposto aceite por
académicos e policymakers de que a boa governanga proporciona a base fundamental para o
desenvolvimento econémico de uma nagéo.

1. Posicionamento de Portugal nos rankings das seis dimensdes de governanga

Esta sintese tem como referéncia os resultados das seis dimensdes de governancga, para Portugal, nos
anos de 2006 a 2008 e para os 27 paises da UE em 2008.

Figura 1. Rankings em percentil das 6 dimensdes dos Indicadores de Governanca para Portugal,
2006 a 2008

Estabilidade
Responsabilizagao | Politica e Auséncia | Efic4cia do Estado
de Violéncia

Qualidade o imento da Lei|  COrOl0 4
Regulatoria Corrupgao

W 2006 90,9 78,8 78,2 82,0 81,9 83,0
2007 90,4 779 79,6 83,0 82,4 83,0
2008 87,9 84,2 81,9 84,0 83,7 83,0

Fonte: Banco Mundial, Governance Matters 2009, Worldwide Governance Indicators, 1996-2008

Em 2008, face ao ano anterior, Portugal progrediu em 5 das 6 dimensdes de governanga, encontrando-se
melhor posicionado na “Responsabilizagdo” (87,9), a Unica dimensdo onde n&o houve avango
relativamente a 2007. Seguem-se com niveis aproximados entre si, a “Estabilidade Politica” (84,2), a
“Qualidade Regulatéria” (84,0), o “Cumprimento da Lei” (83,7) e o “Controlo da Corrupcao” (83,0), e
ligeiramente distanciada a “Eficacia do Estado” (81,9) (Figura 1).

! Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia e da Inovag&o (Direccdo de Servicos de Andlise Econdémica e Previsao).
As opinides expressas séo da exclusiva responsabilidade da autora.

2 Ver texto do BMEP de Abril de 2009 sob o tema “Medidas de Simplificagcdo Administrativa para as Empresas nos Rankings e relatérios
internacionais”, que aborda matérias correlacionadas.
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Em termos de evolugdo ao longo do periodo 2006-2008 € possivel constatar que a dimenséo
“Responsabilizacdo” apresenta resultados sempre muito préximos ou superiores ao percentil 90. A pior
performance de Portugal regista-se na dimenséo “Eficacia do Estado”, que de 2006 a 2008 varia entre 0s
percentis 78 e 82, respectivamente, sendo a que, em contrapartida, apresenta evolugdo positiva mais
acentuada.

Os desempenhos relativos de Portugal em 2008 situam-se entre os percentis 87,9 e 81,9. Comparando
com os paises da UE27, neste mesmo ano, Portugal tem os seus melhores resultados relativos nas
questdes ligadas a estabilidade politica e auséncia de violéncia (localiza-se a frente de 18 Estados
Membros), ao controle da corrupgdo e a responsabilizacdo (em posicdes relativas idénticas e melhor que
14 Estados Membros), enquanto que o desempenho mais desvantajoso incide em matérias de qualidade

da regulamentacao (Quadro 1).

No ambito da UE27, com excepgdo da estabilidade politica e da qualidade regulatéria, as restantes
dimensdes sao lideradas pelos paises nérdicos, com destaque para a Dinamarca. No extremo contrario, a
Roménia e a Bulgaria partilham as ultimas posi¢ées em cinco dimensdes, acompanhadas pela Espanha
na estabilidade politica.

Quadro 1. Rankings das 6 dimens&es dos Indicadores de Governanca para a UE27, em 2008

Responsabilizacéo Estabilidade Politica Eficécia do Estado Qualidade Regulatéria Cumprimento da Lei Controlo da Corrupgdo
Paises Rank em Paises Rank em Paises Rank em Paises Rank em Paises Rank em Paises Rank em
percentil percentil percentil percentil percentil percentil

Suécia 99,5 Luxemburgo 100,0 Dinamarca 99,5 Irlanda 99,0 Dinamarca 99,5 Finlandia 100,0
Paises Baixos 99,0 Finlandia 97,1 Suécia 98,5 Dinamarca 98,5 Austria 99,0 Dinamarca 99,0
Luxemburgo 98,5 Austria 95,6 Finlandia 98,1 Reino Unido 98,0 Suécia 98,0 Suécia 97,5
Dinamarca 98,0 Malta 95,2 Paises Baixos 95,7 Paises Baixos 97,1 Finlandia 97,6 Paises Baixos 97,1
Finlandia 97,1 Irlanda 88,5 Reino Unido 94,3 Luxemburgo 96,1 Luxemburgo 96,1 Luxemburgo 95,1
Irlanda 95,1 Suécia 88,0 Austria 93,8 Suécia 95,6 Paises Baixos 94,7 Austria 93,7
Bélgica 94,7 Alemanha 85,6 Alemanha 93,3 Austria 94,2 Irlanda 94,2 Alemanha 93,2
Austria 93,7 Eslovénia 84,6 Luxemburgo 92,4 Finlandia 93,7 Alemanha 93,3 Reino Unido 92,7
Alemanha 92,7 Portugal 84,2 Irlanda 91,9 Bélgica 92,2 Reino Unido 92,3 Irlanda 92,2
Reino Unido 92,3 Dinamarca 82,2 Franca 90,0 Esténia 91,7 Malta 91,3 Franca 91,3
Franca 90,3 Paises Baixos 80,3 Bélgica 88,6 Alemanha 91,3 Franga 89,9 Bélgica 90,3
Malta 88,9 Rep. Checa 78,9 Malta 85,7 Espanha 88,4 Bélgica 88,9 Espanha 84,5
Portugal 87,9 Eslovaquia 78,4 Chipre 85,3 Hungria 87,9 Espanha 85,1 Portugal 83,0
Espanha 86,5 Polénia 73,6 Estonia 84,3 Chipre 87,4 Estonia 84,6 Chipre 82,6
Estonia 83,1 Lituania 72,2 Eslovénia 82,9 Franca 86,9 Chipre 84,2 Malta 81,6
Rep. Checa 82,2 Bélgica 69,3 Rep. Checa 82,4 Malta 85,5 Portugal 83,7 Eslovénia 79,7
Eslovénia 81,7 Hungria 67,9 Portugal 81,9 Lituania 85,0 Eslovénia 82,2 Estonia 79,2
Hungria 78,3 Franca 67,4 Espanha 80,0 Eslovaquia 84,5 Rep. Checa 77,0 Hungria 72,4
Chipre 77,8 Estonia 66,9 Eslovaquia 77,2 Portugal 84,0 Hungria 76,0 Eslovaquia 68,5
Italia 76,4 Reino Unido 65,5 Hungria 72,9 Rep. Checa 82,1 Grécia 73,2 Polénia 67,6
Eslovaquia 75,0 Chipre 64,5 Lituania 71,5 Leténia 81,1 Leténia 71,2 Rep. Checa 66,6
Grécia 73,5 Italia 60,2 Grécia 70,6 Italia 78,7 Lituania 67,4 Letonia 64,7
Letonia 73,0 Letonia 59,3 Letonia 70,1 Eslovénia 75,3 Eslovaquia 66,9 Lituania 63,2
Polénia 72,5 Bulgaria 58,8 Polénia 68,2 Grécia 74,8 Polénia 65,0 Italia 62,3
Lituania 72,1 Grécia 56,9 Italia 66,3 Polénia 73,9 Italia 62,2 Grécia 60,8
Bulgaria 65,8 Roménia 55,9 Bulgaria 58,2 Bulgéria 73,4 Roménia 53,5 Roménia 57,0
Roménia 59,1 Espanha 42,5 Roménia 50,2 Roménia 67,6 Bulgaria 51,1 Bulgaria 52,1

Fonte: Calculos GEE, com base no Banco Mundial, Governance Matters 2009, Worldwide Governance Indicators 1996-2008

2. As dimensées “Cumprimento da Lei”, “Eficacia do Estado” e “Qualidade Regulatodria”

A analise que segue recai sobre as dimensdes de governanca mais directamente relacionadas com a
existéncia de um ambiente econdmico e empresarial favoravel. S&o elas: cumprimento da lei, eficacia do
estado e qualidade regulatéria.

A discriminagdo dos resultados para cada dimensao é divulgada por fonte de informagéo, que por sua vez
reflecte um nimero vasto de variaveis/indicadores. Na impossibilidade de abordar toda a informacgédo de
base, quer devido a sua extensdo quer a dificuldades de acesso, recorreu-se preferencialmente a dois
relatorios/fontes utilizados®, Global Competitiveness Report (GCR) do World Economic Forum e World

3 E para os quais existe informag&o disponivel.
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Competitiveness Yearbook (WCY) do Institute for Management Development (IMD), de modo a obter
dados mais especificos, ainda que parciais, a nivel da dimensao. Em Anexo estao identificadas as fontes
utilizadas para Portugal, para cada uma das 6 dimensdes do Governance Matters 2009.

Na dimensdo “Cumprimento da Lei” (Quadro 2), as matérias englobadas s&o vastas, passando pela
evasdo fiscal, a economia paralela, o quadro legal e a administracdo da justica. Em matéria de combate a
fraude e evaséo fiscais, Portugal tem vindo a desenvolver uma politica activa, que se traduziu em 2008 no
aumento da eficicia da Administracéo Fiscal assim como do nivel de eficiéncia fiscal, que se situou em
3%*, de acordo com o relatério sobre a Evolugdo do Combate a Fraude e Evasdo Fiscais em 2008.
Segundo esta fonte, os resultados alcangados em 2008 cifraram-se por um aumento de 7,9% das acg¢des
de controlo, a superacao dos objectivos para a correc¢do a matéria colectavel em 15,6% e o aumento de
17% das correcgdes voluntarias. Quanto a economia paralela, foi obtido também um incremento dos
resultados positivos em 2008, em resultado da estratégia desenvolvida com enfoque especial nos
contribuintes que operam fora do sistema.

Quadro 2. Posi¢cdes de Portugal na UE no ambito da dimensé&o "Cumprimento da Lei"

GCR 2008-2009 (Executive Opinion

WCY 2009 (Executive Opinion Survey) (*) Survey) (%)

Seguranca Proteccéo da
o Economia Administragéo pessoal e Eficiéncia Independéncia S
Evasao fiscal - X A propriedade
paralela da justica propriedade quadro legal judicial .
privada intelectual

16°

13°

22°

12°

17°

15°

12°

Nota: (*) - n° de ordem em 24 paises da UE, com exclusdo de Malta, Chipre e Leténia; (**) - n°® de ordem na UE27.

Reportando ao ranking do WCY 2009, verifica-se que no indicador que averigua se a evasao fiscal
prejudica a actividade econOmica, Portugal ocupa o 16° lugar e na pergunta se a economia paralela
prejudica a actividade econdmica, Portugal posiciona-se em 13° face aos parceiros comunitarios cobertos.
Em ambos os indicadores Portugal ultrapassa a Espanha, a Grécia e a ltalia. Na administragdo da justica,
Portugal queda-se pela 222 posicdo, mas em relacdo a independéncia judicial de influéncias externas
(membros do governo, cidaddos ou empresas), o pais € 15° a frente da Espanha, Grécia e Italia,
segundo o GCR 2008-2009.

Complementarmente, refira-se que a estimativa do peso da economia paralela no PIB®, para 0 ano de
2005, era de cerca de 21% para Portugal e Espanha, de 24,4% para a ltdlia e 27,6% para a Grécia. Na
Dinamarca, pais melhor posicionado nesta dimenséo, a economia paralela representava 16,5% do PIB.

No caso da “Eficacia do Estado” (Quadro 3), sdo tratadas varias matérias com destaque para as

guestdes ligadas a transparéncia da politica governamental, a implementacdo das decisdes
governamentais, a burocracia e as infra-estruturas. Neste ambito de actuagdo, Portugal tem vindo a criar
uma série de servigos on-line que facilitam e agilizam os processos e procedimentos relacionados com
empresas e empreendedores, como é o caso da Empresa On-line, nas vertentes do registo comercial, do
licenciamento e das certiddes. Igualmente, no quadro do Programa de Reestruturacdo da Administracdo
Central do Estado (PRACE) foram desenvolvidas medidas visando reestruturar/racionalizar os servigos,
reforcar as fungbes normativa, reguladora e fiscalizadora do Estado e flexibilizar, desburocratizar e

aumentar a comunicacao horizontal e vertical nos servicos.

O Simplex’09, dando continuidade as medidas estratégicas dos anos anteriores, definiu que cerca de 34%
das 200 medidas de simplificacéo identificadas no Programa, se destinam a vertente empresas no sentido
de “eliminar e diminuir a carga burocratica imposta a actividade das empresas.” Na vertente da

* Medida pela diferenca entre a taxa de crescimento da receita cobrada pela Administragéo Fiscal e a taxa de crescimento nominal do
PIB.

® Fonte: Estimating the Size and Development of the Shadow Economy: Methods, Problems and Open Questions, Prof. Dr. Friedrich
Schneider, University of Linz / Austria; December 2007.
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Administracéo Publica, pretende-se que 20% do total das medidas visem “melhorar a eficiéncia dos
servigos publicos, reduzir custos de funcionamento e simplificar a interac¢do com os seus funcionarios.”

Segundo os indicadores do WCY 2009, nos conteudos que se relacionam com a capacidade de
adaptacdo da politica governamental a mudangas na economia (7° lugar para Portugal), com a
implementacdo efectiva das decisfes governamentais (8° lugar) e com a transparéncia da politica
governamental (13° lugar), Portugal tem melhor desempenho que a Espanha, a Bélgica, a Itdlia e a
Grécia, assim como do Reino Unido e da Franga na adaptabilidade e nas decisdes governamentais.

No indicador do WCY 2009 que averigua se a burocracia atrapalha a actividade das empresas, Portugal
surge bem posicionado (92 posicéo), a frente da Alemanha, Fran¢a, Reino Unido, Itdlia e Espanha. No
aspecto da eficiéncia da infra-estrutura geral/de distribuicdo de bens e servigos, Portugal é 11° em ambos
os indicadores (WCY e GCR), a frente do Reino Unido, Espanha, Irlanda, Grécia e Italia.

Quadro 3. Posi¢des de Portugal na UE no ambito da dimenséo "Eficacia do Estado”

GCR 2008-2009
WCY 2009 (Executive Opinion Survey) (*) (Executive Opinion
Survey) (*¥)

Adaptabilidade . Transparéncia
o Decis6es i, . Infra-estrutura de
da politica ) politica Burocracia Lo Infra-estrutura geral
governamental governamentais governamental distribuicéo
7° 8° 13° 9° 110 11°

Nota: (*) - n° de ordem em 24 paises da UE, com exclusdo de Malta, Chipre e Leténia; (**) - n° de ordem na UE27.

As matérias consideradas no campo da dimensdo “Qualidade Regulatéria” (Quadro 4), pretendem
reflectir a capacidade do governo na formulacéo e implementacdo de legislagdo que permita promover o
desenvolvimento do sector privado, nomeadamente, concorréncia, facilidade em fazer negocios,
regulamentacéo do trabalho e regulamentag&o administrativa.

Ainda que o resultado alcancado nesta &rea regulamentar aparente alguma debilidade, Portugal tem vindo
a implementar medidas e programas que visam a simplificagdo e desmaterializagdo administrativa e
legislativa (caso do programa SIMPLEX), com resultados bem visiveis, nomeadamente, em termos de
diminui¢c@o de tempos e de procedimentos e com reflexos positivos nos custos administrativos inerentes
para as empresas. De entre as varias medidas realizadas, refira-se a da Informacdo Empresarial
Simplificada (IES) que veio diminuir custos e proporcionar uma informag¢do mais actual sobre o mercado
portugués.

Nesta linha de actuagdo, o programa Simplex’09 veio dar especial atengdo a reducdo de custos de
contexto para as PME. Neste ambito, um dos objectivos, que representa também um compromisso a nivel
comunitario, “é o de até 2012 reduzir em 25 % os encargos administrativos impostos por hormas legais e
regulamentares de origem nacional.”

Quadro 4. Posicdes de Portugal na UE no ambito da dimensé&o "Qualidade Regulatéria”

WCY 2009 (Executive Opinion Survey) (*)

GCR 2008-2009 (Executive
Opinion Survey) (**)

Legislag&o sobre . Facilidade em Regulamentacéo Transpgrgnfla das Mercado de . Investidores | Regulamentagdo| Concorréncia
PO Subsidios . InstituicBes L Proteccionismo y - .
concorréncia fazer negécios do trabalho N © capitais estrangeiros administrativa mercado local
financeiras
13° 21° 6° 11° 14° 9° 8° 13° 12° 20°

Nota: (*) - n°® de ordem em 24 paises da UE, com exclusdo de Malta, Chipre e Leténia; (**) - n°® de ordem na UE27.

No indicador do WCY 2009, que mede se fazer negécios esta facilitado pela regulamentagéo, Portugal é
6°, s6 sendo ultrapassado pela Dinamarca, Finlandia, Estonia, Luxemburgo e Irlanda. Esta percepcao é
corroborada pelos resultados (hard data) constantes do relatério Doing Business 2009°, do Banco
Mundial, em que Portugal subiu 6 posi¢cdes na area “Criacdo de Empresas”, ocupa agora o 11° lugar e

® Dados relativos ao periodo que medeia entre Junho de 2007 e Junho de 2008.
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situa-se a frente da Holanda, Alemanha e Espanha (que desceu para 24° lugar), em relacdo aos 25
paises da UE’ incluidos neste estudo.

Em sintese:

e Em 2008, Portugal melhorou a sua performance em 5 das 6 dimensdes de governanga, mas
continuou a ter melhor desempenho relativo na Unica dimensdo em que n&do evoluiu
favoravelmente, a da responsabilizacdo. J4 face aos paises da UE27, Portugal encontra-se
melhor posicionado nas dimensdes relativas a estabilidade politica, responsabilizacéo e controlo
da corrupcao quando comparadas com o cumprimento da lei, a eficacia do estado e a qualidade
regulatoria.

e Ainda que o desempenho de Portugal nas dimensfes de governangca que se prendem com a
criagdo de um ambiente favoravel para as empresas ndo se revelar comparativamente vantajoso
em relacd@o os seus parceiros comunitarios, quando se desce ao nivel de alguns dos indicadores
individuais trabalhados nos dois relatérios de competitividade internacional, as conclusées
diferem. Considerando a dimensao relativa ao cumprimento da lei, o resultado agregado reflecte
posicionamentos idénticos ao de indicadores individuais como a evasao fiscal, e eficiéncia do
quadro legal e a independéncia judicial. Na economia paralela, na seguranca da propriedade
privada e na proteccdo da propriedade intelectual, Portugal esta melhor, enquanto que, na
administracdo da justica se revela em desvantagem. Na dimenséo eficacia do estado, Portugal
encontra-se sempre melhor posicionado nos indicadores considerados, caso da burocracia, da
transparéncia a adaptabilidade das politicas governamentais assim como das decis6es tomadas
pelo governo, do que na prépria dimensdo. Quanto a dimenséo qualidade regulatdria, na grande
maioria dos indicadores considerados, Portugal patenteia um desempenho nitidamente mais
favoravel, com realce para a facilidade em fazer negécios, a acessibilidade ao mercado de
capitais, a existéncia de proteccionismo nos negdcios, a regulamentacdo administrativa e a do
trabalho assim como a legisla¢é@o sobre a concorréncia.

e Da analise dos indicadores considerados, conclui-se que grande parte dos resultados apurados
parecem estar em consonancia com as medidas de politica publicas que tém vindo a ser
implementadas pelo Estado portugués nas matérias relacionadas, nomeadamente, com
simplificacdo legislativa dirigida a vida das empresas, desburocratizacdo e combate a fraude e
evasdo fiscais.

" Nao inclui Malta e Chipre.
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Anexo

Sintese metodoldgica

As seis dimensdes/indicadores agregados de governanca, apresentadas entre 1996 e 20088, cobrem 212
paises e sdo constituidas por 441 variaveis individuais com origem em 35 fontes de informagéo e 33
diferentes organizacgdes.

Os dados obtidos resultam de centenas de perguntas efectuadas, através de inquéritos de percepcéo
preenchidos por empresas e cidadaos seleccionados de acordo com o seu grau de conhecimento da
situacdo de governanca do pais e da auscultacdo de peritos e analistas do pais nas respectivas areas,
sendo que cada pergunta se integra numa das seis dimensdes, antes da sua agregacao.

Na construcdo dos indicadores agregados € usada uma metodologia estatistica de andlise de
componentes principais, em que cada agregado resulta de médias ponderadas dos dados de base em
que os pesos reflectem a “precisdo” das fontes de dados individuais.

Composicéao dos indicadores de governanga, 2008

Dimensdes/Indicadores Agregados Descricdo genérica dos indicadores

Indicadores que medem varios aspectos do processo politico, liberdades civis, direitos
Responsabilizagdo humanos e politicos, assim como em que medida os cidad&os participam na elei¢ao dos
governos.

Combina vérios indicadores que medem as percepgdes de que o governo em fungdes possa
Estabilidade Politica e Auséncia de Violéncia | ser desestabilizado ou derrubado por meios inconstitucionais ou violentos, incluindo violéncia
interna e terrorismo.

Combina respostas sobre a qualidade dos servicos publicos, a "qualidade" da burocracia, a
Eficécia do Estado competéncia dos funcionarios publicos, a independéncia dos servigos publicos face a pressées
politicas e a credibilidade dos compromissos governamentais em termos de politicas

Incide nas politicas propriamente ditas, incluindo politicas "n&o amigas" do mercado tais como
controlos de precos e superviséo bancéria inadequada, assim como percepgap dos limites
impostos pela excessiva regulacéo em &reas como o comércio externo e o desenvolvimento
empresarial.

Qualidade Regulatéria

Inclui vérios indicadores que medem até que ponto os agentes confiam e aceitam as regras da
Cumprimento da Lei sociedade. Inclui: percepcdes da incidéncia de crimes, eficiéncia e previsibilidade da justica e
obrigatoriedade de contratos.

Mede a "dimensé&o" da corrupcéo, convencionalmente definida como o exercicio do poder

Controlo da Corrupgéo Lo .
publico para ganhos pessoais.

Fonte: Banco Mundial, Governance Matters 2009, Worldwide Governance Indicators, 1996-2008

As pontuacdes dos indicadores agregados variam entre -2,5 e 2,5 e os resultados séo apresentados sob a
forma de ranking em percentil, ou seja, indicam a percentagem de paises que pontuam abaixo do pais
seleccionado. Variam entre 0 e 100, sendo que valores mais elevados significam melhores resultados de
qualidade de governanca. O Governance Matters refere que a margem de erro associada aos niveis de
governanca tem vindo a decrescer ao longo dos anos, mas, mesmo assim, recomenda alguma cautela
nas comparacdes entre paises e em termos temporais, dada a dificuldade de medir o conceito exacto de
governanca. Assim, as andlises efectuadas tém subjacente um cariz indicativo.

8 Compreende 10 anos: 1996, 1998, 2000 e 2002 a 2008. Mas os valores bdo sdo directamente comparaveis dadas as alteracées
registadas na composicdo dos indicadores.
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Dimensdes
Estabilidade Eficacia
Fonte Publicagao Tipo Responsa-| Politica e do Qualidade | Cumprimento| Controlo da
bilizagdo | Auséncia de Regulatodria da Lei Corrupgéo
. Estado
Violéncia
Economist Intelligence Unit Country Risk Service Expert (CBIP) v v N N N N
Freedom House Freedom in the World Expert (NGO) N
Merchant International Grou { { { { {
- P ray Area Dy Expert (CBIP) - \, Al \‘ \‘ \‘
Cerberus Corporate Intelligence (*) v V v N N
Gallup Organization Gallup World Poll Survey v v v v
World Economic Forum Global Competitiveness Report Survey N N N N N N
Cingranelli-Richards (CIRI) Human Rights Database & Political |
Terror Scale Expert (GOV) v v N
French Ministry of the Economy, Institutional Profiles Database
Industry and Employment and the Expert (GOV) R R J v J J
Agence Frangais de Developpement
Political Risk Services International Country Risk Guide Expert (CBIP) v v N N N
Reporters Without Borders Press Freedom Index Expert (NGO) v
Institute for Management and World Competitiveness Yearbook | | ) | |
Survey v v A v A
Development
Global Risk Service Expert (CBIP) N y J N y
Global Insight Business Conditions and Risk | |
9 Expert (CBIP) N N \‘ N N

Indicators

Business Environment Risk
Intelligence

Business Risk Service

Expert (CBIP)

Brown University's Center for Public
Policy

Global E-Governance

Expert (NGO)

IJET Travel Intelligence

Country Security Risk Ratings

Expert (CBIP)

Heritage Foundation/Wall Street
Journal

Index of Economic Freedom

Expert (NGO)

N

US State Department

Trafficking in People Report

Expert (GOV)

Transparency International

Global Corruption Barometer Survey

Survey

V

Notas: (*) A partir de 2008. CBIP - Commercial Business Information Provider; NGO - Non-Governmental Organization Data Provider; GOV - Public sector Data Provider
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INICIATIVAS E MEDIDAS LEGISLATIVAS

1. INICIATIVAS

INICIATIVA

SUMARIO

Almoco informal do
Conselho ECOFIN

2 de Setembro de
2009

No dia 2 de Setembro teve lugar, em Bruxelas, um almogo informal dos Ministros
das Financas da Unido Europeia. O objectivo central deste encontro foi a
concertagdo da posicdo da UE nas questbes chave que seriam debatidas na
reunido dos Ministros das Financas e dos Governadores dos Bancos Centrais do
G20 em Londres, que teve lugar nos dias 4 e 5 de Setembro, e contribuir para a
preparagdo da posi¢cdo comum da UE a ser apresentada na Cimeira do G20, a
realizar nos proximos dias 24 e 25 de Setembro, em Pitsburgo.

A discussdo centrou-se na reforma dos mercados financeiros, no reforco das
instituicdes financeiras internacionais e no combate as alteragdes climaticas, sendo
de salientar o0s seguintes aspectos:

*0 acordo relativamente a politica remuneratéria dos executivos do sector
financeiro, cujos prémios deverdo depender do desempenho de longo prazo
destas instituices e ndo do de curto prazo, de forma a minimizar a assungao
de riscos excessivamente elevados;

«a reafirmacdo do compromisso da UE na Cimeira de Londres, de 2 de Abril de
2009, em aumentar os recursos disponiveis para o FMI, estando os estados-
membros disponiveis para assumir a sua quota parte na supressdo das
necessidades financeiras adicionais desta Instituicdo, & medida que estas se
verifiguem no médio prazo e em linha com o seu peso econémico no Fundo.

Com base neste contributo, o Conselho Europeu de dia 17 de Setembro adoptou
um documento com linguagem comum da Unido Europeia a ser apresentada na
referida Cimeira de Pitsburgo

http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/110166.pdf.

Reforco da Linha
PME Investe IV

A linha de crédito PME Investe IV, criada em Junho de 2009 com o objectivo de
facilitar o acesso ao crédito das micro e pequenas empresas, foi reforcada
passando para um total de 1000 milhées de euros. Esta iniciativa pretende dar
resposta a procura deste instrumento.

A linha PME Investe IV beneficia, quando destinada ao sector exportador, de uma
garantia de 50% pelo Sistema Nacional de Garantia Mdtua, que aumenta para 75%
no caso das micro e pequenas empresas. Em ambas o0s casos existe uma
bonificagdo da taxa de juro.

Parceria para a
Internacionalizacao

O Governo assinou um Memorando de Entendimento com a Associa¢ao
Empresarial de Portugal (AEP), a Associacdo Industrial Portuguesa (AIP) e a
Confederacdo da Industria Portuguesa (CIP) que visa estabelecer uma parceria
para a internacionalizacdo das pequenas e médias empresas.

A “Parceria para a Internacionalizagdo das PME - Reforcando a Qualificacdo, o
Investimento e a Inovagdo” envolve um conjunto de iniciativas, programas,
projectos e accdes. Salientam-se as duas linhas estratégicas de intervencédo e
principais iniciativas propostas:

Cooperacdo estratégica para a internacionalizacdo — novo modelo de
governance no apoio a internacionalizacdo, que envolve directamente as
associagdes empresariais, Governo e instituicbes publicas na definicdo das
estratégias e das medidas de apoio a internacionalizacdo, designadamente:

»Criacdo do Conselho Coordenador da Internacionalizagéo (CCI);
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»Reforco da Rede Interna de Apolo a internacionalizacao;

»Equipas para a Competitividade Externa;

»Refor¢o da Rede Externa da AICEP;

»Iniciativa "Parceria para o Investimento e para as Mercados com 0s
empresarios das Comunidades Portuguesas”.

Medidas de refor¢co do apoio a internacionalizagéo

»Medidas de reforco das marcas portuguesas e da visibilidade das empresas
nos mercados externos em particular das PME;

»Melhoria da formagéo e qualificagdo dos quadros das empresas em areas
determinantes para a Internacionalizacdo e aumentar os quadros em
fungBes directamente ligadas a esta temética;

»Fomentar uma cultura de qualidade junto das PME; reforcando as medidas
existentes de incentivo a certificacao;

»Aumentar a dimenséo de capitais proprios das empresas e da massa critica
associada a accfes de internacionalizagdo, nomeadamente através de
projectos conjuntos, da clusterizacdo e consolidacdo de empresas pela
majoracdo dos apoios a criacdo de redes de cooperacdo e accdes
conjuntas de internacionalizagéo;

»Potenciar a representacdo externa do Estado Portugués, em prol de uma
maior penetracdo das PME nos mercados Internacionais

2. SELECCAO DE MEDIDAS LEGISLATIVAS

ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

PIQTUR - Nova Fase de
Candidaturas— QREN 2007-2013

Despacho normativo n.° 29/2009 - II
Série Parte C n.° 164, de 25/08

Determina a abertura de uma nova fase de candidaturas aos Subprogramas
n°. 1 e 6 do PIQTUR - Programa de Intervengfes para a Qualificagdo do
Turismo. Estabelece que o termo final do prazo para a execucéo financeira e
material dos projectos apoiados ao abrigo das diversas medidas do
Subprograma n.° 1, «Estruturacdo, qualificacdo e diversificacdo da oferta»,
regulado pelo disposto no Despacho Normativo n.° 8 -A/2004, de 18 de
Fevereiro, é fixado em 30 de Setembro de 2009.

Programa de Intervengéo do
Turismo — QREN 2007-2013

Despacho normativo n.° 30/2009 - Il
Série Parte C n.° 164, de 25/08

Prorroga até 2010, para efeitos de apresentagdo de candidaturas, a vigéncia
das Linhas de Apoio | e Il do Programa de Intervencdo do Turismo, aprovadas
pelo despacho normativo n.° 20/2007, de 7 de Maio.

Informacdes Vinculativas-
Fiscalidade

Portaria n.° 972/2009 - | Série n.°
168, de 31/08

Regulamenta o novo regime juridico das informagdes vinculativas previsto no
n° 4 do artigo 68.° da lei geral tributaria. Estes pedidos devem ser
apresentados obrigatoriamente por transmisséo electronica de dados, através
do seguinte endereco www.portaldasfinancas.gov.pt. A presente portaria entra
em vigor no dia 1 de Setembro de 2009.

Sigilo Bancario — IRS

Lei n.° 94/2009 - | Série n.° 169, de
1/09

Aprova novas medidas de derrogacdo do sigilo bancario, bem como uma
tributacdo agravada do enriqguecimento patrimonial injustificado de especial
gravidade. Passa a ser aplicada, no ambito do IRS, uma taxa de 60% ao
enriquecimento patrimonial injustificado, de valor superior a 100 mil euros, que
ndo tenha correspondéncia com os rendimentos constantes das declaracGes
fiscais. Paralelamente, em caso de suspeitas fundadas de enriguecimento
patrimonial injustificado, cria-se um regime simplificado de acesso a
informacg&o bancéria do sujeito passivo, por via de despacho fundamentado do
Director Geral dos Impostos. O contribuinte podera eximir-se da taxa
agravada se fizer justificacdo dos rendimentos obtidos. Altera o Cdédigo do
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares Decreto-Lei n.° 442-
A/88, de 30 de Novembro, a Lei Geral Tributaria, Decreto-Lei n.° 398/98, de 17
de Dezembro, e o Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras, Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro.

Conselhos de Empresa Europeus -
Sociedades Comerciais

TranspBe para a ordem juridica interna a Directiva n.° 2009/38/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 6 de Maio, relativa a instituicdo de um

62 BMEP N°9| 2009 - Iniciativas e Medidas Legislativas



ASSUNTO/DIPLOMA

GEE|GPEARI

DESCRICAO

Lei n.° 96/2009 - | Série n.° 171, de
3/09

conselho de empresa europeu ou de um procedimento de informagdo e
consulta dos trabalhadores nas empresas ou grupos de empresas de
dimensdo comunitaria. A presente lei entra em vigor a 2 de Novembro de
2009.

Sector Aeroportuario Nacional

Decreto-Lei n.° 217/2009 - | Série
n.° 172, de 4/09

Define um novo modelo de regulagdo econémica do sector aeroportudrio
nacional.

Mercado Organizado de Residuos

Decreto-Lei n.° 210/20009 - | Série
n.° 171, de 3/09

Estabelece o regime de constituicdo, gestdo e funcionamento do mercado
organizado de residuos (MOR), bem como as regras aplicaveis as
transacgbes nele realizadas e aos respectivos operadores. Cria 0
enquadramento legal do MOR e define um conjunto de incentivos financeiros
e administrativos com os quais se pretende contribuir para dar o estimulo
inicial ao seu desenvolvimento. Os mercados de residuos tem por objectivo
facilitar e promover as trocas comerciais de diversos tipos de residuos e
potenciar a sua valorizagdo e reintroducéo no circuito econémico, diminuindo
a procura de matérias-primas primarias. O MOR é constituido por plataformas
de negociacdo e transaccdo de residuos, geridas por entidades gestoras
privadas, que, para esse efeito, sejam reconhecidas pela Agéncia Portuguesa
do Ambiente (APA).

Programa de Apoio a Criagéo do
Proprio Emprego

Portaria n.° 985/2009 - | Série n.°
172, de 4/09

Aprova a criacdo do Programa de Apoio ao Empreendedorismo e a Criagédo
do Préprio Emprego (PAECPE). O presente programa, que sera promovido
pelo Instituto do Emprego e Formagado Profissional, compreende o apoio a
criacdo de empresas de pequena dimensdo, que originem a criagdo de
emprego e contribuam para a dinamizagdo das economias locais, e 0 apoio a
criagdo do proprio emprego por beneficiarios de prestacdes de desemprego.
Os apoios a conceder revestem as seguintes modalidades: - Crédito com
garantia e bonificagdo da taxa de juro; - Apoio técnico a criagdo e
consolidagdo dos projectos; - Pagamento, por uma sé vez, do montante global
das prestacdes de desemprego; - Apoio complementar ao referido na
modalidade anterior, sob a forma de subsidio a fundo perdido. O crédito ao
investimento é concedido por instituicdbes bancarias no quadro de
instrumentos de acesso ao crédito, designadamente linhas de crédito a criar
para o efeito, e beneficia de garantia, no quadro do sistema de garantia
mutua, e de bonificacdo de taxa de juro e da comissdo de garantia. Estes
instrumentos de acesso ao crédito sdo instituidos por meio de protocolos a
celebrar entre o Instituto do Emprego e Formagao Profissional, I. P., as
instituicGes bancéarias aderentes e as sociedades de garantia muatua, e
contemplam duas tipologias de operacdes de crédito: MICROINVEST, para
operacgOes de crédito até € 15 000, e INVEST+, para operagGes de crédito de
montante superior a € 15 000 e até € 100 000. A presente portaria entra em
vigor a 5 de Setembro de 2009.

Apoio & Promogéo de Vinhos

Portaria n.° 989/2009 - | Série n.°
173, de 7/09

Altera o Regulamento do Apoio & Promocdo de Vinhos em Mercados de
Paises Terceiros (Portaria n.° 1384-B/2008, de 2 de Dezembro). Através da
presente alteracéo, considerando o actual contexto econémico e financeiro, é
admitido que nos exercicios financeiros de 2009 e 2010 os custos relativos as
garantias constituidas para efeitos de pagamento adiantado sejam
considerados elegiveis. Paralelamente, clarificam-se diversas disposicGes
relativas as normas de execucdo desta medida.

Programa para a Mobilidade
Eléctrica

Resolucédo do Conselho de
Ministros n.°© 81/2009 - | Série n.°
173, de 7/09

Aprova um conjunto de medidas relativas a implementagéo do Programa para
a Mobilidade Eléctrica em Portugal, com vista a massificagdo do uso do
veiculo eléctrico. O presente Programa desenvolver-se-4 em trés fases: (i)
«Fase Piloto», até 2011, que inclui a construcdo de uma infra-estrutura
minima experimental de mobilidade eléctrica a nivel nacional, e permitira
testar solugdes de carregamento; (ii) «<Fase de Crescimento», com inicio em
2012 na qual se procedera ao alargamento da infra-estrutura experimental; (iii)
«Fase de Consolidacédo», que terd inicio logo que a procura de veiculos
eléctricos atinja um nivel sustentado e estejam criadas as condi¢fes para a
introducdo de um sistema de bidireccionalidade de carregamento. Destacam-
se, entre outros, os seguintes incentivos: Criagdo de um subsidio a aquisicao,
por particulares, de veiculos automéveis eléctricos, no valor de 5000 € e
Fixacdo de majoracdo de custo até 50% em sede de IRC em aquisicdes de
frotas de veiculos eléctricos pelas empresas.

Tributac&o das Indemnizages a
Administradores e Gerentes - IRS,
IRC e IVA

Lei n.° 100/2009 - | Série n.° 173, de
7109

Introduz um regime de tributacdo autbnoma em IRC, a taxa de 35%, das
indemnizacdes por cessacao de fungbes ou por rescisédo de um contrato antes
do termo, auferidas por administradores, gestores e directores de entidades
residentes em territério portugués, quando ndo relacionadas com objectivos
de produtividade fixados previamente em relagé@o contratual. Introduz também
uma dispensa de reten¢do na fonte sobre os rendimentos do trabalho pagos a
trabalhadores residentes deslocados no estrangeiro ao servico de entidades
residentes em territério portugués, sempre que tais rendimentos estejam
sujeitos a uma tributagdo no pais da fonte em imposto similar ou analogo ao
IRS. Altera 0 Cddigo do IRS e o Cédigo do IRC.
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IVA / Declaragao Periddica

Portaria n.° 988/2009 - | Série n.°
173, de 7/09

Aprova o novo modelo da declaragdo periddica de IVA a que se refere a
alinea c¢) do n.° 1 do artigo 29.° do Cddigo do IVA e respectivas instruges de
preenchimento.

Trabalho no Domicilio - Contrato
Individual de Trabalho

Lei n.° 101/2009 - | Série n.° 174, de
8/09

Estabelece o regime juridico do trabalho no domicilio. O trabalhador no
domicilio é abrangido pelos regimes juridicos relativos a seguranca e saude
no trabalho e a acidentes de trabalho e doencgas profissionais, assumindo para
o efeito o beneficiario da actividade a posi¢do de empregador. O trabalhador
no domicilio e o beneficiario da actividade séo abrangidos, como beneficiario e
contribuinte, respectivamente, pelo regime geral de seguranca social dos
trabalhadores por conta de outrem. A presente lei entra em vigor a 8 de
Outubro de 2009.

Estratégia Nacional para a Zona
Costeira

Resolucédo do Conselho de
Ministros n.° 82/2009 - | Série n.°
174, de 8/09

Aprova a Estratégia Nacional para a Gestdo Integrada da Zona Costeira
(ENGIZC), na qual se estabelecem os objectivos fundamentais que deverao
presidir a uma politica de ordenamento, planeamento e gestdo desta zona. A
ENGIZC adopta a Recomendacdo do Parlamento Europeu e do Conselho
relativa a execugdo da gestdo integrada da zona costeira na Europa, bem
como os principios definidos no documento «Bases para a Estratégia de
Gestdo Integrada da Zona Costeira Nacional»: sustentabilidade e
solidariedade intergeracional; coesdo e equidade social; prevengdo e
precaucdo; abordagem  sistémica; suporte cientifico e  técnico;
subsidiariedade; participacéo; co-responsabilizacio; e operacionalidade.

Sistema de Normalizagéo
Contabilistica

Portaria n.° 1011/2009 - | Série n.°
175, de 9/09

Aprova, no ambito do Sistema de Normalizagdo Contabilistica, o Codigo de
Contas constituido pelas seguintes componentes: Quadro sintese de contas;
cédigo de contas; e notas de enquadramento. A presente portaria entra em
vigor no primeiro exercicio que se inicie em ou apos 1 de Janeiro de 2010
(data de entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho que
aprovou o SNC).

Modelos de Demonstracdes
Financeiras - Sistema de
Normalizacéo Contabilistica

Portaria n.° 986/2009 - | Série n.°
173, de 7/09

Aprova, no ambito do Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC), os
seguintes modelos de demonstragées financeiras: balanco; demonstracdo dos
resultados por natureza; demonstracdo dos resultados por fungdes;
demonstracdo das alteragcdes no capital proprio; demonstracao dos fluxos de
caixa — método directo; e anexos. A presente portaria entra em vigor no
primeiro exercicio que se inicie em ou apds 1 de Janeiro de 2010 (data de
entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho que aprovou o
SNO).

Transporte Rodoviario de
Mercadorias - Formagéao
Profissional

Portaria n.° 1017/2009 - | Série n.°
175, de 9/09

Estabelece as condi¢des de reconhecimento das entidades formadoras e dos
cursos de formacéo de capacidade profissional para o exercicio da actividade
de transporte rodoviario de mercadorias, bem como as condi¢ées de obtengdo
e de validade do certificado de capacidade profissional, e aprova os
regulamentos de reconhecimento e organizag&o dos cursos de formacédo e de
exames da capacidade profissional. A presente portaria entra em vigor a 9 de
Outubro de 2009.

Cursos de Especializacéo
Tecnoldgica - POPH / QREN 2007-
2013

Despacho n.° 20419/2009 - Il Série
Parte C n.° 176, de 10/09

Estabelece, relativamente a tipologia de intervencdo n.° 1.4, «Cursos de
especializacdo tecnolégica», apoiada através do Programa Operacional
Potencial Humano, um regime de excepg¢édo aplicavel as escolas tecnolégicas
e as escolas do Instituto de Turismo, I. P. Este regime de excepgédo, que tem

por objectivo dar continuidade a oferta formativa das referidas entidades,
vigora durante o ano de 2009.

Sector Empresarial do Estado

Despacho n.° 20406/2009 - Il Série
Parte C n.° 176, de 10/09

Estabelece normas que visam assegurar, no ambito do regime juridico do
sector empresarial do Estado, um adequado equilibrio entre o recurso pelo
Estado ao mercado de capitais e a sua actuagdo no seio empresarial das
sociedades cotadas, no que se refere aos deveres de prestacdo de
informacéo.

Apoio a Internacionalizagao de
Patentes

Portaria n.° 1020/2009 - | Série n.°
176, de 10/09

Cria a Linha de Apoio a Internacionalizacdo de Patentes (LAIP), com o
objectivo de continuar a incentivar a inovacdo, e as estratégias de
internacionalizacdo e de expansdo das empresas para novos mercados.
Podem beneficiar dos apoios as empresas, as instituicdes sem fins lucrativos
gue desenvolvam actividades de investigagdo, e inventores individuais. O
limite maximo de incentivo a atribuir por cada candidatura é de € 8.000. As
candidaturas devem ser apresentadas em www.inpi.pt A presente portaria
entra em vigor a 11 de Setembro de 2009.

Cadigo do IRC

Declaragao de Rectificagdo n.° 67-
A/2009 - | Série n.° 177, de 11/09

Rectifica 14 incorrec¢bes com que foi publicado o Decreto-Lei n.° 159/2009,
de 13 de Julho, que alterou o Cdédigo do IRC, adaptando as regras de
determinacédo do lucro tributavel as normas internacionais de contabilidade. O
diploma anteriormente referido procedeu a republicacédo do Cédigo do IRC.

Seguros de Vida / Crédito a
Habitacéo

Decreto-Lei n.° 222/20009 - | Série

Estabelece medidas de protec¢éo do consumidor na celebracéo de contratos
de seguro de vida associados ao crédito a habitagdo. Estas medidas de
proteccéo passam por novos deveres de informagao e de esclarecimento por
parte das instituic6es de crédito, com o objectivo de contribuir para o exercicio
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n.° 177, de 11/09

efectivo da liberdade de contratar por parte do consumidor. Assim, ao
consumidor é possibilitado: - Associar seguros de vida de que ja disponham
ao crédito a habitacdo; - Celebrar contratos de seguro de vida com o
segurador da sua preferéncia; - Transferir o crédito para instituicdo de crédito
diversa com manutencdo do seguro de vida, ou, inversamente, substituir o
seguro por contrato diverso com manutencéo do crédito a habitacdo. Para as
situagfes em que as instituicbes de crédito facam depender a celebragdo do
contrato de crédito a habitacdo da celebragcdo de um contrato de seguro de
vida ou ainda quando aquelas pretendam propor aos interessados a
contratagdo, ainda que facultativa, de um seguro de vida, o presente diploma
estabelece o conteido minimo que estas propostas de contratos de seguro de
vida devem respeitar. Desde logo deve ser garantida a actualizagéo
automatica do valor do capital seguro, a par com a evolu¢do do montante em
divida a instituicdo de crédito. O presente diploma, que altera o Decreto-Lei n.°
349/98, de 11 de Novembro, entra em vigor a 10 de Dezembro de 2009.

Empreendimentos Turisticos

Decreto-Lei n.° 228/2009 - | Série
n.° 178, de 14/09

Altera o regime juridico da instalacdo, exploracdo e funcionamento dos
empreendimentos turisticos (Decreto-Lei n.° 39/2008, de 7 de Margo). Assim,
clarifica-se o conceito de recuperacdo de constru¢des existentes no ambito
dos empreendimentos de turismo no espaco rural, a possibilidade de
utilizacdo comercial da designagéo resort, bem como a dimenséo das vias de
circulagdo dos conjuntos turisticos. Prorroga-se, também, o prazo
estabelecido para a reconversdo de empreendimentos turisticos,
empreendimentos de turismo no espaco rural e casas de natureza nas novas
tipologias e categorias, até 31 de Dezembro de 2010.

Cadigo do Trabalho /
Regulamentacéo

Lei n.° 105/2009 - | Série n.° 178, de
14/09

Regulamenta o Cdédigo do Trabalho relativamente a matérias como a
participacdo de menores em espectaculos ou outra actividade -cultural,
artistica ou publicitaria, a informacéo sobre a actividade social da empresa, o
estatuto de trabalhador-estudante, na parte referente a frequéncia de
estabelecimento de ensino, e as prestacdes de desemprego em caso de
suspensdo de contrato de trabalho por falta de pagamento pontual da
retribuicdo. A presente lei, que entra em vigor a 15 de Setembro de 2009,
altera a Lei n.° 7/2009, de 12 de Fevereiro, e a Lei n.° 4/2008, de 7 de
Fevereiro.

Contra-Ordenacdes Laborais

Lei n.° 107/2009 - | Série n.° 178, de
14/09

Aprova o regime processual aplicavel as contra-ordenacdes laborais e de
seguranca social adequando-o ao regime de contra-ordenagdes recentemente
estabelecido no Codigo do Trabalho. Cria-se um procedimento comum para
as contra-ordenacgfes laborais e de seguranca social, com o objectivo de
conseguir uma maior eficacia e celeridade no combate a precariedade ilegal.
Neste sentido, atribuem-se competéncias a Autoridade para as Condi¢des de
Trabalho e aos servigos do Instituto da Seguranga Social, I.P, para poderem
intervir na identifica¢é@o de situacdes de dissimula¢@o de contrato de trabalho,
de forma a prevenir o incumprimento dos deveres sociais e contributivos das
empresas e garantir o direito dos trabalhadores a proteccdo conferida pelo
sistema de seguranca social. A presente lei entra em vigor a 1 de Outubro de
2009.

IRC - Depreciacdes e Amortizagbes

Decreto Regulamentar n.° 25/2009 -
| Série n.° 178, de 14/09

Estabelece o novo regime das depreciacdes e amortizagbes para efeitos do
imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas. Destacam-se como
principais alteragcbes: - A dedutibilidade fiscal das depreciacbes e
amortizacGes deixa de estar dependente da respectiva contabilizagdo como
gastos no mesmo periodo de tributagdo. Permite-se agora que as mesmas
sejam também aceites quando tenham sido contabilizadas como gastos nos
periodos de tributagdo anteriores, desde que ndo tenham sido dedutiveis por
excederem as quotas maximas admitidas; - Prevé-se a inclusdo, em casos
especificos, no custo de aquisicdio ou de producdo dos elementos
depreciaveis ou amortizaveis, de acordo com a normalizagdo contabilistica
especificamente aplicavel, dos custos de empréstimos obtidos, incluindo
diferencas de cambio a eles associados; - Elimina-se a exigéncia de
diferimento, durante um periodo minimo de trés anos, das diferencas de
cambio desfavoraveis relacionadas com os activos e correspondentes ao
periodo anterior & sua entrada em funcionamento, dos encargos com
campanhas publicitarias e das despesas com emissdo de obrigacdes; -
Elimina-se a exigéncia de evidenciar separadamente na contabilidade a parte
do valor dos imoéveis correspondentes ao terreno, transferindo-se essa
exigéncia para o processo de documentagao fiscal; - Prevé-se a possibilidade
de, mediante autorizacdo da Direc¢@o-Geral dos Impostos, serem praticadas e
aceites para efeitos fiscais depreciagées ou amortizagées inferiores as quotas
minimas que decorrem da aplicacéo das taxas das tabelas anexas ao decreto
regulamentar; Revoga o Decreto Regulamentar n.° 2/90, de 12 de Janeiro. O
presente decreto regulamentar entra em vigor em 1 de Janeiro de 2010,
aplicando -se, para efeitos de IRC e de IRS, relativamente aos periodos de
tributacdo que se iniciem em, ou apés, 1 de Janeiro de 2010.

Centro de Arbitragem para a
Propriedade Industrial - Registos e
Notariado

Vincula genericamente o Instituto dos Registos e do Notariado, |. P., e o
Instituto Nacional da Propriedade Industrial, I. P., & jurisdicdo do Arbitrare -
Centro de Arbitragem para a Propriedade Industrial, Nomes de Dominio,
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ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

Portaria n.° 1046/2009 - | Série n.°
179, de 15/09

Firmas e Denominagbes, de forma a permitir a resolugdo de conflitos em
matérias de firmas e denominagdes, e de propriedade industrial, por meio da
arbitragem. A presente portaria entra em vigor a 16 de Setembro de 2009.

Cadigo dos Regimes Contributivos

Lei n.° 110/2009 - | Série n.° 180, de
16/09

Aprova o Cddigo dos Regimes Contributivos do Sistema Previdencial de
Seguranca Social. O Cdédigo agora aprovado procede a compilagéo,
sistematizagéo, clarificagdo e harmonizagdo dos principios que determinam os
direitos e as obrigagdes dos contribuintes e dos beneficiarios do sistema
previdencial de seguranca social. S&o quatro os objectivos orientadores deste
novo quadro normativo: dar resposta ao eminente envelhecimento
demografico, tornar o sistema de seguranca social mais favoravel ao
emprego, combater a exclusdo social e a pobreza e conciliar uma melhor
proteccdo social com uma politica de rigor e eficiéncia. Destacam-se como
principios essenciais do novo regime contributivo: - A introdugéo, no regime
geral dos trabalhadores por conta de outrem, do principio de adequagdo da
taxa contributiva a cargo das entidades empregadoras em funcdo da
modalidade do contrato de trabalho celebrado. Tal mecanismo aplicar-se-a a
partir de 2011; - A criagdo de um novo regime de acumulagdo de trabalho por
conta de outrem com trabalho independente, que se traduz no fim da isengao
concedida a quem preste trabalho dependente e independente a mesma
empresa ou empresas que tenham entre si uma relagdo de dominio ou de
grupo; - A introducdo, de forma faseada, da obrigacdo de partilha, entre
trabalhadores e empresas, dos encargos com a proteccdo social dos
trabalhadores independentes, cuja actividade seja predominantemente a
prestacdo de servicos; - O alargamento faseado da base de incidéncia
contributiva a novas componentes de remuneragdo (respeitando os limites
definidos no Cédigo do IRS). Neste ambito, assegura-se aos trabalhadores
gue as prestagdes substitutivas do rendimento do trabalho sé@o calculadas a
partir daquele que é efectivamente o rendimento do seu trabalho. O Cédigo
agora aprovado entra em vigor no dia 1 de Janeiro de 2010. A redugéo em um
ponto percentual da parcela da taxa contributiva a cargo da entidade
empregadora nos contratos de trabalho por tempo indeterminado, bem como,
0 acréscimo em trés pontos percentuais da mesma taxa, nos contratos de
trabalho a termo resolutivo, entra em vigor a 1 de Janeiro de 2011.
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Abreviaturas
Siglas Descricao Siglas Descricao

ACAP Associacdo do Comércio Automdvel de Portugal IuC Imposto Unico de Circulagéo
ADSE Direccdo-Geral de Proteccdo Social aos Funcionarios e IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado

Agentes da Administracéo Publica 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 Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
BEA Bureau of Economic Analysis Econémico
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System OE Orgamento do Estado
BLS Bureau of Labour Statistic ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reino Unido
BP Banco de Portugal oT Obrigagdes do Tesouro
BT Bilhetes do Tesouro PIB Produto Interno Bruto
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto SDDS Special Data Dissemination Standard
CE Comiss&o Europeia SFA Servigos e Fundos Auténomos
CEDIC Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo SNS Servico Nacional de Satde
CGA Caixa Geral de Aposentacdes SS Seguranca Social
CMVM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios UE Unido Europeia
COGJ Cabinet Office Government of Japan VAB Valor Acrescentado Bruto
DGEG Direccéo-Geral de Energia e Geologia Yahoo Finance Yahoo
DGO Direcgéo-Geral do Orcamento
DGT Direcgdo-Geral do Tesouro
EPA Economic Planning Agency
Eurostat Instituto de Estatistica da UE
FBCF Formacéo 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 Economia % Percentagem

e da Inovacéo p.p. Pontos percentuais
GPEARI Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relacbes p.b. Pontos base

Internacionais do Ministério das Finangas e da Administracao EUR/USD  Délar americano por Euros

Publica EUR/GBP  Libra Esterlina por Euros
IEFP Instituto de Emprego e Formag&o Profissional MM3 Médias moveis de trés termos
IGCP Instituto de Gestdo do Crédito Publico SRE Saldo de Respostas Extremas
IGFSS Instituto de Gest&o Financeira da Seguranca Social VA Valores Acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VvC Variagdo em Cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica VCS Valor Corrigido de Sazonalidade
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franga VE Valor Efectivo
IPC indice de Precos no Consumidor VH Variacdo Homdloga
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas VHA Variagdo Homoéloga Acumulada
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares VITA Variacdo inter-tabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos
IS Imposto do Selo de Regulamentagéo Colectiva de Trabalho publicados desde
ISM Institute for Supply Management 0 inicio do ano até ao més em referéncia e com inicio de
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos eficacia no respectivo ano
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia VM12 Variagdo Homoéloga dos Gltimos 12 meses
ISV Imposto sobre Veiculos

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

Notas Gerais
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