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Sumario

Enquadramento Internacional

*

Em janeiro de 2012, a producéo industrial mundial abrandou ligeiramente para 3,6% em termos
homélogos (3,7% em dezembro de 2011), devido & desaceleracdo das economias emergentes
e em desenvolvimento, especialmente dos paises asiaticos. Pelo contrario, a produgéo
industrial das economias avangadas melhorou, tendéncia que abrangeu os EUA, Japéo e a
area do euro. J& em relacdo ao comércio mundial de mercadorias, este apresentou um
crescimento mais forte, causado sobretudo pelo reforco das exportagdes mundiais, as quais
tiveram uma melhoria mais acentuada nas economias avangadas, atingido especialmente os
EUA e o Japdo. Relativamente as importacdes, a maior aceleracdo deu-se nos paises
emergentes, com excecdo da Asia; enquanto as importagdes de bens provenientes da area do
euro continuaram a diminuir, associadas a fraqueza da procura interna.

Os indices bolsistas internacionais evoluiram favoravelmente até meados de marco de 2012,
traduzindo, em parte, a divulgacéo de indicadores macroeconémicos mais favoraveis do que o
esperado para os EUA e refletindo as expectativas quanto a obtencdo de uma solucédo
duradoura para a crise da divida soberana na area do euro. Os indices bolsistas do sector
bancério foram particularmente beneficiados pela cedéncia de liquidez do BCE as instituicdes
de crédito, em finais de fevereiro, contribuindo para a melhoria das condi¢des de financiamento
dos bancos. Apés a participacdo dos credores privados na oferta de troca de divida por parte
das autoridades gregas, foi aprovado, em meados de marco, o segundo programa de
assisténcia internacional a Grécia. No més de mar¢o, assistiu-se a uma ligeira depreciagdo do
euro face ao ddlar (1,32 no dia 22), devido, em parte, a continuagdo da percecdo negativa da
sustentabilidade das financas publicas em alguns estados-membros da area do euro (1,34 no
final de fevereiro de 2012).

Nos EUA, os indicadores disponiveis para o 1.° trimestre de 2012 indiciam a continua¢éo da
expansao econémica em resultado sobretudo do forte crescimento da produgéo industrial e das
vendas a retalho e, uma melhoria do mercado de habitagdo e do mercado de trabalho.
Também, os indicadores de confianga dos consumidores e dos empresarios, especialmente
dos servicos, evoluiram favoravelmente no conjunto dos meses de janeiro e fevereiro de 2012.
Nesse periodo, a taxa de desemprego desceu para 8,3% (8,7% no 4.° trimestre de 2011) e a
taxa de inflagdo homologa diminuiu para 2,9% (3,3% no 4.° trimestre de 2011).

No conjunto dos meses de janeiro e fevereiro de 2012, o indicador de sentimento econémico
subiu tanto na UE como na AE, em resultado da melhoria da generalidade dos indicadores de
confianga, com exceg¢do do comércio a retalho. Os indicadores quantitativos para a area do
euro em janeiro de 2012, indicam a continuagdo da diminuicdo da produc&o industrial e das
vendas a retalho; enquanto as exportagfes, apesar de terem desacelerado, mantiveram um
forte crescimento. Em janeiro de 2012, a taxa de desemprego aumentou tanto na AE como na
UE, para 10,7% e em 10,1%, respetivamente (10,6% e 10% em dezembro de 2011). Em
fevereiro de 2012, a taxa de inflagdo homéloga da AE, manteve-se em 2,7% e subiu para 2,8%
em termos de variagao dos ultimos 12 meses (2,7% nos ultimos 3 meses).

Em marcgo de 2012 e, até ao dia 22, as taxas de juro de curto prazo diminuiram tanto na area
do euro como nos EUA, mas a descida foi muito mais acentuada para o primeiro caso. Com
efeito, a taxa Euribor a 3 meses situou-se em 0,86% (1,05%, em fevereiro) e a dos EUA em
0,47% (0,50%, em fevereiro).

O preco spot do petréleo Brent subiu em margo, tendo a média do preco do Brent, até ao dia
22 deste més, registado o valor de 124 USD/bbl (94€/bbl), tendo este movimento ascendente
estado relacionado, em parte, com os receios de perturbagfes do lado da oferta provocadas
pelas tensdes geopoliticas em torno do Irdo.

BMEP N.© 032012 — Sumério
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Conjuntura Nacional

*

De acordo com a estimativa rapida do INE o PIB contraiu 2,8% em termos reais no 4.°
trimestre, motivando uma quebra anual de 1,6%.

O indicador da atividade econémica do INE recuperou marginalmente em Fevereiro face ao
més anterior, com o indicador do consumo privado e o indicador da FBCF a apresentar
igualmente ligeiras melhorias.

O indicador de clima econémico do INE manteve a tendéncia descendente em fevereiro com
novo agravamento.

Os fluxos de comércio internacional, em janeiro, registaram um crescimento quer das
exportagbes quer das importagdes portuguesas (13,1% e 3,8% respetivamente), recuperando
face ao més anterior.

Em fevereiro de 2012 registou-se uma ligeira aceleracdo do indice de Precos do Consumidor
(IPC), com uma variagdo homoéloga de 3,6%, 0,1 p.p. superior & do més anterior. A variagao
média dos ultimos 12 meses aumentou 0,1 p.p. para os 3,7%.

Até fevereiro, o saldo global provisério das AdministragGes Publicas incluindo as empresas
publicas reclassificadas (EPR) e considerando o universo real na Administragdo Local, na 6tica
da contabilidade publica, foi de 589,1 milhdes de euros. Excluindo as EPR e a Administracao
Local, o saldo foi de 466,1 milhdes de euros, correspondendo a uma diminui¢cdo de cerca de
444,1 milhdes de euros face a idéntico periodo de 2011. Este resultado reflete, no essencial, o
comportamento do défice global do Estado, o qual aumentou em 425,0 milhdes de euros face
ao periodo homologo, situando-se nos 798,6 milhdes de euros. Os Servicos e Fundos
Autonomos (SFA), excluindo as EPR, registaram um excedente de 835,0 milhGes de euros,
mais 102,2 milhdes de euros que face ao mesmo periodo do ano anterior. O excedente de
execugdo orgamental da Segurancga Social foi de 413,4 milhdes de euros, menos 67,8 milhdes
de euros do que o registado em fevereiro de 2011. A Administragdo Regional diminuiu o
excedente orgcamental em 53,5 milhdes de euros, para 16,2 milhées de euros.

A Administracdo Local, considerando o universo comparavel, registou, neste periodo, um saldo
provisério da execugdo orcamental de 32,9 milhdes de euros, o que corresponde a um
agravamento de 5,2 milhées de euros relativamente ao més anterior.

A execugdo financeira consolidada proviséria do Servico Nacional de Saude (SNS), até
fevereiro, resultou num défice de 21,9 milhées de euros, que compara com um excedente de
45,4 milhdes de euros no periodo homdlogo.

Comércio Internacional

*

De acordo com os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional
recentemente divulgadosl, as exportacdes de mercadorias registaram um crescimento homologo
de 13,1% relativamente a janeiro de 2011, enquanto as importacdes de mercadorias cresceram
3,8%. O défice da balangca comercial (fob-cif) recuperou 18,1%, equivalente a 242 milhdes de
euros, e a taxa de cobertura das importagGes pelas exportagcbes atingiu os 76,4%, o0 que
representa um acréscimo de 6,3 p.p. face a janeiro do ano passado.

Em janeiro de 2012, o crescimento homdlogo das exportagdes de mercadorias, excluindo os
produtos energéticos, foi inferior ao crescimento das exportagfes totais (10%). As importacdes
decresceram 5,3%, levando a uma melhoria do saldo negativo da respetiva balanga comercial de
77,9%.

! Os dados recentemente divulgados referentes ao més de janeiro de 2012 correspondem a uma primeira versao
preliminar e, tratando-se de um curto periodo do ano, a sua analise merece alguma prudéncia. Os dados divulgados
para o ano de 2011 e presentes nos quadros e andlise da secc¢édo 3. Comércio Internacional correspondem a uma nova
versdo preliminar (revista) face aos dados previamente apresentados.
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No ultimo ano a terminar em janeiro de 2012, todos os grupos contribuiram positivamente para o
crescimento das exportagfes de mercadorias (14,6%), evidenciando-se o contributo do “Material
de Transporte” (+2,7 p.p.). No més de janeiro, a tendéncia manteve-se, com exce¢do dos
“Quimicos” (-0,1 p.p.). Destaca-se o contributo positivo dos grupos de produtos “Energéticos”
(+3,6 p.p.) e “Minérios e Metais” (+2,7 p.p.).

Em janeiro de 2012, as exportagcdes para 0 mercado comunitario cresceram em termos
homologos 5,9%, e contribuiram em 4,6 p.p. para o crescimento das exportagdes totais de
mercadorias. As exportacdes para os paises da UE-15 registaram uma variacdo homologa
positiva de 55% e as exportacdes para os paises do Alargamento de 17,8%, sendo os
respetivos contributos para o crescimento do total das exportagdes de 4,1 p.p. e 0,5 p.p..
Espanha mantem a sua posicdo como principal mercado de destino das exportacdes de
mercadorias, representando 22,6% do total. As exportagbes para a Franca (+1,7 p.p.) e para
Alemanha (+1,4 p.p.) foram as que mais contribuiram para o crescimento das exporta¢ges do
més. As exportagBes de mercadorias para a Francga cresceram, em termos homélogos, 12,7%, e
as exportagdes para o Reino Unido 6,8%.

As exportagdes para os Paises Terceiros registaram uma taxa de variagdo homologa positiva
superior & das exportacfes para a UE (37,9%) relativamente a janeiro de 2011. Destaca-se o
comportamento positivo das exportacdes para a China (+208%), Estados Unidos da América
(+92,4%) e Marrocos (+75,6%).

De acordo com os dados da Balanca de Pagamentos divulgados para o més de dezembro de
2011, as exportacBes de Bens e Servicos registaram um crescimento homdlogo anual de
13,3% em 2011. O crescimento da componente de Bens manteve uma taxa superior a dos
Servigos (15,4% e 9%, respetivamente). A componente de Bens foi a que mais contribuiu para o
crescimento do total das Exportagdes (+10,4 p.p.). As Importagbes de Bens e Servigos
mantiveram uma taxa de variacdo homéloga positiva inferior (1,9%), sendo a componente de
Bens (+1 p.p.) a que mais contribuiu para este comportamento.

BMEP N.© 03| 2012 — Sumario 9
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1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

No més de janeiro de 2012, a produgéo industrial mundial Figura 1.2. Comércio Mundial e Exportagdes de
abrandou ligeiramente para 3,6% em termos homélogos Mercadorias (VH em volume, em %)
(3,7% em dezembro de 2011), devido a desaceleragdo das 210

economias emergentes e em  desenvolvimento, 180 |
especialmente dos paises asiaticos. Pelo contrario, a 150 | _/
producdo industrial das economias avangadas melhorou, 20 |
tendéncia que abrangeu os EUA, Japdo e area do euro
(mantendo, no entanto, uma variagdo negativa para estes %0 1
dois ultimos paises). 6.0 1
Figura 1.1.Producéo Industrial 80 1 | I |
(VH, em %) 0.0 e R e
S 2 2 8 2 2 o9 2 =2 4 2 =@ 9
150
13,0 - EEE Comércio Mundial Importagdes Mundiais
11.0 Fonte: CPB.

9,0
As exportagcdes mundiais aceleraram tanto nas economias
avancadas como emergentes, embora esta melhoria tenha
3.0 sido mais acentuada para o primeiro grupo de paises,
1.0 atingindo especialmente os EUA e o Japdo. J4 em relacédo
10 - as importagdes mundiais, foram sobretudo os paises

7,0

5,0

g g 8 g% S g8 29 d 9 9 d 2y emergentes que mais contribuiram para a sua aceleracgao,
5 8 3 B 2 5 8 3 ® 2 o . . .
8E g E =28 88 gE 28 ¢ 8 excetuando a Asia. Convém igualmente assinalar que

= Economia Mundial

: continuou a assistir-se a uma deterioracdo das importacdes

Economias Emergentes . , B
Fonte: CPB. provenientes da area do euro, tendo estas registado uma
quebra de 3,7% em termos homologos (-3,2% em
dezembro), associadas, em parte, & fraqueza da procura

Economias Avancadas

O comércio mundial de mercadorias acelerou, causado
sobretudo pelo reforco do crescimento das exportacfes

interna.
mundiais. Figura 1.3. Exportacdes de Mercadorias
. . , (VH em volume, em %)
De facto, em janeiro de 2012 e, em termos homdlogos 250
reais:
e 0 comércio mundial aumentou para 2,7% (2,2% em 200
dezembro de 2011); 150
e as exportacdes e importacdes mundiais aceleraram para 100
3% e 2,5%, respetivamente (2,1% e 2,3%, em dezembro
de 2011). 50
0,0 : : : : :
2 2 2 g2 8 2 4 g =4 = 2 9 o
Economias Avancadas Economias Emergentes
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
2010 201 2011 2012
Indicador Unidade ; Fonte 201 T T T T
adl r . 2r | 31 | 4t nov | dez jan
indice de Produg&o Industrial Mundial VH CPB 54 82 7,0 5,0 56 4,0 37 37 3,6
Economias Avangadas VH cPB 2,0 6,5 38 13 2,2 08 18 05 00 06
Economias Emergentes VH CPB 8,4 9,8 99 8,4 8,6 6,8 70 6,6 6,9 6,3
Comércio Mundial de Mercadorias VH CPB 56 16 94 51 52 2,8 3,6 2,7 2,2 2,7
Importagdes Mundiais VH CPB 53 10,8 8,7 4,9 4.6 32 42 32 2,3 25
Economias Avangadas VH CPB 3,2 9,2 75 25 2,2 0,8 18 0,3 04 05
Economias Emergentes VH CPB 7,6 2,5 101 74 7,2 57 6,7 6,3 4.2 45
Exportagdes Mundiais VH CPB 58 24 100 53 59 25 31 22 2,1 30
Economias Avangadas VH CPB 4.6 n1 84 37 4.6 19 18 18 21 32
Economias Emergentes VH CPB 7. B8 n7 6,8 7,2 3,1 44 27 22 29
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Atividade Econémica Extra-UE

Nos EUA, os indicadores disponiveis para o 1.° trimestre de
2012 indiciam a continuacdo da expansdo econémica, com
destaque para um forte crescimento da produgéo industrial
e das vendas a retalho e, uma melhoria do mercado de
habitacéo e do mercado de trabalho.

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

35 1 7 9.0
3,0 8,0
2,5

7,0
2,0

6,0
1,5
1,0 5,0
0,5 4,0

fev-10
abr-10
jun-10
ago-10
out-10
dez-10
fev-11
abr-11
jun-11
ago-11
out-11
dez-11
fev-12

= Consumo Privado (real, escala da esquerda)

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

Com efeito, no conjunto dos meses de janeiro e fevereiro e,
em termos homadlogos:

e as vendas a retalho aumentaram 6,4% em termos
nominais (7% no 4.° trimestre de 2011) e o indicador de
confianga dos consumidores teve uma subida
significativa,;

e a producdo industrial manteve um crescimento de 3,8%

Figura 1.5. PIB e indices de Confianca na IndUstria e nos
Servigos dos EUA

4,0 r 4 64
35 1 62
1 60
30 | l 4
1 58
—"
25
1 56
20
1 54
1,5 1 52
1,0 50
| I n v | I n \Y2 I*
2010 2011 2012

= PIB (VH, em volume, escala da esquerda)
indice ISM da IndGstria Transformadora (em %, escala da direita)
indice ISM dos Servigos (em %, escala da direita)

Fonte: Bureau of Economic Analysis; Institute for Supply Management. Nota:
um valor>50 indica expans@o e <50 representa contragéo da atividade. *
Média de janeiro e fevereiro.

Os indicadores disponiveis para a China, sugerem um
abrandamento da atividade econdmica afetando tanto a
procura interna como as exportac¢des. De facto, no conjunto
dos meses de janeiro e fevereiro de 2012 e, em termos
homdlogos, a producéo industrial desacelerou para 11,4%
(12,8% no 4.° trimestre de 2011); as vendas a retalho
abrandaram para 14,7% (17,5% no 4.° trimestre de 2011) e
as exportagbes cairam ligeiramente em janeiro. A taxa de
inflagdo homologa diminuiu para 3,9% no conjunto dos dois
primeiros meses de 2012 (4,6% no 4.° trimestre de 2011).

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

e o0s indicadores de confianga dos empresarios zjz I
evoluiram favoravelmente, especialmente o dos 300 |
Servicos; aa0 |
e a taxa de desemprego desceu para 8,3% e a taxa de 280 1
inflagdo diminuiu para 2,9% (3,3% no 4.° trimestre de 240 1
2011). 9.0 1
14,0
Em janeiro de 2012 e em comparacdo homdloga, o 00 |
consumo privado abrandou para 1,4% em termos reais a0 |
(1,5% em dezembro de 2011) e as exportacdes 10 £ — . —— .
desaceleraram para 7,7% em termos nominais (8,7% em g2 8 g 2 g g 4 434 g 39 4
dezembro). = B B 7 e 2 % £ B 7 o0 2 %
Fonte: Instituto de Estatistica da China.
Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econdmica Extra-UE
2010 2011 2011 202
Indicador Unidade ;| Fonte 2011 H g
4T om i 2t ¢ 3T | 4T nov : dez jan i fev
EUA —PIB real VH BEA 30 31 22 16 15 16 - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 4,2 6,2 54 3,8 3,7 3,8 3,8 35 3,7 4,0
indice ISM da Inddstria Transformadora % ISM 55,2 57,4 59,8 56,6 52,1 52,4 52,2 53,1 54,1 52,4
indice ISM dos Servigos % “ 57,3 60,1 621 550 56,8 55,1 561 559 59,5 62,6
Indicador de Confian¢a dos Consumidores SRE Michigan 67,4 713 73,1 719 59,6 65,0 64,1 69,9 75,0 75,3
Taxa de Desemprego % BLS 9,0 96 9,0 9,0 9.1 8,7 87 85 83 83
China—PIB real VH NBSC 9.2 98 97 95 9.1 8,9 - - - -
ExportagGes VH MC 20,3 252 253 224 20,7 U4 38 B4 -05
Jap3o — PIB real VH COGJ 0,7 32 01 -17 -05 -06 - - - -
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Atividade Econémica da UE

No conjunto dos meses de janeiro e fevereiro de 2012,
assistiu-se a uma ligeira melhoria do indicador de
sentimento econémico tanto da Unido Europeia (UE) como
da éarea do euro (AE), em resultado da subida da
generalidade dos indicadores de confianga, com excegao
do comércio a retalho, o qual se deteriorou face ao 4.°
trimestre de 2011. Consoante o indicador previsional do
Banco de lItdlia, o PIB da AE deve manter uma variagao
negativa no 1.° trimestre de 2012 (-0,3% no 4.° trimestre de
2011), no entanto, menos negativo do que o anteriormente
estimado.

Figura 1.7. Indicador Mensal da Area do Euro (€ Coin) e
PIB Trimestral da AE-17 (VC real, em %)

1,0

0,5 + e

0,0 '\

-0,5

-1,5

-2,0 |

-2,5

-3,0

jun-08 '
out-08
fev-09
jun-09
out-09
fev-10
jun-10
out-10
fev-11
jun-11
out-11
fev-12

Indicador Previsional da AE-17 PIBrealizado da AE-17

Fontes: Banco de Italia; Eurostat.

Os indicadores quantitativos para &rea do euro em janeiro
de 2012, indicam a continuacdo de uma diminuicdo da
producéo industrial e das vendas a retalho; enquanto as
exportages, apesar de desacelerarem, mantiveram um
forte crescimento.

Figura 1.8. ExportagGes e Encomendas Externas da
Area do Euro

30,0 1 O
25,0 -~ 1 -10
20,0 -
1 -20
15,0 -
1 -30
10,0 ~
50 1 40
0,0 . . . . -50
S gg9g2 29 3229999
88 533838558283

Exportagdes (VH nominal, escala da esquerda)

Carteirade Encomendas Externa (SRE-VCS, escaladadireita)

Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econ6mica da UE

GEE|GPEARI

Em janeiro de 2012, a taxa de desemprego subiu tanto na
AE como na UE, para 10,7% e 10,1%, respetivamente
(10,6% e 10%, em dezembro de 2011.

Em fevereiro de 2012, as expectativas dos empresarios da
area do euro quanto a criagdo de emprego pioraram para a
generalidade dos sectores, com exce¢do da construgao.

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

10,8 1 10

10,7 |

10,6 | 1%

105 | 10

10,4 |

10,3 | 1 5

10,2

10,1 1 -10

10,0 | | 45

9,9 |

9,8 ———— ; —_— — 20
o o o o o o — — — - - — N
SRR B B R B B B SR
885938848593 ¢28¢8

Taxa de Desemprego (Em %, escala da esquerda)
Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)

Fontes: Comissao Europeia; Eurostat.

Em fevereiro de 2012, a taxa de inflagdo homodloga da area
do euro manteve-se em 2,7% e subiu para 2,8% em termos
de variacdo dos Ultimos 12 meses (2,7% nos ultimos 3
meses).

Na area do euro, os custos horarios do trabalho da industria
e dos servigos mercantis aceleraram no 4.° trimestre de 2011
para 2,8% em termos homélogos nominais (2,6% no 3.°
trimestre), com destaque para a aceleragdo na Alemanha,
Italia e Franca.

No 4.° trimestre de 2011, o emprego total da economia
diminuiu 0,2% em termos homadlogos na AE, comparado com
um aumento de 0,2% no 3.° trimestre, acompanhando de um
abrandamento da produtividade, a qual aumentou 0,9 p.p.
(1,1 p.p. no 3.° trimestre).

Indicador Unidade i Fonte 2011 200 2?]1 2?]1 2?]2
4T m 2t § 3T | 4T nov : dez jan i fev
Unido Europeia (UE-27) — PIB real VH Eurostat 15 22 2,4 16 14 0,9 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 100,3 104,8 106,4 104,6 97,5 92,6 92,6 916 92,8 93,9
Area do Euro (AE-17) — PIB real VH Eurostat 14 2,0 24 16 13 0,7 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 1010 105,3 106,9 105,2 98,4 93,6 93,5 92,8 93,4 94,4
indice de Produc&o Industrial VH Eurostat 3,6 8,1 6,8 39 39 0,0 0,2 -15 -10
indice de Vendas a Retalho VH real -0,5 0,7 0,2 -0,5 -0,7 -12 -12 -14 -14
Taxa de Desemprego % 10,2 10,1 10,0 10,0 10,2 10,5 10,5 10,6 10,7
IHPC VH 2,7 2,0 25 28 2,7 29 30 2,7 2,7 2,7
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em marco de 2012 e até ao dia 21, as taxas de juro de
curto prazo diminuiram tanto na &area do euro como nos
EUA, destacando-se uma descida muito mais acentuada
para o primeiro caso. Com efeito, a taxa Euribor a 3 meses
situou-se em 0,86% (1,05%, em fevereiro) e a dos EUA em
0,47% (0,50%, em fevereiro).

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado
Monetario (Média mensal, em %)
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 22.

Em fevereiro de 2012, as taxas de juro de longo prazo
diminuiram na area do euro, refletindo as iniciativas
positivas para a resolucdo da crise da divida soberana: a
constituicdo de um “pacto orgamental”; a antecipagdo do
mecanismo de crises permanente da AE e o acordo sobre
um novo programa de ajustamento multilateral para a
Grécia, incluindo a reestruturacédo da sua divida.

Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para marco, o valor é do dia 22.

Apo6s uma apreciacdo em fevereiro, a taxa de cambio do
euro face ao doélar depreciou-se ligeiramente em marco,
situando-se em 1,32 no dia 22 (1,34 no final do més de
fevereiro). Para esta evolucéo, tem contribuido, em parte, a
continuacdo da perce¢do negativa da sustentabilidade das
financas publicas em alguns estados-membros da area do
euro.

Em fevereiro de 2012, o indice de pregos relativo do preco
do petrdleo importado subiu para 88,7 (por memdria atingiu o
valor 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em marco de
2012, e até dia 22, o preco do petréleo Brent tornou a
aumentar para se situar, em média, em 124 USD/bbl (94
€/bbl), tendo este movimento ascendente estado
principalmente associado a intensificagdo das tensdes entre
o Irdo e o Ocidente, incluindo o acordo alcan¢cado em torno
de um embargo da UE as importagBes de petrdleo deste
pais.

Figura 1.12. Preco médio Spot do Petréleo Brent
(Em USD e euros)
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média dos dias 1 a 22.

No conjunto dos meses de janeiro e fevereiro de 2012, o
preco das matérias-primas ndo energéticas tornou a
desacelerar, tendo diminuido 14% em termos homologos
(-6% no 4.° trimestre de 2011), abrangendo a globalidade
dos produtos, especialmente os agricolas e alimentares e
bebidas.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade Fonte 201 200 2?11 2?11 2?]2
4T i { 2T 3T { 4T nov : dez jan . fev
Taxa Euribor a 3 meses* % BP 136 101 123 155 155 136 147 136 113 0,98
Yield OT 10 anos — EUA** % Eurostat 2,79 2,86 3,46 321 2,43 2,05 2,01 198 197 197
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 4,41 374 4,32 451 4,30 4,53 4,69 4,63 4,65 4,45
Taxa de Cambio* EurUSD  BP 1204| 1336 1421 1445 1350  1294| 1342 1294 132 134
Dow Jones* vc Yahoo 55 7.3 6.4 08 21 20 08 14 34 25
DJ EUro Stoxx50* vc “ 17,1 16 42 21 235 6,3 23 06 43 39
Spot do Petréleo Brent  em USD/bbI** USDbbl  DGEG mw82| 8723 10515 1704 1218 10894| 1046 107,86 1152 1874
Spot do Petréleo Brent em USDbbI* VH “ 382 55 36.2 472 45,9 24,9 28,2 7.4 54 B9
Spot do Petréleo Brent  em eurosbbl** vh  DEEGe 317 258 37,7 30,2 334 258 20155 1,78 1942 17,56
Prego Relativo do Petréleo em euros*** 1979=100 GEE 79,6 66,9 74,1 82,9 78,2 811 82,5 82,7 83,0 88,7

* Fim de periodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petréleo & o racio entre o prego de importag&o de ramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal (sempre que n&o haja
deflator, utiliza- se o ultimo deflator conhecido). Nota: O preco do Petréleo Brent em 2009, 2010, 2011e 2012 corresponde a média diaria do IGCP.
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2. Conjuntura Nacional

Atividade Econémica e Oferta

As Contas Nacionais Trimestrais do 4.° trimestre de 2011
divulgadas pelo INE apontam para um contracdo real do
PIB de 2,8% em termos homologos, fortemente influenciado
pelo contributo da procura interna, que se agravou face ao
3° trimestre (-10,3 p.p. contra -53 p.p. do trimestre
anterior), ndo compensado pelo forte contributo positivo das
exportac@es liquidas (+7,5 p.p. que compara com +3,3 p.p.
no trimestre precedente).

Figura 2.1. Contributo para a Variacé&o real do PIB
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Fonte: INE.

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao més de
janeiro mostram que, em termos homaélogos:

e na induastria transformadora, o indice de producao
aumentou 0,7% (-5,5% no més anterior) e o indice de

GEE|GPEARI

Em 2011, a quebra no VAB dos servicos foi o que mais
contribuiu para a evolugdo do VAB (-0,7% contra 1,1% em
2010). A construgdo manteve um contributo negativo, mais
intenso do que no ano anterior (-0.5 p.p. face a -0,2 p.p. em
2010). A industria teve um contributo nulo ao longo do ano
(0,3 no ano anterior), enquanto a agricultura e silvicultura
apresentaram um contributo marginalmente positivo.

Figura 2.2. Contributos para a Taxa de Variagdo do VAB
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No més de fevereiro todos os indicadores de confianga
atenuaram a sua tendéncia de quebra, registando ligeiras
subidas face ao més anterior, com exce¢éo ao da construgao
a atingir mais uma vez um novo minimo, nos -69,4.

Figura 2.3. Indicadores de Confianca

volume de negécios cresceu 2,4%, (mais 7,2 p.p. do que (SRE, MM3)

no més precedente); 10 00
e 0 indice de producdo na constru¢cdo e obras publicas 2 e

continua em quebra (-9.1%); 1': ::
e 0s indices de volume de negdcios nos servicos e i 00

comércio a retalho apresentaram quebras face ao z: e

periodo homologo de 6,9% e 6,6% respetivamente (-6% 20 o0

e -15,5% em dezembro). ;

Industria Comércio — Servigos Construgéo
Fonte: INE.
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econ6mica e Oferta
Indicador Unidade | Fonte 201 ; 201 2():]1 2932
T 2T | 3T | 4T | nov | dez | jan | fev

PIB —CN Trimestrais VH Real INE -16 -0,6 -11 -19 -2,8
Indicador de Clima Econémico SRE-VE -2,7 -18 -25 -3,1 -4.4 -3,9 -4.4 -4,7 -4.9
Indicador de Confianga da IndUstria SRE-VCS -15,7 -24 -48 -85 -22,0 -216 -25,9 -24.8 -22,7
Indicador de Confianga do Comércio " " -16,7 -8,8 -159 -19,0 -23,0 -23,7 -23,1] -219 -20,8
Indicador de Confianga dos Servigos -19,2 -116 -135 -23,0 -28,9 -32,2 -29,8 -29,9 -29,0
Indicador de Confianga da Construgéo " " -57,2 -49,9 -54.4 -59,6 -65,1] -67,0 -65,3 -68,2 -69,4
indice de Produg&o Industrial — Ind. Transf. VH " 05 05 0,2 -0,8 -4,0 -3,6 -55 0,7
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. " " 74 0,1 8,1 4.7 0,2 31 -4.8 24
indice de Volume de Neg6cios - Servicos -23 -34 -6,3 -6,0 -12,2 -12,0 -55 -6,9
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Consumo Privado

No 4.° trimestre ano de 2011 registou-se um crescimento
homdlogo negativo de 6,5% (- 3,1 p.p. face ao registado no
3.2 trimestre). Todas as componentes do consumo privado
contribuiram para este comportamento, destacando-se a
evolu¢do muito negativa dos bens duradouros.

No trimestre terminado em janeiro de 2012, o indice
de volume de negdcios no comércio a retalho
(IVNCR), apresentou um decréscimo de 9,4% em
termos homélogos, 0,4 p.p. menor que em dezembro.

Figura 2.4. indice do Volume de Neg6cios no Comércio
a Retalho
(MM3, VH)
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Fonte: INE.

A confiangca dos empresérios no comércio a retalho
apresentou novamente uma deterioragdo em fevereiro, o
que significa o regresso de um maior pessimismo dos
empresarios sobre a sua atividade face & apresentada em
janeiro. O perfil descendente que se vinha verificando na
média moével a 3 meses que tinha sido esporadicamente
invertido em janeiro regressa como de tendéncia dos
ultimos meses.

No que diz respeito ao sentimento dos empresarios sobre a
procura interna dos bens de consumo produzidos pela
inddstria, observou-se no més de fevereiro novamente o
seu agravamento traduzido na diminui¢do da média movel
dos ultimos trés meses tal como aconteceu ja no més
anterior. Fevereiro, foi um més em que a confianca dos

O indicador de confianga dos consumidores, medida pela
média mével dos Ultimos trés meses, registou em fevereiro
uma ténue melhoria face ao més anterior. Dito de outro
modo, o otimismo dos consumidores em relagdo a atividade

econdmica e a propensdo para consumir aumentou
ligeiramente.

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos
Consumidores (SRE-VE, MM3)
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Fonte: INE.

Em fevereiro, as vendas de veiculos automoveis totalizaram
0s 6 932 veiculos, menos 6 494 unidades vendidas que o
més homologo do ano anterior. Em termos percentuais, isto
significou uma quebra de 48,4%. Tal como ja tinha ja
acontecido em janeiro, fevereiro fica marcado pelo valor mais
baixo de vendas de veiculos automdéveis desde janeiro de
1998.

Figura 2.6. Venda de Automéveis Ligeiros de
Passageiros
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empresérios diminui de uma forma generalizada. Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
Indicador Unidade | Fonte | 2011 2011 20}1 2012
1T 2T | 3T | 4T nov : dez jan fev
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE -3,9 -2,3 -3,3 -3,3 -6,5 - - - -
Indicador de confianga dos Consumidores SRE-VE " -52 -48 -51 -51 -56,8 | -58 -56 -57 -54
Volume de Vendas no Comércio a Retalho* VH " -34 -11 -39 -38 -48,7 | -49 -52 -41 -55
indice de Vol. De negécios no Comércio a Retalho* VH -6,8 -6,1 -5,9 -5,5 -9,7 -9,2 -10,3 | -85 -
Bens Alimentares VH " -2,7 -1,2 -1,1 -2,9 -5,7 -5,6 -6,5 -5,8 -
Bens néo alimentares VH " -10,5 | -10,4 -10,2 -7,9 -13,6 | -12,6 -13,9 | -11,0 -
Vendas de Automéveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | -31,3 | -152 -247 -315 -519 | -488 -60,1 | -47,4 : -48,4
Importacdo de Bens de Consumo *** VH INE -21 2,6 -2,7 -0,8 -7,1 -6,5 -5,9 -0,1

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

De acordo com as Contas Nacionais Trimestrais do INE, no ~ Figura 2.8. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais
ano de 2011 a FBCF registou uma quebra de 14%. Esse (I\_/II-?el\I/Irlag)

comportamento resultou de uma deterioracdo generalizada '

de todas as componentes, com destaque para a constru¢ao
(desceu 7,3 p.p. face a 2010). No 4.° trimestre do ano a
FBCF também registou uma quebra mais intensa do que no
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(-8,2% no més anterior); Fonte: INE.

e as vendas de veiculos comerciais ligeiros desceram

No trimestre terminado em janeiro as importag6es de bens
69,9% (-14,1% no més anterior);

de capital exceto material de transporte, registaram uma
. aopinido dos empreséarios sobre a evolugdo das vendas ~ duebra de 17,1% (3,7% acima do valor observado no 4.°
de bens de investimento no comércio por grosso, trimestre de 2011). As licengas de construcéo de fogos
continua negativa, mas tem vindo a melhorar estando ~ @presentam uma quebra de 23,7% face ao periodo
neste més no -47,9 (+1,1 p.p. face ao més anterior). homélogo (no més anterior atingiu os -40,8%), enquanto o
indice de volume de negécios na industria de bens de
investimento para o mercado nacional abrandou a queda
(-3,2% contra -10,2% do més anterior).

Quadro 2.3 Indicadores de Investimento

Indicador Unidade | Fonte 201 2(3]1 29]1 20112
o 2T ¢ 3T & 4T nov | dez jan i fev
FBC —CN Trimestrais VH Real INE -14,0 -6,1 -12,3 -13,6 -24,3
daqual, FBCF VH Real INE -4 -7,1 -10,5 -12,1 -16,1
Indicador de FBCF SRE-VE " -9,0 -39 -10,4 -122 -14,6 -13,9 -14,6 -134
Vendas de Cimento VH (ill\z/ﬁ?ll_oi{ -1 -6,1 -16,3 -18,6 -18,5 -23,6 -9,1 -8,2 -94
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP -23,6 -25 -28,1 -32,7 -35,8 -25,9 -4,2 -41 -69,6
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH " -73 34,6 -0,5 -410 -259 -60,9 -68,9 -37,6 -65,0
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -42,0 -219 -43,6 -459 -48,1 -68,3 -50,9 -49,0 -479
Licencas de Construgdo de fogos VH " -32,0 -24.6 -38,6 -30,5 -34,2 -40,6 -40,8 -23,7
Importacdes de Bens de Capital** VH " -9,9 -45 71 73 -20,7 -20,5 -225 -53
indice Vol. Neg6cios da IT de Bens de Inv.** VH " -59 -5,2 -2,2 -8,1 -6,5 11 -10,2 -3,2
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Contas Externas

De acordo com os dados das Contas Nacionais Trimestrais
do INE, assistiu-se em 2011 a um crescimento real das
exportacfes de 7,4% e a uma quebra das importaces de
-5,5% (em 2010 tinha-se observado 8,8% e 5,4%
respetivamente), que se traduziu num contributo positivo da
procura externa liquida para o crescimento real do PIB em
4,6 p.p. (0,5 p.p. no ano anterior). No 4.° trimestre de 2011
as exportacdes cresceram 5,8% em termos homologos
(menos 0.9 p.p. face ao valor do 3.° trimestre), e as
importagbes decresceram de forma significativa (-13,5%
face a -2,7% do 3° trimestre).
Figura 2.10. Fluxos do Comércio Internacional
(VH, MM3, %)
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Fonte: INE.

No trimestre terminado em janeiro os fluxos de comércio
internacional de bens registaram movimentos opostos, com
as exportagbes a desacelerarem 1,0 p.p. tendo registado
um crescimento homdlogo de 10,9%, enquanto as
importacdes registaram uma quebra de -7,0% (3,2 p.p.
acima do valor do 4° trimestre de 2011). A componente
extracomunitaria subiu tanto nas exportaces como nas
importagbes, ja para o mercado intracomunitario as
importacdes subiram 0,2 p.p. e as exportacdes desceram
2,5 p.p. face ao més anterior.

No trimestre terminado em janeiro, as novas encomendas a
industria do mercado externo continuaram a desacelerar
(-11,3% contra -9.5 verificado em dezembro). As opinides a
procura externa na industria melhoraram ligeiramente em
fevereiro (+1,7 p.p. face ao registado em janeiro).

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.11. Procura Externa dirigida a Inddstria
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Opinides sobre a procura externa dirigida a Ind. Transf. (SRE, MM3)

Fonte: INE.

Em janeiro de 2012, o défice da balanca corrente foi de 808
milhdes de euros, o que representa uma reducdo de 435
milhdes de euros em termos homodlogos. Este resultado
traduz uma melhoria em todos os saldos, sendo de destacar
0 da balanca de bens e servicos que melhorou 275 milhdes
de euros.

Figura 2.12. Balancga Corrente: composicao do saldo
(em milhGes de euros)
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Fonte: INE.

Em janeiro de 2012 também o défice da balanca corrente e
de capital apresentou uma reducédo de 846 milhdes de euros,
0 que se traduz numa menor necessidade de financiamento
externo da economia.

Indicador Unidade | Fonte 2010 201 2009 29]1 2on 20
4T m | 2T 3T | 4T out | nov dez jan
Exportacdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 8,8 7.4 77 8,4 ” 8,8 6,7 " 58
Importagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real “ 54 -55 41 -11 -4,3 =27 -13,5
Saldo de bens e servigos %PIB 7.2 3,9 75 5,6 49 3,7 12
Necessid. de financiamento daeconomig %PIB -8,3 -5,1 -5,5 -7.2 -7.9 -54 0,2 : : : :
Saidas de mercadorias VH nom 16,0 5,1 22,0 79 73 B7 no 16,0 6,1 3,0 B1
Entradas de mercadorias VH nom 1,0 11 134 9,7 24 3,9 -10,2 71 -7,0 -16,3 3.8
Indicador Unidade = Fonte | 2010 201 201 202 var.
jan | fev 10-jan 11 jan | fev 1-jan 12 Acumulada
Saldo Balanca Corrente e de Capital 10°euros BP -15 284 -8 900 -1254 -13 750 - 408 -8 054 5696
Saldo Balanca de Bens -18 195 -13 190 -1180 -16 793 919 -12929 3865
Saldo Balanca de Servicos 6712 7744 389 6485 403 7757 1272
Saldo Balanga de Rendimentos -7 939 -8573 -490 -7 452 431 -8513 -1062
Saldo Balanca de Transf. Correntes 2198 2995 38 213 139 3096 982

*valores preliminares divulgados pelo INE no ambito do SDDS.
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Mercado de Trabalho

Em fevereiro, de acordo com os dados do IEFP, os
desempregados registados nos centros de emprego
ascenderam os 648 mil, um aumento homélogo de 16,6%,
2,0 p.p. superior ao verificado no més anterior.

Em termos absolutos, verificou-se um aumento de 10,3 mil
no nimero de desempregados face a janeiro e de 92,4 mil
comparando com o ano anterior. O desemprego registado
ao longo do més apresenta desde julho de 2011 um perfil
de crescimento com uma ligeira desaceleracdo em
fevereiro, com uma variacdo em cadeia de 1,6%, menos 4
p.p. que a variagéo verificada em janeiro.

Figura 2.13. Desemprego e Ofertas de Emprego
(N.°, VH)
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Desemp. Registado (f.p., mil individuos)
— Ofertas de Emprego (I.p.) (VH) escaladadta.
Fonte: |IEFP.

As ofertas de emprego, registaram em fevereiro variacao
homologa negativa de 35,4%, 14,4 p.p. inferior a verificada
em Janeiro. A trajetéria do nimero de ofertas de emprego
ao longo do ano de 2012 apresenta um comportamento
oscilante, tal como ja tinha acontecido em 2011. De facto,
quando consideramos as variagfes cadeia, registou-se uma
variagdo de 153% e -17,3% em janeiro e fevereiro
respetivamente. Refira-se que o racio entre as ofertas de
emprego e o desemprego registado ao longo do més
prolongou este més a trajetéria descendente que ja se
havia iniciado em outubro de 2011.

Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
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Figura 2.14. Ofertas de Emprego e Colocacbes

(MM3, VH)
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Segundo o IEFP, as colocacdes verificadas em fevereiro
sofreram uma quebra bastante significativa ao apresentar
uma diminuicdo na ordem dos 30,5%, um agravamento de
28,9 p.p.. As colocagBes de emprego apresentam um
comportamento ao longo dos meses bastante flutuante a par
do que acontece com as ofertas de emprego. Assim em
janeiro e fevereiro verificaram-se variagbes em cadeia de
28,5% e -18,7% respetivamente.

Figura 2.15. Contratacao Coletiva
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Fonte: MEE.

No que diz respeito ao nimero de trabalhadores abrangidos
por instrumentos de regulamentacdo coletiva (IRCT)
verificou-se um numero de 201,5 mil trabalhadores em
fevereiro, uma diminui¢do de 13,6% face a igual més do ano
anterior. O crescimento das remuneragfes implicitas nos
IRCT foi de 1,6%, uma diminui¢édo 0,2 p.p. relativamente ao
més janeiro.

. . 2011 2011 2012
Indicador Unidade ;| Fonte 2011 -

1T 0 21 | 31 | 4T [ nov | dez | jan fev
Taxa de desemprego % INE 12,7 12,4 12,1 12,4 14,0 - -
Emprego Total VH “ -2,8 -2,8 -2,0 -2,2 -4,3 - - : :
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP 11,7 -3,5 -6,0 -0,3 11,7 6,7 11,7 14,4 16,6
Desempregodos Inscritos (l.p.) VH “ 53 -11,0  -2,2 10,7 253 | 20,0 352 19,9 19,6
Ofertas de Emprego (l.p.) VH “ -20,1 | -10,3 -238 -245 -196 | -23,2 -88 -21,0 -35,4
Contratagdo Coletiva VHA MEE 15 2,4 2,0 15 15 15 15 1,8 1,6
indice do Custo do Trabalho* - Portugal VH INE -0,3 0,8 -0,8 0,8 -1,7 - - : :
indice do Custo do Trabalho* - AE VH Eurostat| 2,8 25 3,3 2,6 2,8 - -

*Total, excluindo Admnistragdo PUblica, Educagéo, Saude e Outras Atividade; f.p. - no fim do periodo; l.p. ao longo do periodo.
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Precos

Em fevereiro de 2012 registou-se uma ligeira aceleragéo do
indice de Pregos do Consumidor (IPC), com uma varia¢io
homéloga de 3,6%, 0,1 p.p. superior a do més anterior. A
variacdo média dos ultimos 12 meses aumentou 0,1 p.p.
para os 3,7%.

Figura 2.16. Taxa de Variacdo do IPC

(VH, em %)
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Fonte: INE.

As categorias que mais contribuiram para o crescimento do
IPC em Fevereiro foram os transportes e a habitagdo, agua
e eletricidade com subidas de 9,6% e 5,1% respetivamente.
Como j& se tinha observado em Janeiro, os produtos
energéticos apresentaram um forte impacto no IPC com um
crescimento pelo 2° més consecutivo de 11,7%.

Os produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas e a
saude, com aumentos de precos de 3,4% e 4,2%,
respetivamente, foram outras categorias com um impacto
relevante para o crescimento observado do IPC.

O vestuario e calcado e o0s acessorios, equipamento
doméstico e manutencdo corrente da habitagéo, foram as
Unicas categorias a apresentarem um contributo negativo
com uma diminuicdo em termos homadlogos de 2,7% e 0,4%
respetivamente.

Os precos dos bens mantiveram a tendéncia de
abrandamento j& registado em Janeiro, com um
crescimento de 3,7%, 0,2 p.p. inferior a0 més anterior. Em
contraste, 0s servicos mantiveram uma trajetoria
ascendente com um aumento de 3,4%, 0,6 p.p. superior ao
de janeiro. Consequéncia destas trajetorias, o diferencial
entre ambos reduziu-se dos 1,1 p.p. para apenas 0,3 p.p..

Quadro 2.6. Indicadores de Pregcos

Em fevereiro a inflacdo subjacente (IPC excluindo bens
alimentares nao transformados e energéticos) subiu 0,1 p.p.
para os 2,2%. O diferencial face ao IPC total manteve-se
inalterado nos 1,4 p.p.

O indice de Precos na Producdo Industrial registou uma
variacdo homoéloga de 4,1%, 0,5 p.p. inferior & do més
passado. A variagdo média dos ultimos 12 meses baixou 0,2

p.p. para os 5,5%.
Figura 2.17. Taxa de Variacdo do IPPI

(VH, %)
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Os bens de consumo ndo duradouros e a energia, com
crescimentos de 2,4% e 11,2%, respetivamente, foram os
agrupamentos industriais onde se verificaram os aumentos
mais elevados.

No que diz respeito as secg¢des, 0s maiores crescimentos
foram de 6,9% na Captagéo, Tratamento e Distribuicdo de
Agua; Saneamento, Gestdo de Residuos e Despolui¢do e de
10,8% na Eletricidade, Gés, vapor, agua quente e Ar Frio.

Em fevereiro a variagdo homdloga do indice Harmonizado de
Pre¢cos no Consumidor em Portugal foi de 3,6%, subindo 0,2
p.p. face a variacdo verificada no més anterior. O diferencial
entre as taxas de variagdo homodlogas do IHPC entre
Portugal e zona euro subiu em 0,2 p.p. em fevereiro, que por
outras palavras significa que o nivel geral de precos em
Portugal subiu mais depressa do que os restantes paises
que compdem a zona euro.

i . 2011 2012
Indicator Unidade| Fonte | 2011

mai I jun I jul I ago I set I out I nov I dez jan fev
indice de Pregos no Consumidor VC INE : -0,1 -0,2 -0,1 -0,4 0,8 1,1 -0,1 0,0 0,5 0,1
indice de Pregos no Consumidor VH INE : 3,8 34 3,2 2,9 3,6 4,2 3,9 3,6 3,5 3,6
indice de Pregos no Consumidor VM12 “ 3,7 2,8 2,9 31 31 33 34 3,6 3,7 3,6 3,7
IPC - Bens VH - 4,4 46 3,9 36 31 42 54 50 44 3,9 3,7
IPC - Servigos “ “ 2,5 2,7 2,7 2,5 2,6 25 2,4 2,3 25 2,8 34
IPC excl. aliment. ndo transf. e energéticos “ “ 2,3 2,5 2,3 2,1 1,8 2,5 3,0 2,1 2,3 2,1 2,2
indice de Precos na Produg&o Industrial VH " 58 6,0 5,8 5,7 55 55 55 5,2 4,4 4,6 4,1
IHPC ‘ ‘ 36 37 33 30 28 35 40 38 35 34 36
Diferencial IHPC vs. Area do eiro (VH) p.p. FEurostat| 0,9 1,0 0,6 0,5 0,2 0,5 1,0 0,8 0,7 0,7 0,9
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em marco de 2012, os indices bolsistas internacionais Figura 2.19. Empréstimos ao Setor Privado
continuaram a apresentar uma evolugdo positiva. Esta (va, em %)

situag&o traduziu, para o caso dos EUA, a divulgagdo de o r

indicadores macroeconémicos mais favoraveis do que o 9,0 |

esperado e, no caso da area do euro, o aumento de 70

expectativas quanto a obtencdo de uma solugdo duradoura
para a crise da divida soberana. Por outro lado, a cedéncia

de liquidez por parte do Banco Central Europeu as 30 \_/-/J’\

50

instituicdes de crédito, em finais de fevereiro, contribuiu wro NS TN, L
para a melhoria das condigBes de financiamento dos 1,0 \
bancos e a valorizagdo expressiva dos titulos do sector 30 - =
financeiro. g 8 8 8 2 8 g8 g o d o o d
8 § 2 3 & § =2 38 &8 § = 8 &
Assim, em marcgo e, até dia 22, os indices Euro Stoxx50 e
Dow Jones subiram 9,8% e 6,8%, respetivamente, face ao particulares sociedades ndo financeiras
final de dezembro de 2011. Fonte: Banco de Portugal.
Figura 2.18. indices Bolsistas
(dezembro 2009=100, fim do periodo) Relativamente ao crédito destinado aos particulares, o0s
130 empréstimos para a aquisicdo de habitacdo e ao consumo
120 | prosseguiram a tendéncia de desaceleragdo, tendo ambos
apresentado, em janeiro de 2012, uma taxa de variacdo
vor negativa mais acentuada. Ja em relagdo ao crédito destinado
100 1. ) a outros fins, este manteve-se em -3,7%.
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S 2 2 g s 9 2 3 2 g o9 9
s 8 3 ¥ 3 § 8 ® 3 ¥ 8 &
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Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para marco, o valor é do dia 22. 59 N 92
Nos meses de fevereiro e margo de 2012, o indice PSI-20 =21 ‘\‘ 1 88
também apresentou uma evolucdo favoravel, embora a 45 | \‘ | aa
subida tenha sido menos acentuada do que a generalidade ss I\ '
dos indices bolsistas internacionais. Com efeito, em margo 5\ 1 g0
e, até ao dia 22, o indice PSI-20 subiu 2,1% face ao final de 31 r \
dezembro de 2011. 24 | ‘\\ P 1 7.6
Em janeiro de 2012, o ritmo de crescimento dos 1,7 it 7.2
empréstimos ao sector privado néo financeiro continuou a g 8 8 3 =2 g § S I 9
desacelerar, tendo a taxa de variacéo anual diminuido para s € & = g 8 s £ & =
-2,7% (-2,4% em dezembro de 2011), abrangendo tantoo  ______ EZL‘?IESQS
crédito atribuido as empresas n&o financeiras como as Consumo e outros fins (esc.direita)

o Fonte: Banco de Portugal.
familias.

Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros

Indicador Unidade{ Fonte 201 201 2?]2
jun - jul ago | set out : nov : dez jan ©  fev

Yield OT Danos PT* % [clely 2,9 96 0,6 10,2 0,9 16 B5 »9 13 B4
Yield OT 10—Spread Portugal face a Alemanha* | pp. ‘ 1] 665 803 795 895 952 1120 um 1251 1161
PSI 20* \Ye CMVM -27,6 -31 -59 -8,3 -6,8 -04 -57 -0,8 -31 48
Empréstimos a particulares: - para habitagéo var* BP -16 04 0,0 -03 -0,7 -10 -13 -16 -19

- para consumo var* “ -58 -25 -31 -3,7 -4,2 -4,5 -57 -58 -7,0
Empréstimos a empresas var* * 2,7 -03 -0,3 -0,4 -0,7 -10 17 2,7 -29
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitagao* % * 273 2,44 2,54 2,66 271 2,74 2,74 2,73 2,71
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % * 512 4,49 4,64 4,82 4,92 4,97 5,06 512 515

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variacdo anual sdo calculadas com base na relagcéo entre saldos de empréstimos bancarios em fim de més, ajustados de operagdes de
titularizag&o, e transacgdes mensais, as quais séo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassifica¢des, de abatimentos ao activo e de reavaliag6es cambiais e de prego.
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Finangas Publicas - Estado

Até fevereiro, o valor provisério para o défice global do
Estado, na otica da contabilidade publica, foi de 798,6
milhées de euros, 0 que representa um agravamento de
524,3 milhdes de euros face ao periodo homélogo. O défice
primario foi de 384,9 milhées de euros, mais 260,9 milhdes
de euros do que o registado no ano anterior.
Figura 2.21. Execucédo Or¢camental do Estado
(VHA, em %)
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Despesa corrente primaria Receita fiscal

Fonte: DGO.

A execucdo orgamental do Estado, face ao mesmo periodo

de 2011, caracterizou-se por:

e uma diminuicdo da receita fiscal em 5,3%, justificada
pelo decréscimo dos impostos diretos e indiretos em
9,0% e 3,4%, respetivamente. Com excecao do IRS e do
Impostos Unico de Circulacdo do IABA e dos outros que
apresentaram crescimento, 0s restantes impostos
tiveram impacto negativo na receita fiscal: o IRC diminuiu
46,2% - justificado em parte pelo efeito base da
antecipacdo da distribuicdo de dividendos em dezembro
de 2010; o Imposto sobre veiculos 44,6%, o IVA 1,1%, e
o Imposto sobre os produtos petroliferos e energéticos
6,7% e o imposto de selo, 6,6%). A receita ndo fiscal
registou um crescimento de 5,5%, refletindo,
essencialmente, o comportamento das comparticipacdes
para a ADSE, das transferéncias correntes e dos
prémios e taxas por garantias de riscos; e

objetivo de financiar as responsabilidades inerentes ao fundo
de pensbes dos bancarios. Em sentido contrario, salienta-se
a diminuicdo das outras transferéncias correntes, devido
principalmente a reducéo da contribuicdo financeira para o
orcamento da Unido Europeia, das transferéncias para o
Servico Nacional de Salde e para a Administracéo Local ao
abrigo da Lei de Estabilidade Orgcamental. Na evolucdo das
despesas é ainda de salientar a redugdo das despesas com
pessoal (-8,8%).
Figura 2.22. Despesa do Estado — principais
componentes (VHA, em %)
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No final de fevereiro, a divida direta do Estado situava-se em
180,7 mil milhdes de euros, mantendo-se praticamente
inalterada face ao més anterior. A emissao liquida de BT de
1759 milhdes de euros compensou a amortizagao
antecipada da OT 5%jun2012, no valor nominal de 335
milhdes de euros, do FRN EUR 23fev2019 e do FRN USD
ago2012, no valor nominal de 50 e 32 milhfes de euros,
respetivamente, de outros instrumentos de curto prazo
(899,2 milhdes de euros) e a diminuicdo do saldo dos
Certificados de Aforro (213,3 milhdes de euros).

As variagbes cambiais no més contribuiram para uma
reducdo do saldo da divida em 272,2 milhdes.

Quadro 2.8. Movimento da Divida
(milhdes de euros)

e um crescimento da despesa total em 3,5%, enquanto a 31jan-12 fev-12 29-fev-12
despesa primaria diminuiu 0,3%. Com efeito no aumento Saldo | Brissbes | Amortiz Outros Saldo
da despesa é de referir essencialmente 0 Transacionavel 121273 6070 4940 -48 122355

. ! ,’ . Bilhetes do Tesouro 12 948 5912 4153 0 14707
comportamento dos juros e outros encargos da divida, Obrigagdes do Tesouro 103451 0 w 3| 1031
justificado pelo pagamento do primeiro cupdo da OT Néo Transacionavel 19480 2924 3825 0 18580
6,4% fev 2016, emitida em 2011, das transferéncias de Cert deAforroedo Tesouro | 12464 49 24 0 12259
. . BN . ~ ~ - CEDIC e CEDIM 4357 2473 2487 0 4343
capital, Qe_\/ldo a reallza_gao da trgnsfer_enma para a RTP Frog.do Assis, Fnanceira 10003 . o o 9776
com objetivo de amortizar passivos financeiros, e das Total 180 756 8994 8765 o758 180 711
transferéncias correntes para a Seguranca Social, com o Fonte: IGCP.
Quadro 2.9. Execucdo Orcamental do Estado
2011 2012 2011 E 2012 2011 2012
jan a fev jan a fev nov | dez jan fev
1076 euros Exec. face OE corrig.* (%0) VHA (%)
Receita Total 6541 6259 16,4 23,6 5,9 14,5 -6,1 -4.3
Receita corrente 6389 6155 16,8 23,0 6,6 6,9 -4,8 -3,7
Impostos diretos 2008 1828 13,7 12,7 8,5 10,4 -18,8 -9,0
Impostos indiretos 3937 3802 19,9 18,1 3,9 2,9 0,5 -3,4
Despesa Total 6816 7057 13,6 15,2 -2,5 -3,6 -12,7 3,5
Despesa corrente primaria 6288 5962 15,6 16,7 -5,9 -5,0 -17,2 -5,2
Despesa corrente 6438 6375 13,8 14,6 -2,7 -2,1 -16,2 -1,0
Despesa com pessoal 1510 1377 14,5 16,3 -10,2 -9,6 -15,4 -8,8
Aquisicado bens e servigos 152 124 7.3 7,0 27,5 33,9 -15,7 -18.,4
Subsidios 26 o 4,2 0,1 -53,0 -13,9 -99,7 -98,5
Juros 150 414 2,4 5,2 21,2 21,5 18,5 175,3
Transferéncias corr. p/ AP 3790 3755 16,1 17,1 -6,0 -5,0 -4,3 -0,9
Saldo Global -274 -799 - - - - - -
Saldo Primario -124 -385 - - - - - -

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

autorizacdes de despesa, e os reforgos de dotacéo provisional. Fonte: DGO.
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Servicos e Fundos Auténomos

Servicos e Fundos Auténomos, excluindo o
FRDP e as empresas publicas reclassificadas

Até fevereiro, e na 6tica da contabilidade publica, o
excedente global provisério dos Servicos e Fundos
Auténomos (excluindo o FRDP e as empresas publicas
reclassificadas) foi de 835,0 milhdes de euros, o que
representa uma melhoria de 91,4 milh6es de euros face
ao periodo homologo. Chama-se a atencdo para o facto
da comparagdo dos dados em contabilidade publica dos
SFA ser afetada pelas alteracdes ao universo de
entidades abrangidas, bem como pela auséncia de
reporte de algumas entidades, as quais se refletem nas
taxas de variagcdo apresentadasl.

A execucdo orcamental, face ao periodo homdlogo,

caracterizou-se por:

e um crescimento da receita em 0,4%, explicada
principalmente  pelas taxas, multas e outras
penalidades, justificada pela receita proveniente da
atribuicao dos direitos de utilizacdo de frequéncias da 42
geracdo movel, e pelas outras receitas correntes, em
consequéncia dos juros recebidos pela detencdo de
titulos da divida publica portuguesa detidos pela CGA e
da venda de BT pelo FRDP. Esta evolugédo foi
parcialmente compensada pelas outras transferéncias
de capital, justificada pelo efeito base em 2011 da
transferéncia do Fundo de Pensbes da PT, pelas
transferéncias do OE para o SNS e da Unido Europeia,
dado que os reembolsos no ambito do FEAGA ainda
ndo ocorreram e as do FEADER terem sido registadas
como extraorcamentais; e

e um decréscimo da despesa em 2,5%, explicada pela
outras transferéncias de capital, em consequéncia da
diminuicdo de pagamentos pelo IFAP, pela aquisicdo de
bens e servicos, justificada essencialmente pelo
comportamento da contratualizacdo de servigos aos
hospitais EPE pelo SNS, e pelos subsidios, devido ao
efeito base em 2011 do pagamento de ajudas aos
agricultores no ambito do FEAGA. Com impacto no
aumento da despesa, salientam-se as despesas com
pessoal devido & auséncia de reporte, em 2011, da
Administracdo Regional de Saude do Norte, e as outras
transferéncias correntes, nomeadamente pelo aumento
dos encargos com pensdes e abonos da
responsabilidade da CGA.
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Empresas publicas reclassificadas

Até fevereiro, e na Otica da contabilidade publica, o
excedente global das empresas publicas reclassificadas
(EPR) foi de 89,2 milhdes de euros, menos 48,1 milh8es de

euros que no més anterior. A execugdo € explicada,
fundamentalmente:

pela transferéncia de capital do OE para a RTP, S.A,, para
a amortizagdo de passivos financeiros, pelos impostos
indiretos através da consignacdo de parte do ISP a
Estradas de Portugal, S.A., e pelas outras receitas
correntes, devido a contribuicdo para o audiovisual, cuja
receita esta consignada a RTP, S.A., e pela venda de
bens e servicos pelo Metropolitano de Lisboa, S.A., Metro
do Porto, S.A. e REFER, EPE; e

pelo investimento, devido essencialmente a Estradas de
Portugal, S.A., ao Parque Escolar, E.P.E. e a REFER,
EPE, e pelas despesas com pessoal e aquisicdo de bens
€ servigos.

Servigco Nacional de Satde (SNS)

Até fevereiro, a execucao financeira consolidada’ proviséria
do SNS aponta para um défice de 21,9 milhées de euros, o
que constitui um agravamento de 67,3 milhdes de euros face
ao registado no periodo homologo. A execucgédo financeira,
face a 2011, caracterizou-se por:

um decréscimo da receita em 8,5%, justificado pela
reducdo da transferéncia do Orgamento do Estado no
ambito do financiamento do sistema de salde; e

uma diminuicdo da despesa em 3,7%, devido
essencialmente a diminuicdo da despesa com
subcontratos (onde se destacam as reducdes observadas
nos outros servicos de saude - Hospitais E.P.E.), das
outras despesas e das despesas com pessoal.

Quadro 2.10. Execugéo Financeira do Servigo Nacional

de Saude
Servico Nacional de Saude
2011 | 2012 2011 2012
jan jan

10° euros VHA (%)
Receita Cobrada 1393 1275 -0,6 -8,5
Transferéncias do Orgamento do Estado 1350 1232 -0,6 -8,7
Prestacéao de servigos 12 17 4,3 41,7
OQutras receitas 31 26 -1,4 -17,5
Despesa Total 1347 1297 -5,5 -3,7
Despesa com pessoal 145 137 -13,2 -5,4
Subcontratos 1138 1111 -6,4 -2,3
Outras despesas 65 49 46,3 -24,5

Saldo Global 45 -22 - -

Fontes: Administragdo Central do Sistema de Saude e DGO.

Quadro 2.11. Execugao Orcamental dos Servigos e Fundos Auténomos

Servigcos e Fundos Auténomos(excluindo Empresas P Ublicas Reclassificadas Egzl—:el:sassif?c(;zl:sas
2011 ; 2012 2011 2012 2012 2012
jan a fev jan afev jan fev jan afev
10° euros Exec. face OE corrig. (%6) VHA (%) 10° euros | Exec. face OE
corrig. (%0)
Receita Total 3836 3849 4.8 15,6 -8,9 0.4 730 20,8
Contribuicdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 562 578 13,5 16,6 -3,2 2,9 -
Transferéncias correntes das Adm. P dblicas 2457 2353 15,4 16,4 -8,8 -4,2 78 15,5
Despesa Total 3092 3014 2,1 13,7 -4,6 -2,5 641 13,5
Despesacom pessoal 351 383 10,9 14,7 4,0 9,2 110 16,1}
Aquisigdo de bens e servigos 1123 1078 13,2 1,3 -3,2 -4,0 98 1.6
Transferéncias correntes 1426 1442 12,9 14,9 19 11 2 6,9
Saldo Global 744 835 - - - - 89 -

Fonte: DGO.

'Para mais detalhe sobre as alteragdes do universo dos SFA, veja-se a Caixa 2 do Relatério do Orgamento do Estado para 2012.
Considerando a despesa efetivamente realizada e os compromissos assumidos, em consonancia com o principio de registo em base de

COMpromissos.
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Segurancga Social e Caixa Geral de Aposentacées

Até fevereiro, o excedente da execugdo orgamental da
Seguranca Social, na otica da contabilidade publica, foi de
413,4 milhdes de euros, 0 que representa uma diminuicao
de 67,8 milhdes de euros face ao mesmo periodo de 2011.

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

e um crescimento da receita em 5,3% em resultado do
aumento das transferéncias do FSE e da transferéncia
corrente do OE para fazer face a despesa com pensdes
de velhice do Regime Substitutivo dos Bancario,
compensada parcialmente pelo diminuicdo das
transferéncias do OE no ambito da Lei de Bases da
Seguranca Social e das contribui¢cdes e quotizagdes; e

e um aumento da despesa em 8,1%, refletindo
fundamentalmente o pagamento das pensdes de velhice
do Regime Substitutivo dos Bancério, das pensdes de
velhice, do subsidio de desemprego e apoio ao emprego
e das acbes de formacgdo profissional. Em sentido
contrério, salienta-se a diminuicdo da despesa com
subsidio de doenca. No que respeita ao numero de
beneficiarios, evidencia-se um acréscimo de 2,6% nas
pensdes de velhice da Seguranca Social e de 16,9% nos
subsidios de desemprego e social de desemprego, e
uma diminuigdo de 18,4% no subsidio de doenca.
Figura 2.23. Execugé&o Or¢camental da Seg. Social

(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

Figura 2.24. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.25. Namero de Pens8es Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Fontes: MTSS e CGA.

Em fevereiro, o saldo da Caixa Geral de Aposentacdes
(CGA), em contabilidade publica, foi de 107,7 milhdes de
euros, que compara com 196,0 milhGes de euros no
periodo homologo. A receita total diminuiu 3,3%, refletindo,
fundamentalmente, a diminuicdo da receita de -capital,
devido a transferéncia do Fundo de pensfes da PT em
2011. Esta evolugdo foi parcialmente compensada pelo
aumento da comparticipacdo do OE e pelas quotas e
contribuicdes para a CGA. A despesa total aumentou 3,2%,
como resultado essencialmente do aumento da despesa
com pensoes.

Quanto ao numero de beneficiarios, salienta-se um
acréscimo de 3,3% nas pens@es de velhice e de 1,2% nas
pensdes de sobrevivéncia.

uadro 2.12. Execucdo Orcamental da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacdes

Seguranga Social Caixa Geral de Aposentacdes
2011 2012 2011 i 2012 2011 2012 2011 2012
jan afev jan afev jan afev jan a fev
10°euros 10°euros VHA Execugédo face ao OE (%) | 106 euros 106 euros VHA Execugéo face ao OE (%)
Receita Total 3851 4057 53 16,4 17,0 1444 1396 -3,3 15,3 16,8
Contribui¢des e quotizagdes 2334 2290 -1,9 17,0 16,6 562 578 29 13,6 16,7
Transferéncias correntes da Adm. Central 1144 1200 4,9 16,4 17,3 719 804 11,8 16,2 19,1
Despesa Total 3370 3643 8,1 14,6 15,5 1248 1288 3,2 14,1 16,1
Pensbes 2036 2127 4,5 14,1 14,7 1243 1280 3,0 14,4 16,1
Pensdes de Velhice do reg. Subst. Bancario - 93 - - - - - - - -
Subsidio de desemp. e apoio ao emprego 348 411 18,0 16,5 20,1 - - - - -
PrestagGes e agdo social 710 693 -2,4 16,9 15,9 - - - - -
Saldo Global 481 413 - - - 196 108 - - -

Fontes: DGO e GPEARI.
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Administracoes Publicas
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Em fevereiro, o saldo global provisério das AdministragBes Publicas incluindo as empresas publicas reclassificadas
(EPR) e considerando o universo real na Administracdo Local foi de 589,1 milhdes de euros. Excluindo as EPR e a
Administracdo Local, o saldo foi de 466,1 milhGes de euros, o que representa um agravamento de 444,1 milhGes de
euros, para a qual contribuiu o comportamento do saldo do Estado e, em menor grau, a diminuicdo do excedente da
Seguranca Social e da Administragdo Regional, dado que os FSA aumentaram o seu excedente em 102,2 milhGes de

euros.

Administragcées Local e Regional

Administracao Local*

Administracao Regional

Até fevereiro, na ética da contabilidade publica e tendo em
conta um universo comparavel, o saldo provisério da
execugdo orcamental da Administracdo Local foi de 32,9
milhdes de euros, o que corresponde a um agravamento

de 5,2 milhGes de euros relativamente ao més anterior.

A execucdo orcamental da Administragéo Local, face a
janeiro, caracterizou-se por:

um decréscimo da receita total em 3,5%, tendo
contribuido para esta evolugdo, principalmente, o
comportamento  do  imposto  municipal  sobre
transmissdes e das transferéncias de outros subsetores
das administragdes publicas excluindo as transferéncias
no ambito da Lei das Financas Locais. Em sentido
contrério, salientam-se o] crescimento das
transferéncias de capital do resto do mundo e do
imposto municipal sobre veiculos; e

um crescimento da despesa total em 9,8%, refletindo,
especialmente, o aumento da aquisicdo de bens de
capital e a aquisicdo de bens e servicos. Em sentido
contrario, é de referir a diminuicdo das despesas com

Até fevereiro, e na 6Gtica da contabilidade publica, o saldo
or¢camental da Administracdo Regional situou-se nos 16,2
milhGes de euros, o que representa uma diminuicdo de

53,5 milhdes de euros face a 2011. Este comportamento

deveu-se a

diminuicdo do excedente da Regido

Autbnoma dos Acores em 41,7 milhdes de euros e a
passagem de um excedente de 7,8 milhdes de euros para
um défice de 3,9 milhdes de euros na Regido Autébnoma

da Madeira.

A execucdo orcamental da Administracdo Regional, face

a 2011, caracterizou-se por:

e uma diminuicdo da receita total em 12,1%, devido,
sobretudo, a diminui¢cdo das transferéncias do OE e
da receita fiscal; e

e um aumento da despesa total em 5,7%, refletindo,
essencialmente, o0 crescimento das  outras
transferéncias  correntes, dos juros e das
transferéncias de capital para outros subsetores das
administragdes publicas. O comportamento da
aquisicdo de bens de capital, da aquisi¢cdo de bens e

pessoal.

servicos e das despesas com pessoal compensaram
parcialmente a evolugdo das outras rubricas da
despesa.

Figura 2.26. Execuc¢do Orcamental da Administracéo
Regional — principais componentes
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.
Quadro 2.13. Execucdo Orcamental das Administracdes Local e Regional
Administracado Local* Administracdo Regional
2012 2011 i 2012
jan E jan a fev jan a fev
106 euros | VC (%) 10° euros VH (%)
Receita total 353,2 694,0 -3,5 323 284 -12,1
Impostos 67,8 122,1 -19,9 154 144 -6,5
Transferéncias correntes 153,8 275,7 -20,7 136 110 -18,9
Despesa total 315,1 661,1 9,8 253 268 5,7
Pessoal 119,1 236,4 -1,4 107 104 -2,8
Aquisicdo de bens e servicos 78,1 167,5 14,5 39 29 -25,3
Transferéncias correntes 19,3 42,2 18,8 60 98 65,2
Investimento 65,7 146,3 22,6 13 3 -80,3
Saldo global 38,1 32,9 - 70 16 -

Fonte: DGO.

Nota: * Os valores da AL para 2010 referem-se ao Universo Comparavel.
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3. Comércio Internacional [!

Evolugéo global 1?1

De acordo com os resultados preliminares divulgados
pelo Instituto Nacional de Estatistica, em janeiro de 2012,
as exportacdbes de mercadorias cresceram 13,1%
enquanto as importagdes cresceram 3,8% [3] face a igual
periodo de 2011. Nesse més, o défice da balanca
comercial (fob/cif) recuperou 18,1%. Excluindo os
produtos energéticos, as exportagfes cresceram em
termos homologos 10%, enquanto as importacdes
registaram uma variacdo homologa negativa de 5,3%

(Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolugé&o da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das ImportacBes pelas Exportacdes de Mercadorias

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

Quadro 3.1. Evolucgéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro VH
Intra + Extra-UE T T o T It
(mihdes de Euros) 2011 2012 VH Utimos. | Uttimos
3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 3.121 3.531 13,1 10,9 14,6
Importagdes (cif) 4.453 4,622 38 -7.0 0,6
(fob) 4.244 4.404 38 -7.0 0,6
Saldo (fob-cif) -1.332 -1.090 -18,1 -40,3 -25,3
(fob-fob) -1.122 -873 -22,2 -45,4 -29,3
Cobertura (fob/cif) 70,1 76,4 - - -
(fob/fob) 73,6 80,2
Sem energéticos:
Exportagdes (fob) 2.966 3.264 10,0 7,6 13,5
Importagdes (cif) 3.770 3571 53 -13,6 -38
(fob) 3.593 3.403 -5,3 -13,6 -3,8
Saldo (fob-cif) -804 -307 -61,8 -66,2 -46,1
(fob-fob) -627 -139 -77,9 -76,5 -54,4
Cobertura (fob/cif) 78,7 91,4 - - -
(fob/fob) 82,6 95,9 -
Extra-UE Janeiro _VH
(milhes de Euros) 2011 2012 VH Utimos | Ultimos
3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 702 968 37,9 30,5 20,8
Importagdes (cif) 1.093 1.418 29,8 17,7 13,9
(fob) 1.041 1.351 29,8 17,7 13,9
Saldo (fob-cif) -391 -450 15,2 -14,9 0,0
(fob-fob) -339 -383 13,0 -21,5 -2,3
Cobertura (fob/cif) 64,2 68,2 - - -
(fob/fob) 67,4 71,6
Fonte: GEE, com base nos dados das isti do Comércio Ir ional do INE (dltimas versdes
disponiveis a data da publicagdo para o periodo co ). Os dados do ércio intracomunitario

incluem estimativas para as nao respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos
limiares de assimilag&o .

Notas:

ExportagGes: somatério das exportagies para 0 espago comunitario com as exportagdes para os
Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com
as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

Factor de converséo cif-fob utilizado para 2010, 2011e 2012: 0.9529.

Em janeiro de 2012, as exportagfes representaram 76,4% das
importagées, o que se traduziu num acréscimo de 6,3 p.p. na
taxa de cobertura das importacdes pelas exportagées, face ao
periodo homoélogo. Excluindo os produtos energéticos, as
exportagbes passaram a representar 91,4% das importacdes
(+12,7 p.p. do que em igual periodo do ano transato).

Quadro 3.2. Balanga Comercial: més de janeiro

Valores em milhges de Euros

janeiro 2011 2012 | TVH
Intra+Extra UE
Exportacdes (fob) 3121 3531 13,1
Importagdes (cif) 4453 4622 38
Saldo (fob-cif) -1332 -1090 -18,1
Cobertura (fob/cif) 70,1 76,4 -
Intra UE
Exportacdes (fob) 2420 2564 59
Importagdes (cif) 3360 3204 -4,6
Saldo (fob-cif) - 940 - 640 -31,9
Cobertura (fob/cif) 72,0 80,0 -
Extra UE
Exportacdes (fob) 702 968 37,9
Importacdes (cif) 1093 1418 29,8
Saldo (fob-cif) - 391 - 450 15,2
Cobertura (fob/cif) 64,2 68,2 -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comeércio Internacional do INE
(Ultimas versdes disponiveis a data da publicagdo parao periodo considerado). Os dados
do comércio intracomunitério incluem estimativas para as ndo respostas assim como para
as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagéo.

Nota:

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

No primeiro més de 2012, o défice da balanga comercial Intra
UE recuperou 31,9% em termos homodlogos, com as
exportagdes de mercadorias a crescer 5,9% e as importacdes a
decrescer 4,6%. O saldo da balanca comercial Extra UE
agravou-se em 15,2% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolugao Mensal e Trimestral

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTAGOES (Fob)
(milnges de Euros) | 2011 2012 | TVH 2011 | 2012 TVH

Jan 4453 4622 38 3121 3531 131

Fev 4636 3314

Mar 5475 3779

Abr 5010 3441

Mai 5438 3701

Jun 4607 3588

Jul 4906 3777

Ago 4234 2924

Set 5100 3792

out 4720 3790

Nov 4739 3862

Dez 4342 3228

1° Trim 14 565 10213

2° Trim 15 055 10 730

3° Trim 14 241 10 493

4° Trim 13 800 10 880

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

Nota:

Exportagdes: somatdrio das exportagdes para o espaco comunitario com as exportagcdes para 0s
Paises Terceiros. Importagcdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informacdo mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°3/2012”). Uma vez
que os dados relativos ao comércio internacional portugués por grau de intensidade tecnolégica ndo estdo disponiveis, ndo é possivel apresentar a respetiva
andlise. Esta andlise sera retomada no préximo nimero do Boletim Mensal da Economia Portuguesa.

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de janeiro de 2012 correspondem a uma versdo preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as nédo respostas (valor das transacdes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda
informag&o) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagdo (valor anual das operagdes intracomunitarias abaixo do qual
os operadores sdo dispensados da declaragdo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragédo periddica fiscal: no caso de Portugal, 200
mil euros para as importacdes da UE e 250 mil para as exportages para a UE, em 2011). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além do
confronto regular entre as declarag8es Intrastat e do IVA, a comparagdo com os dados com a IES.

[3] Exportacdes: somatério das exportacdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros. Importacdes: somatério das
importag6es com origem nos paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

Em janeiro de 2012, as exportacbes de mercadorias
cresceram, em termos homologos, 13,1%. Excluindo os
produtos energéticos, essa varia¢éo positiva foi de 10%.

Excluindo o grupo de produtos dos “Quimicos” (-0,1 p.p.)
todos os grupos contribuiram positivamente para o
crescimento homologo das exportagbes em janeiro de
2012. Evidencia-se o0 contributo dos produtos
“Energéticos” (+3,6 p.p.) e “Minérios e Metais” (+2,7 p.p.).
Os grupos das “Maquinas” e do “Material de Transporte”
foram aqueles que mais peso tiveram na estrutura das
exportagbes de mercadorias (ambos com 14,6%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos
grupos de produtos para o crescimento das exportacdes
no Ultimo ano a terminar em janeiro de 2012.

Pela sua andlise e dos valores que constam no Quadro
3.4 conclui-se que, no periodo em analise, todos os
grupos de produtos contribuiram positivamente para o
crescimento das exportacdes de mercadorias (+14,6%),
registando, consequentemente, taxas de variacdo
homologa positivas. Destacam-se os produtos relativos
ao “Material de Transporte” e aos “Minérios e Metais”,
com contributos de 2,7 p.p. e 2,4 p.p., respetivamente.

GEE|GPEARI

De referir ainda os contributos dos grupos de produtos
“Maquinas”,
crescimento das exportacdes de mercadorias em 2011: 1,8 p.p.,
1,6 p.p. € 1,4 p.p., respetivamente.

“Energéticos” e “Agroalimentares” para o

Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das
Exportagdes por Grupos de Produtos (p.p.)

Ultimos 12 meses a terminar em janeiro de 2012
(Total: 14,6%)
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Fonte: Quadro 3.4. Exportacdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

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

Quadro 3.4. ExportacGes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax.variagéo e contributos
Grupos de Produtos janeiro Anual janeiro Gimos 12 meses janewro
VH contrib. VH contrib.
2011 | 201 2006 2011 2011 2012 ppl ppl
Total das Exportagdes 3121 3531 100,0 100,0 100,0 100,0 14,6 14,6 13,1 13,1
000 Agro-Alimentares 344 387 88 n3 10 10 10 13 26 14
00  Energéticos 155 267 53 73 50 76 30,8 20 723 3,6
200  Quimicos 402 398 03 »5 29 n3 w7 21 -0,9 -0,1
300 Madeira, Corticae Papel 273 286 8,7 85 8,7 8,1 6,1 0,6 49 04
400 Peles,Couros e Téxteis 140 1“3 49 43 45 40 10,2 0,5 2,0 0,1
500 Vestuério e Calgado 338 363 ni 94 10,8 10,3 10,0 10 74 08
600 Minérios e Metais 309 392 05 n2 9,9 n1 230 24 26,8 2,7
700 MAaquinas 464 516 9,7 us5 1us 1.6 n2 17 n4a 17
800 Material de Transporte 445 515 B3 B3 u3 1.6 219 2,7 58 2,2
900 Produtos Acabados Diversos 252 263 74 78 81 75 45 04 44 04
Pormeméria: 7 7 7 7
Total sem energéticos 2966 3264 947 927 | 95,0 924 B5 | X 00 | 95 |

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

Notas:

Exportac6es: somatdrio das exportagcdes para o espago comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em janeiro de 2012.

[2](fev 1kjan 12)/(fev 10-jan 11) x 100 - 100.
[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportacdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Em janeiro de 2012, as exportacbes para a UE
cresceram, em termos homdélogos, 5,9%. As exportacdes
com destino aos paises da UE-15 cresceram a uma taxa
de 5,5% (menos 0,4 p.p.), enquanto as exportacdes com
destino aos Paises do Alargamento cresceram 17,8%. As

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

Ultimos 12 meses a terminar em janeiro de 2012

Taxas de variagdo homologa (%)

. A Cabo Verde
exportagbes para paises terceiros registaram um Ronamarca
crescimento homologo superior (37,9%) (Quadro 3.5), Eigfm:
sendo as que mais contribuiram para o crescimento das M!télia
exico
exportagdes (+8,5 p.p.). ~ Suica
Paises Baixos
~ . Franca
As exportacdes de mercadorias para a Franga (+1,7 p.p.) Rissia
. Suécia
e para a Alemanha (+1,4 p.p.) foram as que mais Alemanha
. , . ~ EUA
contribuiram para o crescimento das exportacdes. As Angola
exportacdes de mercadorias para Franca e para o Reino Bélgica
Unido cresceram, em termos homdlogos, 12,7% e 6,8%, Martocos
: Argélia
respetivamente. China
e . . . -200 0,0 20,0 40,0 60,0 80,0 1000
No dltimo ano a terminar em janeiro de 2012, as
exportacfes para os paises Intra UE cresceram, em Contributos (p.p.)
. ~ ontributos (p.p.
0,
termos homdlogos, 12_,6A). As exportagbes parfa\ 0s CaboVerde 004
paises da UE-15 registaram uma taxa de variacao D'"ﬂg[ﬁg %011
homdloga de 12,4%. As exportagbes com destino a jois;g %11
Alemanha (+2,4 p.p.) e a Franca (2 p.p.) foram, também, hgéx,ic_o 01
. . . . uecia 0,2
as que mais contribuiram para o crescimento das Marrocos 0,2
~ . Polénia 0,2
exportacdes neste periodo. Italia 03
Reino Unido 0,3
Entre os paises terceiros, destaca-se a variagdo Argéla 0
A Y A H 0, China '0,5
homqloga positiva das exportacdes para China (+84,9%), Paises Baon Py
Argélia (62,3%) e Brasil (+32,1%). Embora com um Béﬁgﬁ o7
reduzido contributo, refira-se o decréscimo das Es*;)nag]ohlz Y12 1
exportacfes para Cabo Verde (-6,1%). (Figura 3.3). Franca " 20
Alemanha 24
-05 00 05 10 15 20 25 30

Fonte: Quadro 3.5. Evolucédo das Exporta¢des de Mercadorias com destino a
uma Selegdo de Mercados

Quadro 3.5. Evolucgéo das Exportagdes de Mercadorias com Destino a uma Sele¢cdo de Mercados

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhdes de Euros
Estrutura (%) Taxas de variacdo e contributos
Destino Janeiro anual janeiro média 2 meses ] janeiro i
anual VvH @ contrib. VH contrib.
2011 | 2012 2006 201 2011 2012 06-11* pp? ppl?
TOTAL 3 121 3531 100,0 100,0 100,0 100,0 3,5 14,6 14,6 13,1 13,1

Intra UE-27 2 420 2 564 78,1 74,0 77,5 72,6 2,4 12,6 9,4 5,9 4,6

dos quais:

UE-15 2 325 2 452 76,0 71,0 74,5 69,4 2,1 12,4 8,9 5,5 4,1
Espanha 810 800 28,4 24,8 25,9 22,6 0,7 6,6 17 -13 -0,3
Alemanha 435 480 13,0 13,6 139 13,6 4.4 18,6 24 10,3 14
Franca 41 463 25 2,0 132 13,1 27 16,6 2,0 »7 17
R.Unido wa 186 6,9 51 56 53 -2,6 6,2 03 6.8 04
P.Baixos 135 26 37 3.9 43 36 4,6 1.9 06 -6,8 -0,3
Italia 25 19 4,1 37 4,0 3.4 14 8,9 03 -4,7 -0,2
Bélgica 95 irg 3,1 32 3,1 33 36 25,8 0,7 229 0,7
Suécia 34 43 11 10 11 12 17 183 02 25,2 03
Dinamarca 23 25 0,7 0,6 0,7 0,7 11 12 0,0 8,4 0,1

Alargamento 95 112 2,1 3,1 3,0 3,2 11,3 15,5 0,5 17,8 0,5
Polénia 28 38 0,7 10 09 11 12 28,6 02 334 03

Extra UE-27 702 968 219 26,0 22,5 27,4 7/ il 20,8 5.2 37,9 8,5
dos quais:

Angola 144 e 34 55 4,6 5,0 11 226 12 22,0 10
EUA 99 190 59 35 32 54 -6,6 212 07 924 29
Brasil 39 51 0,7 14 12 15 8,1 32,1 04 32,9 04
M éxico 21 g 04 11 0,7 05 27,1 9,5 01 -216 -0,1
Suiga 29 31 08 09 09 09 6,7 n2 0,1 6,6 0,1
Marrocos 28 50 05 09 0,9 14 88 28,8 0,2 75,6 0,7
Turquia 22 B 0,7 0,7 0,7 05 53 71 0,1 -18,5 -0,1
Cabo Verde 21 hrg 05 0,6 0,7 05 6,1 -6,1 0,0 -16,3 -0,1
China 22 69 06 09 0,7 19 33 84,9 05 208,0 15
Argélia 20 23 0,22 0.8 0,6 0,7 375 62,3 04 16,9 0,1

Pormeméria:

Gibraltar 7 16 0.1 0.6 0.2 05 55.8 26,5 0.1 1333 03
PALOP 182 229 43 6.9 58 6.5 38 216 14 257 15
EFTA 36 40 11 11 12 11 35 n3 0.1 8,6 0.1

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

Notas:

Exportagdes: somatério das exportacdes para o espago comunitario com as exportacdes paraos Paises Terceiros.
Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2011

[1 Ultimos 12 meses a terminar em janeiro de 2012.
[2](fev 1Ljan 12)/(fev 10-jan 11) x 100 - 100.

[3] Contributos para ataxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share: (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Importacoes de Mercadorias

Em janeiro de 2012, as importacbes de mercadorias No primeiro més de 2012, as importacdes de mercadorias
registaram uma variagdo homologa positiva de 3,8% provenientes do mercado comunitario decresceram, em termos
(Quadro 3.6). homélogos, 4,7%, sendo que as provenientes dos paises da
UE-15 diminuiram 4,4%. As importacdes provenientes dos
paises do Alargamento também decresceram (-11,3%). A
excecdo da Suécia (+0,3 p.p.), todos os paises da UE-15
registaram contributos (negativos ou nulos) que justificaram o
O comportamento negativo das importagSes dos grupos  decréscimo das respetivas importagdes.

de produtos “Material de Transporte” e “Agroalimentares”
justificaram o menor crescimento das importagdes em
janeiro, na medida em que o seu contributo para o
crescimento das importacdes foi negativo (-2,9 p.p. e -1,1
p.p., respetivamente).

No més em anadlise, as importagbes de produtos
“Energeéticos” (+8,3 p.p.) foram as que mais contribuiram
para o crescimento das importagdes.

As importagdes de mercadorias provenientes de paises
terceiros cresceram 29,8%, em termos homologos.
Destacam-se as importacdes provenientes da Angola, do
Brasil e da China que representaram, respetivamente, 3,4%,
3% e 2,6% das importagdes de mercadorias referentes a
A UE-27 mantem-se como principal mercado de origem  janeiro de 2012,

das importa¢des portuguesas, tendo representado 69,3%

das importacdes do passado més de janeiro.

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

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagé@o e contributos
Grupos de Produtos janeiro Anual janeiro 12 meses - Jane®ro -
vH @ contrib. VvH contrib.
2011 ] 2012 2006 | 201 2011 2012 ppld p.pld
TOTAL DAS IMPORTAGOES 4 453 4622 100,0 100,0 100,0 100,0 0,6 0,6 3,8 3,8
Grupos de Produtos
000-Agro-Alimentares 657 609 19 3.8 us 13,2 84 12 -73 -11
100-Energéticos 683 1051 1,1 14,6 153 22,7 25,8 3.8 53,9 83
200-Quimicos 7 783 33 15,2 16,1 7,0 57 0,9 93 15
300-Peles,Mad, Cortica e Papel 214 200 4,7 4,6 4.8 4,3 0,7 0,0 -6,5 -0,3
400-Téxteis, Vestuario e Calcado 31 305 6,8 6,8 71 6,6 01 0,0 -30 -0,2
500-Minérios e M etais 41 384 9,2 85 9,2 83 15 01 -6,6 -0,6
600-M aquinas [4] 699 670 20,5 16,4 15,7 u5 -8,0 -13 -4,1 -0,6
700-M aterial de Transporte [5] 519 389 135 1,1 16 8,4 -24.,8 -34 -25,1 -2,9
800-Prod. Acabados Diversos 238 229 6,0 59 53 50 -4 -0,7 -3,7 -0,2
Total sem energéticos 3770 3571 85,9 85,4 84,7 773 -3,8 -3,2 -53 -45
Mercados de origem
Intra UE-27 3361 3 204 77,0 73,0 75,5 69,3 -3,7 -2,8 -4,7 -3,5
dos guais:

UE-15 3230 3088 75,3 70,5 72,5 66,8 -3,9 -2,8 -4.,4 -3,2
Espanha 1475 1404 30,9 316 33,1 30,4 05 0,2 -4,8 -16
Alemanha 561 533 143 24 26 ns -7 -16 -51 -0,6
Franca 323 304 85 6,9 72 6,6 -5,0 -04 -56 -0,4
Italia 221 209 59 53 5,0 4,5 -5,2 -0,3 -5,8 -0,3
Paises Baixos 232 21 4.8 4.8 52 4,6 -4,0 -0,2 -9,1 -0,5
Reino Unido 155 153 4,1 33 35 33 -1.2 -04 -12 0,0
Bélgica irg 16 28 2,6 2,6 25 71 -0,2 -0,7 0,0
Suécia 35 50 0,9 10 0,8 11 4.9 01 43,7 03
Irlanda 36 31 0,9 10 0.8 0,7 8,7 01 -13,8 -0,1

Alargamento 130 116 17 2,4 2,9 2,5 2,2 0,1 -11,3 -0,3

Extra UE-27 1093 1418 23,0 27,0 24,5 30,7 13,9 3,4 29,8 7,3

dos quais:
China 18 21 14 26 27 26 -55 -0,2 2,0 0,1
Nigéria 122 43 14 27 27 0,9 25 01 -64,4 -18
Brasil 63 U1 2,2 25 14 3,0 49,2 0,9 24,6 18
EUA 103 59 14 19 23 13 24,9 04 -42,2 -10
Libia B3 0] 0.8 0,0 03 0,0 -100,0 -12 -100,0 -0,3
Cazaquistao 77 91 0,6 15 17 2,0 20,9 03 17,6 03
Angola 137 157 01 2,0 3,1 34 84,9 10 14,6 0,5
Noruega 24 n 12 0,7 0,5 0,2 -20,3 -0,2 -52,6 -0,3
Arébia Saudita 64 102 10 16 14 22 713 0,7 60,9 0,9
Russia 8 36 12 10 0,2 08 47,2 03 3385 0,6
india 35 29 04 08 08 0,6 9,6 0,1 -16,4 -0,1
Suica 23 32 0,6 0,6 05 0,7 19 0,0 373 0,2
Japéo 27 34 10 0,6 0,6 0,7 -4,7 0,0 227 0,1
OPEP 366 491 6,3 8,0 82 10,6 217 15 34,2 28
EFTA 48 44 19 14 11 10 -10,2 -0,2 -8,1 -0,1
PALOP 139 160 0,2 21 3,1 35 82,6 10 15,0 0,5

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

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2011

[1 Ultimos 12 meses a terminar em janeiro de 2012.

[2](fev 1kjan 12)/(fev 10-jan 11) x 100 - 100

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

[4] N&o inclui tractores.

[5] Inclui tractores.

[6] Inclui Angola.
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Comércio Internacional de Bens e Servigos

De acordo com os dados divulgados para a Balanca de
Pagamentos para o més de dezembro de 2011, as
“Exportacdes” (crédito) de Bens e Servigos registaram
um crescimento homdlogo de 13,3% em 2011. A
componente dos Bens continuou a ser aquela que mais
contribuiu para o crescimento das “exportacdes” totais
(10,4 p.p.).

No ano de 2011, a componente dos Servigos representou
32,3% do total das “Exportagdes” e contribuiu com 2,9
p.p. para o crescimento das Exportagdes (créditos). No
que se refere as Importagées (débitos) o seu peso no
total foi de 16,5% e o seu contributo muito menos
expressivo (+0,8 p.p.) (Quadro 3.8).

GEE|GPEARI

No painel esquerdo da Figura 3.6 compara-se o
crescimento homologo das diferentes categorias de Bens
e de Servigos no ano de 2011, com base em dados do
INE para as “exportacdes” de Bens (Grupos de Produtos)
e do Banco de Portugal para as “exportacdes” de
Servigos. O painel direito mostra os contributos para a
taxa de crescimento das “exportacbes” de Bens e
Servigos.

Em 2011 continuou a destacar - se o contributo positivo
do Material de Transporte (+2 p.p.). Na componente dos
servicos, sdo de destacar os contributos dos servicos
inscritos nas rubricas de Viagens e Turismo e de
Transportes (+1 p.p. e + 0,9 p.p., respetivamente).

Figura 3.6. Taxas de Crescimento das "Exportacdes" de Bens e Servi¢cos e Contributos das Componentes
Ano de 2011

Taxas de variagdo homoéloga (%)

Produtos acabados diversos
Madeira, cortica e papel
Vestuario e calcado
Agro-alimentares

Méquinas Agro-alimentares

Peles, couros e téxteis Energéticos
Quimicos Magquinas

Minérios e metais Minérios e metais
Material de transporte Quimicos

Energéticos

Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.
Comunicacao

Operagdes Gov.

Viagens e Turismo Seguros

Outr. Fornec. por Empresas Direitos de Utilizacédo
Transportes Financeiros

Seguros Construcado

Construgao

Informacéo e Informatica
Direitos de Utilizacdo
Financeiros

Grupos de Produtos

Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.

Contributos ™ (p.p.)

Produtos acabados diversos
Peles, couros e téxteis
Madeira, cortica e papel
Vestuario e calcado

Material de transporte

Comunicag¢éo
Operacdes Gov.

Informacéo e Informética
Outr. Fornec. por Empresas
Transportes

Viagens e Turismo

- Componentes dos Servicos

Fonte: Calculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportacdes de bens e servicos, edo INE, para o célculo daestrutura das exportacdes
de Bens. A distribui¢do do contributo das Exportacdes de Bens (dados da Balanca de Pagamentos, banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do Comércio Internacional do INE para as Exportacdes de Bens (somatério das Exportacdes de mercadorias para a UE com as

Exportagdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - andlise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somatério corresponde & TVH das Exportacdes de Bens e Servicos nos
dltimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanca de Pagamentos do Banco de Portugal (13,3%).

Quadro 3.8. Comércio Internacional de Bens e Servi¢gos (Componentes dos Servigos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variac&o e contributos
janeiro-dezembro média 12 meses
Anual -
anual e contrib.
2010 201 2005 i 2010 05-10 p.p.@
CREDITO (Exportacdes)
Bens e Servigos 54 467 61727 100,0 100,0 4,7 13,3 13,3
Bens 36 889 42 570 718 67,7 3,4 15,4 10,4
Servigos 17 578 19 157 28,2 32,3 7,5 9,0 2,9
Transportes 4677 5184 59 8,6 29 10,9 0.9
Viagens e Turismo 7601 8146 13 1.0 4,2 72 10
Comunicacéo 470 472 10 0.9 16 05 0,0
Construcao 501 571 0.7 0.9 n3 13,9 0.1
Sequros 96 107 0,2 0.2 3.6 ni 0,0
Financeiros 159 225 04 03 -0.3 416 0.1
Informacéo e Informatica 274 377 03 05 7.9 37,7 0.2
Direitos de Utilizacdo 31 44 0.1 0.1 -3.7 412 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 3300 3586 4.8 6,1 9.9 8,7 05
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 271 240 04 05 105 -1.6 -0.1
Operacdes Governamentais 198 206 0,3 04 8,4 3,7 0,0
DEBITO (Importagcdes Fob)
Bens e Servigos 65 950 67 173 100,0 100,0 2,7 1,9 1,9
Bens 55 084 55 760 85,6 83,5 2,2 1,2 1,0
Servigos 10 866 11413 14,4 16,5 5,5 5,0 0,8
Transportes 3216 3351 45 49 4.2 42 0.2
Viagens e Turismo 2953 2974 43 45 3.8 0,7 0,0
Comunicacéo 436 420 0.5 0.7 6.8 -36 0.0
Construcéo 94 uz 0.2 0,1 15 23,9 0.0
Sequros 237 223 0.3 04 7.0 -5.6 0.0
Financeiros 241 524 0.3 04 57 17,6 04
Informacéo e Informaética 369 440 0.3 0.6 33 94 0.1
Direitos de Utilizac&o 412 387 0,5 0.6 8,6 -6.1 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 2301 2407 28 35 73 4.6 0.2
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 489 479 05 0,7 22 -2,0 0,0
Operacdes Governamentais 120 91 0.2 0.2 -2,0 -23.8 0.0

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

Valores Fob para a Importacéo de bens.

[1 12 meses até dezembro de 2012.

[2] Contributos para a taxa de crescimento - Andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100. M edem a proporgéo de crescimento das

Exportacdes/Importacdes atribuivel a cada categoria especificada.
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1. Iniciativas

Iniciativa

GEE|GPEARI

Sumario

Reunido Conselho
ECOFIN

13 de margo de
2012

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 13 de margo de 2012 destacam-se
0s seguintes temas:

Relatério relativo ao Mecanismo de Alerta: Na sequéncia da entrada em
vigor do Six-Pack referente ao reforco da coordenacdo das politicas
econdémicas, o Conselho adotou conclusbes, com base no relatério
apresentado pela Comissdo Europeia, relativas aos resultados da aplicagao
do Scoreboard de indicadores para detecdo de desequilibrios
macroeconémicos. Nesse relatério, a Comissdo identificou doze
estados-membros onde existem ou pode vir a existir riscos de tais
desequilibrios: Bélgica, Bulgéaria, Chipre, Dinamarca, Eslovénia, Espanha,
Finlandia, Franca, Hungria, Itdlia, Reino Unido e Suécia. Os paises
identificados serdo sujeitos a analises mais aprofundadas, no sentido de se
conhecerem as origens e as tendéncias desses desequilibrios
macroecondémicos. Portugal, juntamente com Irlanda, Grécia e Roménia, ndo
esti sujeito a este procedimento, uma vez que se encontra em supervisao
reforcada devido ao seu programa de assisténcia financeira, onde a correcéo
dos desequilibrios macroeconémicos é também considerada.

Procedimento de Défice Excessivo relativo a Hungria: Na sequéncia da
adocgdo pelo Conselho, em janeiro passado, de uma decisdo estabelecendo
que a Hungria ndo tomou as medidas adequadas para cumprir com a
recomendacdo do Concelho, de julho de 2009, para reduzir o seu défice
orgcamental abaixo do valor de referéncia de 3% do PIB, o Conselho adotou,
nesta reunido, uma nova Recomendacdo, ao abrigo do artigo 126 (7) do
TFUE, instando a Hungria a por fim a situacéo de défice excessivo de forma
sustentavel e até ao final de 2012. A referida recomendacéo insta ainda as
autoridades hungaras a implementarem medidas adicionais com caracter
estrutural, de forma a cumprir ema meta do défice prevista para 2013,
garantirem uma trajetoria sustentavel para a divida publica e reforcarem o seu
enquadramento orcamental nacional.

Ainda no ambito deste procedimento, o Conselho aprovou a suspensdo de
parte dos compromissos (29%) do Fundo de Coeséao destinados a Hungria em
2013. Esta suspensédo ascende a compromissos na ordem dos 495,2 milhdes
de euros, o que corresponde a cerca de 0,5% do PIB nominal.

Grécia: O Conselho adotou uma decisdo ajustando as medidas de
consolidagdo orgcamental a implementar por este estado-membro, no ambito
do procedimento por défice excessivo, no seguimento do acordo alcangado
entre as autoridades gregas e a Troika. Esta decisdo permite a libertagdo dos
fundos associados ao segundo programa de assisténcia financeira a Grécia.

Tribunais
especializados:
Propriedade
Intelectual e
Concorréncia,
Regulagéo e
Supervisao

O Conselho de Ministros criou dois novos tribunais, de ambito nacional, com
competéncia especializada para tratamento das questdes da propriedade
intelectual (que fica situado em Lisboa) e da concorréncia, regulacdo e
supervisdo (situado em Santarém).

Esta resolugédo visa criar condic6es para a seguranga juridica, a confiangca e a
captacdo de investimento interno e externo. A melhoria da qualidade do servico
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Iniciativa

Sumario

Conselho de
Ministros de 1 de
margo

publico de Justica, promovendo a especializagdo e o descongestionamento dos
tribunais, de forma a assegurar o aumento da celeridade da decisédo judicial, é
um fator de promog¢éo do desenvolvimento econémico.

Novo regime
juridico das
parcerias publico-
privadas

Conselho de
Ministros de 22 de
margo

O Conselho de Ministros deliberou rever o regime juridico aplicavel a
intervencdo do Estado na definicdo, concegdo, preparagdo, langamento,
adjudicacédo, alteracéo, fiscalizagdo e acompanhamento global das parcerias
publico-privadas (PPP).

O novo regime juridico das PPP passa a exigir a elaboracéo de uma matriz de
partilha de riscos e andlises de custo-beneficio, de comportabilidade or¢amental
e de sensibilidade.

Estas exigéncias visam a verificac@o da sustentabilidade de cada parceria face
a variag6es de procura e a alteragdes macroeconémicas, bem como tornar mais
transparente o desenvolvimento dos respetivos projetos pela publicitagdo
obrigatdria de varios documentos.

E criada uma Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos, que assume
responsabilidades no &mbito da preparacdo, desenvolvimento, execugdo e
acompanhamento global dos processos de PPP, a funcionar na dependéncia do
ministério das finangas.

2. Selecao de Medidas Legislativas

ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

Altera modelos de estampilha fiscal
Portaria n®.52/2012. D.R. n°.45, Série | de 2012-

03-02

Altera os modelos de estampilha especial para a selagem das
bebidas espirituosas, constantes do anexo | da Portaria
n°.1631/2007 de 31 de dezembro.

Quarta alteracéo Portaria n°.1295/2007
Portaria n® 53/2012. D.R. n°.46, Série | de 2012-

03-02

Quarta alteragdo a Portaria n°.1295/2007, de 1 de outubro, que
aprova o0 novo modelos e as especificagbes técnicas da
estampilha fiscal aplichvel aos produtos de tabaco
manufaturado destinado a ser introduzido no consumo no
territério nacional.

Autorizacao Saldos Transitados

Autoriza a utilizagdo de saldos transitados pelos servicos e
organismos que nédo tenham pagamentos em atraso.

Despacho n°.3364/2012. D.R. n°.48, Série Il de

2012-03-07

Lista de aposentados e reformados

Lista de aposentados e reformados a partir de 1 de abril de
2012.

Aviso n° 3577/2012. D.R. n°.48, Série Il de

2012-03-07

Programa de Relangamento do Servigo Publico

de Emprego

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
20/2012. D.R. n.° 50, Série | de 2012-03-09

Aprova o Programa de Relancamento do Servico Publico de
Emprego, com o objetivo de acelerar e potenciar a contratagédo
e a formagdo dos desempregados, contribuir para um
acompanhamento reforcado de potenciais situagdes de
desempregados de longa duracdo, alterar o sistema e a
articulagcdo das medidas ativas e passivas de emprego e
imprimir uma nova dindmica ao funcionamento dos Centros de
Emprego.

Plano de redugdo de trabalhadores na
administracao central do Estado - reporte

Resolucdo do Conselho de Ministros n.°

Aprova um conjunto de obrigagbes de reporte de informacao
para efeitos de determinagdo do plano de redugdo de
trabalhadores na administragdo central do Estado e de
acompanhamento e controlo da respetiva execugao.

22/2012. D.R. n.° 50, Série | de 2012-03-09
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ProfissGes regulamentadas

Portaria n.° 55/2012. D.R. n.° 50, Série | de
2012-03-09

Especifica as profissdes regulamentadas abrangidas na area do
emprego e designa a respetiva autoridade competente para
proceder ao reconhecimento das qualificacdes profissionais,
nos termos da Lei n.° 9/2009, de 4 de margo.

Mapas da lei do Orgamento

Declaragéo n.° 55/2012. D.R. n.° 50, Série Il de
2012-03-09

Mapas da lei com Orgamento corrigido do 4.° trimestre de 2011.

Lista de bens imoéveis do dominio privado do
Estado Portugués

Aviso n°.3776/2012. D.R. n°.51, Série Il de
2012-03-12

Lista de bens imoveis do dominio privado do Estado Portugués.

Taxa de juros

Aviso n°.3777/2012. D.R. n°.51, Série Il de
2012-03-12

Taxa de juros para o0 més de marco-2012, ja multiplicada pelo
fator 0,96 é de 2,78368%.

Taxa de juros

Aviso n°.3778/2012. D.R. n°.51, Série Il de
2012-03-12

Taxa de juros para 0 més de margo-2012 é de 2,89967% a qual
multiplicada pelo fator 1,10% é de 3,18964%.

Requerimentos de pagamentos de créditos

Edito n°.123/2012. D.R. n°.52, Série Il de 2012-
03-13

Anuncia requerimentos de pagamentos de créditos por
falecimento de beneficiarios.

Gestdo dos fundos do Mecanismo Financeiro
do Espago Econémico Europeu

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
26/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Cria a estrutura de gestao dos fundos do Mecanismo Financeiro
do Espago Econémico Europeu 2009-2014 em Portugal e
aprova as respetivas regras de operacionalizagao.

Contratos de concesséao de beneficios fiscais

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
27/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Aprova as minutas dos contratos de concessédo de beneficios
fiscais e respetivos anexos, a celebrar entre o Estado
Portugués e as sociedades Simoldes Acgos, Lda., SINFIC -
Sistemas de Informag&o Industriais e Consultoria, S. A., e Mota-
Engil - Engenharia e Construgéo, S. A.

Contratos de investimento

Resolucdo do Conselho de Ministros n.°
28/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Aprova as minutas dos contratos fiscais de investimento, dos
contratos de investimento e dos contratos de concessdo de
beneficios fiscais, e respetivos anexos, a celebrar entre o
Estado Portugués e diversas sociedades.

Contratos de investimento

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
29/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Aprova as minutas de aditamento aos contratos de investimento
celebrados entre o Estado Portugués e as sociedades VMPS -
Aguas e Turismo, S. A., e EPEDAL.

Resolucado de contratos de investimento

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
30/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Declara a resolugcdo de contratos de investimento celebrados
entre o Estado Portugués e diversas sociedades.

Contratos de investimento

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
31/2012. D.R. n.° 53, Série | de 2012-03-14

Declara a resolugdo de um contrato de investimento e de dois
contratos de concessao de beneficios fiscais, e aprova a minuta
de aditamento a um contrato de investimento a celebrar entre o
Estado Portugués e a Nanium, S. A.

Biblioteca cientifica online — b-on

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
32/2012. D.R. n.° 54, Série | de 2012-03-15

Autoriza a realizagdo da despesa para o0 ano de 2012 inerente a
execucdo dos contratos celebrados com diversos editores,
relativos a aquisi¢éo de contetidos a serem disponibilizados via
b-on.

QREN - novas regras

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
33/2012. D.R. n.° 54, Série | de 2012-03-15

Determina a rescisdo dos contratos de financiamento e das
decisdes relativas a aprovacdo de operagdes no ambito dos
Programas Operacionais do Quadro de Referéncia Estratégico
Nacional, que estejam ha mais de seis meses sem execugéo
fisica e financeira.
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Institutos publicos de regime especial

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
34/2012. D.R. n.° 54, Série | de 2012-03-15

Aprova a classificacdo dos institutos publicos de regime
especial, para efeitos da determinagdo do vencimento dos
respetivos membros dos conselhos diretivos.

Diplomacia econémica - coordenagéao
estratégica

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
35/2012. D.R. n.° 55, Série | de 2012-03-16

Altera a Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 44/2011, de 25
de outubro, que estabelece a coordenacgédo estratégica para a
diplomacia econémica e a internacionalizagdo da economia.

Concegao a titulo excecional

Portaria n°. 60/2012. D.R. n°.56, Série | de
2012-03-19

Concede a titulo excecional, um periodo especial de registo de
espécimes de espécies abrangidas pelo ambito de aplicacédo
das Portarias n.°s 1226/2009 de 12 de outubro, e 7/2010, de 5
de janeiro, e procede a primeira alteragdo a Portaria

n.°1226/2009, de 12 de outubro.

Alteracéo de extensado de encargos

Portaria n°.156/2012. D.R. n°.56, Série Il de
2012-03-19

Alteracdo de extensdo de encargos decorrentes da contratacao
de servicos moveis terrestres através de procedimento ao
abrigo do Acordo Quadro n.°1 da ANCP.

Alteracdo Regulamento Sistema integrado

Portaria n®.61/2012. D.R. n°.57, Série | de 2012-
03-20

Primeira alteracdo ao Regulamento do Sistema Integrado de
Protecdo contra as Aleatoriedade Climaticas (SIPAC), aprovado
pela Portaria n°.31 8/2012, de 30 de setembro.

Tribunal da propriedade intelectual e do tribunal
da concorréncia, regulacéo e supervisao

Decreto-Lei n.° 67/2012. D.R. n.° 57, Série | de
2012-03-20

Procede a institui¢do do tribunal da propriedade intelectual e do
tribunal da concorréncia, regulacdo e supervisao, tribunais com
competéncia territorial de &mbito nacional para o tratamento
das questdes relativas a propriedade intelectual e a
concorréncia, regulagdo e supervisdo.

Contrato de investimento

Despacho n.° 4054/2012. D.R. n.° 57, Série I
de 2012-03-20

Aprova a minuta do aditamento ao contrato de investimento, e
respetivos anexos, a celebrar pelo Estado portugués,
representado pela Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal, E. P. E., e a CUF - Companhia Uni&do
Fabril, SGPS, S. A., e a CUF - Quimicos Industriais, S. A.

Primeira alteracdo Portaria n°.121/2012

Portaria n°. 77/2012. D.R. n°.61, Série | de
2012-03-26

Primeira alteragdo a Portaria n°.121/2011, de 30 de marco, que
regulamenta e estabelece as condicdes de aplicagdo da
contribuicdo por setor bancario.

Tarifas reguladas de venda de g&s natural

Decreto-Lei n.° 74/2012. D.R. n.° 61, Série | de
2012-03-26

Estabelece o regime de extin¢édo das tarifas reguladas de venda
de gas natural a clientes finais com consumos anuais inferiores
ou iguais a 10 000 m3 e adota mecanismos de salvaguarda dos
clientes finais economicamente vulneraveis.

Tarifas reguladas de venda de eletricidade

Decreto-Lei n.° 75/2012. D.R. n.° 61, Série | de
2012-03-26

Estabelece o regime de extingdo das tarifas reguladas de venda
de eletricidade a clientes finais com consumos em baixa tenséo
normal (BTN) e adota mecanismos de salvaguarda dos clientes
finais economicamente vulneraveis.

Equipa para os Assuntos do Territorio

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
38/2012. D.R. n.° 62, Série | de 2012-03-27

Cria a Equipa para os Assuntos do Territério.

Estrutura organica SG PCM

Portaria n°. 79/2012. D.R. n°.62, Série | de
2012-03-27

Fixa a estrutura orgéanica da Secretaria-geral da Presidéncia do
Conselho de Ministro.

Segunda alteragao a Portaria n°.1219-A/2008

Portaria n°. 80/2012. D.R. n°.62, Série | de
2012-03-27

Segunda alteragdo a Portaria n°.1219-A/2008, de 23 de
outubro, que regulamenta a concessdo extraordinaria de
garantias pessoais pelo Estado, no ambito do sistema
financeiro.

Procedimento aquisi¢cao centralizada

Portaria n°. 172/2012. D.R. n°.62, Série Il de
2012-03-27

Procedimento para aquisi¢do centralizada de eletricidade para
10 servigos do Ministério das Financgas.
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Estabelece as profissbes no ambito da
prestacao de servigos financeiros

Portaria n°.81/2012. D.R. n°.64, Série | de-2012-
03-29

Estabelece as profissdes no ambito da prestacdo de servigcos
financeiros cujo reconhecimento de qualificagdes profissionais é
regulado e designa a autoridade competente para proceder ao
referido reconhecimento.

Quarta alteragéo Portaria n°.419-A/2009

Portaria n°.82/2012. D.R. n°.64, Série | de 2012-
03-29

Quarta alteracéo a Portaria n°.419-A/2009, de 17 de abril, que
regula o modo de elaboracdo, contabilizagdo, liquidacao,
pagamento, processamento e destino das custas processuais,
multas e outras penalidades.

SIFIDE 1l - Sistema de Incentivos Fiscais em
Investigagé@o e Desenvolvimento Empresarial Il

Despacho n.° 4488/2012. D.R. n.° 64, Série Il
de 2012-03-29

Constituicdo da Comissao Certificadora no &mbito do SIFIDE II.

Projeto de investimento de interesse estratégico

Despacho n.° 4489/2012. D.R. n.° 64, Série Il
de 2012-03-29

Declara-se o interesse estratégico do projeto de investimento
da Bosch Car Multimédia, S. A.
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Abreviaturas

Siglas Descricao Siglas Descricao
ACAP Associagéo do Comércio Automével de Portugal MC Ministry of Commerce of China
ADSE Diregao-Geral de Protego Social aos Funcionarios e Agentes Michigan  Universidade de Michigan

da Administragao Publica NBSC National Bureau of Statistics of China
AL Administraggo Local OCDE Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
AR Administracso Regional Economico
BCE Banco Central Europeu OE Orgamento do Estado
BEA Bureau of Economic Analysis ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reino Unido
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System oT Obrigagdes do Tesouro
BLS Bureau of Labour Statistic PIB Produto Interno Bruto
BP Banco de Portugal SDDS Special Data Dissemination Standard
BT Bilhetes do Tesouro SFA Servigos e Fundos Auténomos
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto SNS Servigo Nacional de Satde
CE Comisséo Europeia SS Seguranca Social
CEDIC Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo UE Unido Europeia
CGA Caixa Geral de Aposentagdes VAB Valor Acrescentado Bruto
CMVM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios Yahoo Finance Yahoo
COGJ Cabinet Office Government of Japan
DGEG Diregao-Geral de Energia e Geologia
DGO Dire¢ao-Geral do Orgamento
DGT Diregao-Geral do Tesouro
EPA Economic Planning Agency
Eurostat Instituto de Estatistica da UE
FBCF Formagéo Bruta de Capital Fixo
FMI Fundo Monetario Internacional
FSO Instituto Nacional de Estatistica da Alemanha Siglas Unidades
GEE Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia % Percentagem

e do Emprego p.p. Pontos percentuais
GPEAR|  Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliagéo e Relagoes pb. Pontos base

Internacionais do Ministério das Finangas EUR/USD  Délar americano por Euros
IEFP Instituto de Emprego e Formag&o Profissional EUR/GBP Libra Esterlina por Euros
IGCP Instituto de Gestéo do Crédito Publico MM3 Médias moveis de trés termos
IGFSS Instituto de Gestéo Financeira da Seguranga Social SRE Saldo de Respostas Extremas
IHPC indice Harmonizado de Precos no Consumidor VA Valores Acumulados
INE Instituto Nacional de Estatistica VC Variagdo em Cadeia
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franga VCS Valor Corrigido de Sazonalidade
IPC indice de Pregos no Consumidor VE Valor Efetivo
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas VH Variagdo Homoéloga
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares VHA Variacdo Homéloga Acumulada
S Imposto do Selo Variagdo intertabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos de
ISM Institute for Supply Management VITA Regulamentagéo Coletiva de Trabalho publicados desde o
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos inicio do ano até ao més em referéncia e com inicio de
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia eficcia no respetivo ano
ISV Imposto sobre Veiculos VMO1 Variagdo homologa dos Ultimos 01 meses
luc Imposto Unico de Circulagéo
IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado

Notas Gerais

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