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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No conjunto dos meses de outubro e novembro de 2018, a producéo industrial mundial desacelerou
para 2,4% em termos homélogos (2,8% no 3.° trimestre) devido ao abrandamento das economias
avancgadas. O comércio mundial de mercadorias também recuou, afetando as trocas comerciais
tanto das economias avancadas como dos paises emergentes e em desenvolvimento.

No quarto trimestre de 2018, assistiu-se a um menor dinamismo da economia mundial. De entre
as economias avangadas, registou-se um abrandamento da atividade econémica dos EUA (produ-
¢do industrial; vendas a retalho e exportages de mercadorias) apesar de uma evolucgao favoravel
do mercado de trabalho, cuja taxa de desemprego diminuiu para 3,8% (4,1% no 4.° trimestre de
2017). Da mesma forma, assistiu-se a um enfraquecimento acentuado da economia da &area do
euro, em parte, provocado por choques temporérios associados ao impacto do novo regulamento
europeu sobre emissdes de gases, com impacto no setor automovel. De entre os paises emergen-
tes, o PIB da China desacelerou para 6,4% em termos homélogos reais no 4.° trimestre de 2018 e
para 6,6% no conjunto do ano (6,9% em 2017) associado a combinacgdo da restritividade regula-
dora para reduzir o endividamento privado e as tensdes comerciais com os EUA. Estas Ultimas
levaram a uma quebra das exportacdes da China em dezembro de 2018 (-4,4% em termos homé-
logos), refletindo as taxas aduaneiras sobre os produtos chineses impostos pelos EUA.

No 4.° trimestre de 2018, o indicador de sentimento econémico diminuiu quer para a Unido Euro-
peia (UE), quer para a area do euro (AE), tendéncia que se estendeu & generalidade dos indica-
dores de confianga, com excec¢do da construcdo. Os indicadores quantitativos para a area do euro
indicam uma diminui¢&do da producéo industrial; uma melhoria das vendas a retalho e um cresci-
mento moderado das exportacdes de bens. O mercado de trabalho da economia europeia registou
uma melhoria ao longo de 2018, salientando-se uma descida da taxa de desemprego para a UE e
AE, situada em 6,7% e 7,9%, respetivamente, em novembro de 2018 (7,2% e 8,6%, em dezembro
de 2017). Em dezembro de 2018, a taxa de inflagdo homdloga da area do euro desceu para 1,6%
(1,9% em novembro) devido sobretudo a desacelerac@o dos precos de energia. Contudo, para o
conjunto do ano de 2018, a taxa de inflagdo global aumentou, em média, para 1,7% (1,5%, em
média, em 2017) refletindo essencialmente uma aceleracdo dos pregos de energia, 0s quais au-
mentaram para 6,4% (5,0% em 2017).

Em janeiro de 2019 e, até ao dia 28, o preco spot do petroleo Brent aumentou, para se situar, em
média, em 60 USD/bbl (53 €/bbl), influenciado, em parte, pelo acordo de finais de 2018 no corte
de producéo de petréleo entre a OPEP e os restantes parceiros.

No inicio de 2019, a taxa Euribor a 3 meses estabilizou para a area do euro, situando-se, em -
0,31%, em média, até ao dia 28 de janeiro (-0,32%, em média, em 2018) e no dominio das medidas
nao convencionais de politica monetaria, iniciou-se em 2019, a conclusdo das compras liquidas de
ativos mensais pelo BCE. Para os EUA, assistiu-se a um movimento ascendente das taxas de juro
de curto prazo para 2,31%, em média, em 2018 (1,26% em 2017).

Os indices bolsistas internacionais recuperaram recentemente, revelando algum otimismo em
torno das negociagdes entre os EUA e a China; resultados empresariais positivos e o acordo, a 25
de janeiro, que pds fim ao shutdown mais longo dos EUA. Também, em janeiro de 2019, o euro
depreciou-se ligeiramente face ao dolar (1,14) no dia 28, seguindo a trajetéria descendente regis-
tada ao longo de 2018 (1,20 no final de 2017).
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Conjuntura Nacional

*

De acordo com os dados publicados pelo INE referentes a dezembro de 2018, o indicador de clima
econdmico registou uma ligeira desaceleragao face ao trimestre precedente, mantendo-se proximo
dos valores observados durante o 2.° trimestre.

No més de novembro, o indice de Volume de Negdécios no Comércio a Retalho cresceu, em termos
homdlogos, 4,1%, 0 que compara com o crescimento de 5,6% registado no més de outubro.

O indicador de confianga dos consumidores deteriorou-se no ultimo trimestre do ano. Por seu turno,
o indicador de opiniéo de procura interna de bens de consumo a retalho melhorou ligeiramente.

O Indicador de Maquinas e Equipamentos do INE registou um crescimento homdlogo de 8,4% em
novembro de 2018, o que representa um aumento de 4,7 p.p. face ao registado no 3.° trimestre.

Até novembro de 2018, o défice acumulado da balanga corrente foi de 1057 milhdes de euros, o
que representa um agravamento em 1917 milhdes de euros, em termos homdlogos.

A estimativa proviséria do INE aponta para que a taxa de desemprego no trimestre centrado em
novembro se tenha fixado nos 6,6%, 0 mesmo valor dos dois meses precedentes.

A variacdo do IPC, no ano de 2018, foi de 1,0%, enquanto o IPC subjacente cresceu menos trés
décimas (0,7%). Ja o IPPI registou um crescimento de 3,2% (menos 0,1 p.p que em 2017).

No final do ano de 2018, a execu¢do orcamental das Administragdes Publicas registou um saldo
global negativo de 2.083 milhdes de euros, correspondente a uma melhoria de 475 milhGes de
euros relativamente ao saldo registado no ano anterior. Este resultado assentou principalmente na
receita efetiva, cujo crescimento (5,2%) superou o aumento concomitante da despesa efetiva
(4,5%). O saldo primério cifrou-se num excedente de 6.344,2 milhdes de euros, valor que corres-
ponde a um aumento de 604 milhdes de euros face a 2017.

Por sectores, a Administracao Central apresentou um saldo negativo de 4.487 milhdes de euros,
enquanto a Administracdo Regional e Local apresentou um saldo excedentario em 434 milhdes de
euros (contributos de -32 e 466 milhGes de euros, respectivamente). A Segurancga Social obteve
um saldo de 1.970 milhdes de euros.

O Estado registou, no final do més de dezembro, um saldo global negativo de 3.583 milhdes de
euros, valor que representa uma melhoria de 1.203 milhdes de euros relativamente ao periodo
homdlogo.

A divida das Administracdes Publicas (critério de Maastricht) em novembro aumentou 397 milhdes
de euros face ao més anterior, fixando-se em 251.476 milhdes de euros. Quando comparada com
o final de 2017, a divida das AdministragBes Publicas aumentou 8.672 milhdes de euros (+3,6%).
A divida das Administragcdes Publicas liquida de depdsitos das Administrages publicas fixou-se
em 225.046 milhGes de euros, mais 574 milhdes de euros que no més anterior e mais 2.073 mi-
Ihdes de euros que no final de 2017.

Em dezembro, a divida direta do Estado atingiu 245.558 milhdes de euros, menos 1.805 milhdes
de euros que no final do més anterior e mais 7.295 milh6es de euros que no final do ano anterior.
A divida ap6s cobertura cambial atingiu 244.987 milhdes de euros, menos 1.662 milhdes que no
més anterior e mais 7.410 milhdes de euros que no final de 2017.
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*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divulgados?
apontam para um crescimento homologo das exportac8es de mercadorias de 4,9% nos primeiros
onze meses de 2018. Neste mesmo periodo, as importagées aumentaram 7,9%, o que levou a um
agravamento do défice da balanga comercial (fob-cif) de 19,4%, correspondendo a 2 522 milhGes
de euros. A taxa de cobertura das importa¢des pelas exportacdes foi de 77,5%, menos 2,2 p.p.
gue em igual periodo de 2017.

Nos primeiros onze meses de 2018, o crescimento homdlogo das exportacdes de mercadorias
(5,1%), excluindo os produtos energéticos, foi superior ao crescimento das exportacdes totais. As
importagdes registaram um crescimento (7,3%) superior ao das exportag@es 0 que levou a um
agravamento do saldo negativo da respetiva balanca comercial em 18,5%.

No ultimo ano a terminar em novembro de 2018, as exporta¢des de mercadorias cresceram 4,5%
em termos homodlogos, sendo que a generalidade dos grupos contribuiu positivamente para este
comportamento. Destaca-se o contributo dos “Material de transp. terrestre e suas partes” (2,9 p.p.),
dos “Produtos acabados diversos” (0,6 p.p.) e dos “Minérios e metais” (0,5 p.p.). Nos primeiros
onze meses de 2018, deve igualmente destacar-se o contributo positivo dos produtos “Material de
transp. terrestre e suas partes” (2,9 p.p.), seguido do contributo dos “Minérios e metais” e dos
“Produtos acabados diversos” (ambos com 0,6 p.p.).

De janeiro a novembro de 2018, as exportacdes para o mercado comunitario cresceram, em termos
homdlogos, 7,5 % e contribuiram em 5,6 p.p. para o crescimento das exportagfes totais de mer-
cadorias. As exportacdes para os paises da UE-15 registaram uma taxa de variagdo homdloga
positiva de 6,7 % e as exportagfes para os paises do Alargamento 22,5 %, sendo os respetivos
contributos para o crescimento do total das exportagées de 4,7 p.p. € 0,9 p.p. As exportacdes para
Espanha, o principal mercado de destino das exporta¢gdes portuguesas de mercadorias (25,5% do
total de janeiro a novembro de 2018), registaram o maior contributo Intra UE-15 (1,5 p.p.) para o
crescimento das exportacdes, seguidas das exportacdes para ltalia e a Franca (0,9 p.p. € 0,8 p.p.,
respetivamente).

Nos primeiros onze meses de 2018, as exporta¢des para os Paises Terceiros registaram uma taxa
de variacdo homoéloga negativa (2,6%), passando a representar 23,9 % do total das exportacdes
nacionais (-1,8 p.p. face ao periodo homadlogo). Destaca-se o comportamento positivo das expor-
tacOes para a Turquia (16,1%), Canada (14,2%) e México (8,5%).

De acordo com os dados da Balanca de Pagamentos divulgados para o més de novembro de 2018,
as Exportacdes de Bens e Servigos registaram um crescimento homaélogo de 5,6% nos primeiros
onze meses de 2018. A componente de Servicos registou um melhor desempenho relativamente
a dos Bens (6,3% e 5,2%, respetivamente). No entanto, a componente de Bens foi a que mais
contribuiu para o crescimento do total das exportagdes (3,4 p.p.).

! Resultados mensais preliminares de janeiro a novembro de 2018.
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1. Enquadramento Internacional
Atividade Econémica Mundial

No conjunto dos meses de outubro e novembro de 2018, a
producéo industrial mundial desacelerou para 2,4% em ter-
mos homologos (2,8% no 3.° trimestre) devido ao abranda-
mento das economias avancadas.

Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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\ | I | 1 ||v*
2018

\ | I | 1 | v
2017

\ | I | 1 | v
2016

N |H|IH|\V
2015

. Economia Mundial e EcONOMias Avancadas
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Fonte: CPB. * Média de outubro e novembro.

Igualmente, o comércio mundial de mercadorias também re-
cuou, em resultado da deterioracdo tanto das importacdes
como das exportagbes mundiais.

De facto, no conjunto dos meses de outubro e novembro de
2018 e, em termos homdlogos reais:

e 0 comércio mundial abrandou para 2,9% (3,7% no 3.° tri-
mestre);

e as importacdes e exportacdes mundiais desaceleraram,
ambas, para 2,9% (3,9% e 3,4%, respetivamente, no 3.°

GPEARI|GEE

Figura 1.2. Importa¢des de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Fonte: CPB. * Média de outubro e novembro.

Os dados disponiveis para o 4.° trimestre de 2018 indicam um
enfraquecimento global das trocas comerciais mundiais. Para
0s paises emergentes e em desenvolvimento (com destaque
para a Asia) foram as importagdes que mais desaceleraram;
enquanto para as economias avangadas, o abrandamento
deu-se sobretudo nas exportagdes.

Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)

trimestre).

73‘0-||H||H||V I|H|IH|IV I|H|HI|IV I|H|HI|\V*‘
2015 2016 2017 2018
I Fconomias Avancadas Fconomias Emergentes = Asia
Fonte: CPB. * Média de outubro e novembro.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
mdicador Unidade | Fonie 207 231— ; e . il?ﬂ ;
3T 4T m i 21 § 3T ago s | ooul i mow

indice de Produgio IndustralM undia VH CPB 15 18 36 A 33 28 249 25 249 14
Economias Avangadas WH CFB 0 35 3a 35 28 23 24 21 2z ag
Economias Emerngenies WH CPB Ia 41 33 {4 37 3z 33 24 35 k]
Com ércio Mundial de Mercado fas WH CPE 47 53 14 12 34 iy 39 25 51 i)
mpo gagde s Mundiats vH CPB ER| 55 55 149 41 34 44 25 19 09
Ecomomias Avangadas vH CPE iF 41 57 1.8 26 12 10 or 19 04
Economias Emerngenies WH CPB T2 76 53 51 62 80 a5 50 94 k]
Expo facdes Mundiss WH CPB 43 51 43 36 35 i 34 27 52 5]
Ecomomias Avancadas vH CPB 10 14 14 iz 36 24 22 17 36 04
Ecomomias Emergentes vH CPE 16 549 41 10 i4 18 50 19 T4 17
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Atividade Econémica Extra-UE

No 4.° trimestre de 2018, assistiu-se a uma moderacgdo da
atividade econémica dos EUA; a um abrandamento acentu-
ado da area do euro, em contraste com um refor¢o da produ-
¢ao industrial do Japdo. Em finais de 2018, a taxa de inflagdo
homologa desacelerou para a média da OCDE (2,7%, em no-
vembro) e para alguns paises emergentes (india, Brasil); em-
bora para o conjunto do ano tenha apresentado um cresci-
mento mais forte.

Figura 1.4. PIB e indices de Confianga da Industria e
Servigos dos EUA
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Fontes: Bureau of Economic Analysis e ISM.

Os indicadores para o 4.° trimestre de 2018 para os EUA de-
ram sinais de algum abrandamento da atividade econdmica;
embora o mercado de trabalho tivesse continuado a evoluir
favoravelmente. Com efeito, neste periodo, em termos homo-
logos nominais:

Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)

45 ¢ 1 60
40 |

1 50
35 |

1 40
30 |

130
25 |
2,0 2,0

2015 2016 2017 2018

== Consumo Privado (real, escala da esquerda)

Vendas a retalho (nominal, escala da direita)

Fontes: Bureau of Economic Analysis; Census Bureau. * Média dos meses de ou-
tubro e novembro.

No 4.° trimestre de 2018, o PIB da China desacelerou para
6,4% em termos homologos reais (6,5% no 3.° trimestre) as-
sociado a combinacao da restritividade reguladora para redu-
zir o endividamento e as tensdes comerciais com os EUA. De
facto, as exportacdes chinesas cairam 4,4% em termos ho-
mologos em dezembro de 2018, refletindo as taxas aduanei-
ras sobre os produtos chineses impostos pelos EUA.

Para o conjunto do ano, o PIB desacelerou para 6,6% em
2018 (6,9% em 2017) embora as exportacdes de bens te-
nham aumentado para 9,9% (7,9% em 2017).

Figura 1.6. PIB e Taxa de Inflagdo da China

71 r 1 24
e a producdo industrial desacelerou para 4,0% (5,0% no 70 1 22
3.9 trimestre), em linha com a diminui¢do da confianca 6.9 ] 20
dos empresarios da industria; 68 | 1
e asvendas aretalho abrandaram para 4,5% (5,7%, no 3.° o | 16
trimestre) seguindo a tendéncia do consumo privado; o6 T I
6,5 !
e as exportacdes de mercadorias recuaram, tendo aumen- 64 | P
tado para 3,8%, em volume, no conjunto dos meses de 10
outubro e novembro de 2018 (5,1% no 3.° trimestre);
e a taxa de desemprego estabilizou em 3,8% e a taxa de
inflagdo homdéloga diminuiu para 2,2% (2,6% no 3.° tri- PR, Vi real (sscaln da esquerc Tova de fnflacao
mestre). Fonte: Instituto de Estatistica da China.
Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econdmica Extra-UE
Indicador Unidade { Fonte 208 2om 208 208
4T i 2T 3T 4T set out nov dez
EUA —PIB real VH BEA 25 26 29 30 -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 40 30 34 34 50 40 55 41 41 39
indice ISM da Inddstria Transformadora % ISM 58,8 58,7 59,7 58,7 59,7 57,0 59,8 57,7 59,3 54,1
indice ISM dos Servigos % ‘ 615 60,1 611 614 608 625 652 625 652 599
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE  Michigan 98,4 98,4 98,9 98,3 98,1 98,1 1001 98,6 97,5 98,3
Taxa de Desemprego % BLS 39 41 41 39 38 38 37 38 37 39
China—PIB real VH NBSC 6,6 6.8 6.8 67 65 64 -
Exportagdes VH omMC 99 95 71 ns5 1n7 46 139 “u3 39 -4.4
Japdo —PIB real VH COGJ 2.2 24 12 14 0, -
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Atividade Econémica da UE

No 4.° trimestre de 2018, o indicador de sentimento econé-
mico diminuiu tanto para a Unido Europeia (UE) como para a
area do euro (AE), tendéncia que se estendeu a generalidade
dos indicadores de confianga, com exce¢édo da construcao.
De acordo com o indicador previsional do Banco de Itélia, de
dezembro de 2018, o PIB trimestral em cadeia da area do
euro tornou a recuar (+ 0,2%, no 3.° trimestre de 2018).

Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econ6mico

GPEARI|GEE

Em novembro de 2018, a taxa de desemprego estabilizou em
6,7% para a UE e, desceu para 7,9% para a area do euro
(8,0% no més precedente) representando, para o Ultimo caso,
a taxa mais baixa desde finais de 2008.

Em dezembro de 2018, as expectativas dos empresarios da
area do euro quanto a criagdo de emprego pioraram para 0s
setores dos servicos, comércio a retalho e construcéo; en-
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quanto estabilizaram para a industria transformadora.

Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro
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UE-28: Indicador de Sentimento Econémico

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Os indicadores quantitativos disponiveis para o conjunto dos
meses de outubro e novembro de 2018 para a area do euro
indicam um enfraquecimento significativo da produgéo indus-
trial, especialmente do setor automdvel, resultando, em parte,
do impacto do novo regulamento europeu sobre emissdes de
gases. Contudo, neste periodo, as vendas a retalho acelera-
ram e as exportagbes de bens mantiveram um crescimento
moderado em termos nominais.

Figura 1.8. ExportagGes e Encomendas Externas da
Area do Euro
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Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat. * P/Exportacdes, média de outubro e
novembro.

uadro 1.3. Indicadores de Atividade Econémica da UE

98 - 513
95 | 11
92 |
19
89 |
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86 |
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83 |
8,0 | 13
7,7 : : : : : : : : 1
2 5 5 5 5 3 3 3 3
8 E 5 § 3 g S § B

Taxade Desemprego (Em %, escala da esquerda)

Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Em dezembro de 2018, a taxa de inflagdo homologa da area
do euro desceu para 1,6% (1,9% em novembro) devido so-
bretudo a desaceleracéo dos precos de energia, 0s quais au-
mentaram para 5,4% em termos homélogos, comparado com
9,1% em novembro.

No entanto, para o conjunto do ano de 2018, a taxa de infla-
¢do global aumentou para 1,7% em média anual (1,5% em
2017) refletindo essencialmente a aceleracdo dos precgos de
energia, a qual se situou, em média, para 6,4%, no ano de
2018 (5,0%, no ano de 2017); visto que a taxa de inflagdo
subjacente apenas subiu para 1,2% (1,1% em 2017).

Indicador Unidade | Fonte 2018 o 208 208
4T o 2T 3T AT set out nov dez
Unido Europeia (UE-28)—PIB real VH Eurostat 28 26 23 21 -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 1,9 141 14,0 m5 m9 109,2 11,2 10,4 109,6 1076
Area do Euro (AE-9)—PIB real VH Eurostat 28 27 24 22 -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE m7 m3 14,0 m5 ms5 108,38 10,9 109,7 1095 107,3
indice de Produg&o Industrial VH Eurostat 40 31 24 07 06 09 3,2
indice de Vendas a Retalho VH real 19 17 17 11 03 22 09
Taxa de Desemprego % 8,7 85 83 8,0 8,0 8,0 79
IHPC VH 17 14 13 17 21 19 21 22 19 16
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Até ao dia 28 de janeiro de 2019, a taxa Euribor a 3 meses Em janeiro de 2019, o euro depreciou-se ligeiramente face ao
estabilizou, para se situar, em média, em -0,31% (-0,32%, em dolar, tendo atingido 1,14 no dia 28, seguindo a trajetéria des-
média, no ano de 2018). Para os EUA, apds um ligeiro recuo cendente registada ao longo de 2018 (1,20 no final de 2017),
no inicio de 2019 (para 2,78%), assistiu-se a um movimento refletindo o efeito de politicas monetarias divergentes entre a
ascendente ao longo de 2018 (de 2,31%, em média). area do euro e os EUA e o enfraquecimento significativo da

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado economia da érea\d(.J euro. Tgmbém, recentemente, o eyro
Monetario (Média mensal, em %) depreciou-se face a libra esterlina (cerca de -3% face ao final
2,80 de 2018) num periodo em que se avolumou a incerteza em
2,40 Areadoeuro torno do desfecho do Brexit.
200 Em dezembro de 2018, o indice de precos relativo ao prego
180 do petréleo importado baixou para 46,2 (por memoria atingiu
120 o valor 100 durante a crise petrolifera de 1979).
e Figura 1.12. Pregco médio Spot do Petréleo Brent
040 (Em USD e euros)
0,00 82 -
-0,40
5 5 5 55 5 38 3 38 38 38 38 5 76 | —— USdolares eur/barril
Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 28. o
Em dezembro de 2018, as taxas de juro de longo prazo dimi- il
nuiram tanto para os EUA como para a area do euro, refle- 58 |
tindo um cenério macroecondémico mais incerto e acrescido
de tensdes geopoliticas globais. No entanto, para o conjunto 2
do ano de 2018, assistiu-se a uma evolucao crescente destas a6
taxas, com destaque para os EUA (2,9%, que compara com 0 L . L
2,3% em 2017) influenciando a obteng&o de um diferencial 5 5 5 5 5 5 8 3838 3838 3 38 38 3
expressivo face a area do euro, pelo 5.° ano consecutivo. & fF E 2 8§ 3 &5 B E = 9§ 8 g
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média até ao dia 28.

(fim do periodo)

1,25 Até ao dia 28 de janeiro de 2019, o pre¢o do petrdleo Brent

1202 L ascendeu, em média, a 60 USD/bbl (53€/bbl), influenciado,
em parte, pelo acordo no corte de producao de petréleo entre

L a OPEP e os restantes parceiros, concretizado a partir do ini-

116 cio deste ano. Esta evolucdo ascendente interrompeu a que-

11a | bra abruta registada no ultimo trimestre de 2018.

1,10

1,07 +

1,04 . . . . . . . . . . . .

jan-17
mar-17
mai-17
jul-17
set-17
nov-17
jan-18
mar-18
mai-18
jul-18
set-18
nov-18
jan-19

Fonte: Banco de Portugal. Para janeiro, o valor € do dia 28.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade Fonte 2018 2o 208 2O_JB T
4T o 2T 3T 4T set out j nov | dez
Taxa Euribor a 3 meses* % BP -0,31] -0,33 -0,33 -0,32 -0,32 -0,31 -0,32 -0,32 -0,32 -0,31
Yield OT 10 anos — EUA** % Eurostat 2,91 2,37 2,76 2,92 2,93 3,04 3,00 3,55 3,12 2,84
Yield OT 10 anos — Area do euro** % “ 127 0,99 116 122 130 139 132 156 141 1,21
Taxa de Cambio* Eur/USD BP 1145 1199 1232 1166 1158 1145 1158 1132 1136 1145
DowJones* vC Yahoo -56 10,3 -25 0,7 9,0 -11.8 19 -51 17 -8,7
DJ Euro Stoxx50* vC “ -3 -25 -4,1 10 0,1 -7 0,2 -5,9 -0,8 -54
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** USD/bbl DGEG 7154 6138 67,19 74,90 75,98 68,09 79,1 80,61 65,98 57,67
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** VH “ 30,6 19,97 22,85 47,09 45,60 10,94 42,5 39,8 57 -10,0
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl** VH DGBEF? e 24,8 9,8 6,4 35,7 47,1 ua 45,6 43,1 9,2 -6,5
Preco Relativo do Petr6leo em euros** 1979=100 GEE 53,7 456 48,8 54,1 56,7 58,5 57,1 63,7 56,0 46,2

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petréleo € o racio entre o prego de importacdo de ramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal.
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Econémica e Oferta

De acordo com os dados publicados pelo INE para o 3.° tri-
mestre de 2018, a economia portuguesa cresceu 2,1%, desa-
celerando 0,4 p.p. em termos homélogos. Esta desacelera-
¢éo foi influenciada pelo abrandamento do consumo privado,
pelo contributo negativo menos intenso da procura externa li-
quida e positivamente pela evolugdo do Investimento (FBCF).

Figura 2.1. Produto Interno Bruto

(VH, %)
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4
2
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2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘
PIB (t.v.real, %) Contrib. Procura Interna (p.p.)
Contrib. Procura Externa Liquida (p.p.)
Fonte: INE.

No 4.° trimestre do ano, registou-se uma ligeira melhoria do
indicador de confianga no setor do comércio a retalho e uma
estabilizacdo deste indicador no setor da construcao, face ao
registado no trimestre anterior. Pelo contrario, os indicadores
de confianga relativos ao setor dos servicos e da indUstria re-
gistaram uma ligeira deteriorag&o no ultimo trimestre do ano.

Figura 2.2. Indicadores de Confianca
(SRE, MM3)

ﬁ‘ﬁﬂﬂﬂﬁ.ﬁ335’333‘3833:252288&
Industria Comeércio Servicos ~ ****** Construcao (eixo dta.)
Fonte: INE

Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta

GPEARI|GEE

Relativamente ao 4.° trimestre de 2018, o indicador de clima
economico do INE registou uma ligeira deterioracéo face ao
3.%trimestre. No trimestre terminado em novembro de 2018,
o indicador de atividade econdmica do INE apresentou uma
ligeira deterioragdo face ao trimestre precedente, atingindo,
até ao momento, o valor minimo do ano.

Figura 2.3. indices de Producéo

(VH, MM3)
7 10
6
5 5
4 0
3
2 5
1
X //f B
-1 15
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-3 -20
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IPI - IndUstria Transf. ind. Construgdo Obras Publicas (eixo dta.)
Fonte: INE

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado em novembro, mostram que, em termos médios
homologos:

 naindustria transformadora, o indice de Producéo regis-
tou uma variagdo de -2,5% e o indice de Volume de Ne-
gocios apresentou uma variagdo de 4,2% (-1,7% e 3,8%
no 3.° trimestre de 2018, respetivamente);

¢ 0 Indice de Producéo na Construcdo e Obras Publicas
apresentou um aumento de 3,8%, desacelerando 0,4
p.p. face ao registado no 3.° trimestre de 2018;

¢ 0 Indice de Volume de Negdcios nos Servigos apresen-
tou um aumento quando comparado com o periodo ho-
mologo de 4,1% (-1,5 p.p. face ao 3.° trimestre de 2018);

« o0 indice de Volume de Negdcios no Comércio a Retalho
registou um crescimento de 3,6%, valor inferior em 1,2
p.p. quando comparado com o 3.° trimestre do ano.

2017 2018 2018
Indicador Unidade | Fonte 2018 : : : :

4T T 2T 3T 4T ago set { out i nov ; dez
PIB —CN Trimestrais VH Real INE : 25 22 24 21 :
Indicador de Clima Econémico* SRE-VE " 23 19 21 25 24 22 25 24 24 23 22
Indicador de Confianga da Industria SRE-VCS " 05 35 21 0,0 04 -0,6 16 -12 -11 -0,7 0,0
Indicador de Confianga do Comércio " " 33 42 35 35 28 34 2,6 39 438 2,7 28
Indicador de Confianca dos Servicos " " “u1 18 B2 ua 65 22 “us5 16,7 8,6 n7z 16,2
Indicador de Confianga da Construgédo " " -19 -19,0 -16,5 -10,7 -10.3 -10,0 -9.9 -116 -12 -10.3 -8,6
indice de Produg&o Industrial — Ind. Transf. VH " : 38 19 0,0 -17 : -31 -0,9 -15 -49
indice de Volume de Negdcios — Ind. Transf. " " : 19 -21 20 38 : 48 50 51 24
indice de Volume de Negécios - Servigos " " : 57 55 6,6 56 : 56 48 50 25

*valores mensais referem-se a médiamével a 3 meses

BMEP N.© 01]2019 — Conjuntura Nacional 15



GPEARI|GEE

Consumo Privado

No més de novembro de 2018, o indice de Volume de Neg6-
cios no Comércio a Retalho cresceu 4,1% em termos homo-
logos (-1.5 p.p. do que em outubro). Por sua vez, a compo-
nente alimentar teve uma evolugdo homoéloga de 3,4%, en-
guanto a componente ndo-alimentar cresceu 4,7%.

Figura 2.4. indice do Volume de Neg6cios no Comércio a

Retalho
(MM3,VH)
8 -
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4
2 -
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< 9 2 9 9 9 2 9 9 9 2D 4 A
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Total Bens Alimentares Bens ndo Alimentares

Fonte: INE.

No ultimo trimestre de 2018, quer o indicador de confianga
dos consumidores quer o indicador de opinido do volume de
vendas no comércio a retalho apresentaram uma deteriora-

Figura 2.5. Opini6es dos Empreséarios e Confianca dos
Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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Opiniéo sobre o Vol. Vendas no comércio a retalho
— Opiniéo sobre a Procura Interna Bens Cons.
Indicador de Confianga dos Consumidores

Fonte: INE.

Nos trés ultimos meses de 2018 foram vendidos 45 579 ve-
iculos ligeiros de passageiros, um decréscimo de 9,9% face
ao periodo homdlogo, e menos 2 538 do que no terceiro
trimestre. No conjunto do ano foram vendidos quase 230 mil
veiculos, mais 2,8% do que em 2017.

Figura 2.6. Venda de Automdveis Ligeiros de
Passageiros
(MM3)

¢ao relativamente ao terceiro trimestre. Ja o indicador de opi- 30000
nido de procura interna de bens de consumo melhorou ligei- 25000
ramente. 20 000
15 000
10 000
5000
0 -20
0 o © © © ~ N~ N~ N~ [oe] [ce) [ee) [ee]
AT A r T S T A Ty
N a c 6 N a c 6 N a c 6 N
$ 203 g 20 g g 20 3§
Unidades — VH, % (eixo dta.)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
. ) 2017 2018 2018
Indicador Unidade Fonte | 2018 7
4T 1T 2T 3T 4T ago set out | nov dez
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE 2,2 2,2 2,7 23 - - - -
Indicador de Confianca dos Consumidores SER-VE 0,3 2,3 2,0 2,8 -1,4 -2,2 -1,3 -15 -0,4 -34 -2,7
Confianga Comércio Retalho: Vendas ultimos 3 meses| SER-VE 4,3 54 6,5 39 4,4 24 4,4 35 32 0,3 3,6
indice de Vol. De Negécios no Comércio a Retalho* VH 4.4 51 34 2,4 3,9 1,0 56 41
Bens Alimentares VH 3,8 4,4 2,2 35 6,2 2,6 4,8 34
Bens n&o alimentares VH 4,9 56 43 1,6 2,0 -0,2 6,3 4,7
Vendas de Automéveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | 28 4,5 5,6 6,0 8,5 -9,9 28,7 -14,0 -12,2 -12,3 -53
Importacéo de Bens de Consumo*** VH INE 6,6 2,6 54 2,5 2,7 -15 10,1 93

*indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias uteis; de acordo com a nova base 2015=100; * Inclui veiculos Todo-o-Terreno e Monovolumes com mais de 2300 Kg; ** Exclui material de transporte.
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Investimento
Os dados disponiveis para o investimento no 4.° trimestre de Figura 2.8. Bens de Equipamento
2018, mostram que, em termos médios homdlogos: (VH, MM3)
20 25
e as vendas de veiculos comerciais ligeiros diminuiram 15 2
para -2,1% (-7,4 p.p. face ao 3.° trimestre de 2018), en- 10 .
5
quanto as vendas de veiculos comerciais pesados regis- 0L r\vl\ I
taram uma diminuicdo para -8,0%, representando uma -5 \/J\/ .
recuperacéo face ao 3.° trimestre do ano (-6,0 p.p.); 12
- 0
e as vendas de cimento registaram uma variagédo de 6,5% 2 s
(+3,0 p.p. comparativamente ao 3.° trimestre de 2018); 2

-10

YOOI IYNYE88989NEN N398R
e as opiniBes dos empresarios sobre o volume de vendas E3Eos3fo33 o533 ¢8038¢80b3

de bens de investimento no comércio por grosso regista- Ind. Vol. Neg. Ind. (Merc. Nacional, Bens Inv)

. . . . Import. Maquinas (exc. Mat. Transporte, eixo dta.)
ram uma melhoria significativa, o que contrasta com va-
lores negativos observados no 3.° trimestre.

Fonte: INE.

Figura 2.7. Vendas de C'mgzitroog de Veiculos Comerciais 5105 dados quantitativos disponiveis relativos ao trimes-

(VH, MM3) trg termlnfeldo em novembro, mostram que, em termos mé-
g dios homdlogos:

401 60 e o0 lIndice de Volume de Negdcios da Industria de Bens de
%07 40 Investimento para o mercado nacional registou uma va-
jz 20 riacdo de 7,9% (8,3% no 3.° trimestre de 2018);

0 N0 e as importacdes de maquinas e outros de bens de capital
101 20 exceto material de transporte, em termos nominais, cres-
:z 7 ceram 6,7% (4,6% no 3.° trimestre do ano).

-40 | €0 Figura 2.9. Indicador de FBCF e Componentes
_wiﬁﬂﬂﬂﬁﬁﬁ3332&28828::’;:238280 (VH, MM3)
Vendas de Cimento (Nacional) Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros (eixo dta.) 14 14
Fonte: ACAP, Secil, Cimpor. 9 9
Contrastando com o crescimento médio a dois digitos no de- i :
correr de 2017, o Indicador de Maquinas e Equipamentos do /V\/ ~
INE, no trimestre terminado em novembro, registou um cres- © ©
cimento homélogo de 8,4%, o que representa um aumento de H u
4,7 p.p. face ao registado no 3.° trimestre de 2018. 16 1
P ygoggsssisegneseannnsagag
fiPgiiisiiigiiipiiigisis:
Indicador de FBCF == |ndicador de FBCF - M&quinas e Equipamentos
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
Indicador Unidade | Fonte 2018 200 208 : 208 :
4T m 2T | 37 4T ago | set out nov | dez
FBC - CN Trimestrais VH Real INE : 69 6,1 44 44
daqual, FBCF VH Real " : 6,1 43 41 45 : : :
Indicador de FBCF VH/mm3 " : 64 46 42 36 : 38 36 29 45
Vendas de Cimento VH g,II\E/ICP"E)?? 43 10 -11 8,0 35 6,5 08 -17 8,9 0,0 20
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP 22 10,2 -0,2 6,3 54 21 6,1 48 30 50 -1
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH " -23 6,3 -0,8 37 -20 -8,0 18 A B2 -B5 -22,2
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE 6,8 28 49 44 35 “e6 12 -39 19 w7 243
Licencas de Construcéo de fogos VH " : 75 316 46,2 33,0 : 552 33 60,2 46,1
Importacdes de Bens de Capital** VH " : 85 6,9 94 4,6 15 0,7 45 1.6
indice Vol. Negécios da IT de Bens de Inv.#* VH " : 4,0 0,0 58 83 0,7 6,1 24 55

*no Comeércio por Grosso;*excepto M aterial de Transporte; ** para o Mercado Nacional.
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Contas Externas

Em termos médios homologos nominais, os dados relativos
ao comércio internacional de bens, divulgados pelo INE,

te

ndo em conta o trimestre terminado em novembro, apontam

para uma diminuicdo das exportacBes de -1,0% e um au-
mento das importa¢des em 5,8% (6,0% e 7,0% no 3.° trimes-
tre de 2018).

Figura 2.10. Fluxos do Comércio Internacional
(VH, MM3, %)
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Fonte: INE.

Também para o trimestre terminado em novembro, e em ter-
mos médios homologos nominais:

No
na
tre
me

a componente extracomunitaria das exportagbes dimi-
nuiu para -8,0%, desacelerando 7,6 p.p. face ao trimestre
terminado em setembro de 2018. Ja as exportacdes para
0 mercado intracomunitario aumentaram 1,3%, desace-
lerando 6,9 p.p. em relacéo ao 3.° trimestre de 2018;

nas importacdes de bens, o mercado intracomunitario
aumentou 4,9%, enquanto o mercado extracomunitario
registou um acréscimo de 8,8% (+1,8 p.p. e -10,7 p.p.
face ao 3.° trimestre de 2018, respetivamente). Em ter-
mos acumulados, a taxa de cobertura do comércio inter-
nacional de bens situa-se atualmente em 77,5%.

4.° trimestre de 2018, as opiniGes sobre a procura externa
industria foram ligeiramente mais negativas que no trimes-
anterior. De forma menos acentuada, a carteira de enco-
ndas da industria transformadora dos paises clientes con-

tinuou a tendéncia de deterioracdo desde o inicio do ano.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

8 8 8 8 5 5

dez-12

Figura 2.11. Procura Externa dirigida a Industria
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Fonte: INE.
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Opinies sobre procura externa dirigida a Ind. Transf.
== Carteira encomendas Ind. Transf. dos paises clientes (eixo dta.)

Até novembro de 2018, o défice acumulado da balanga cor-
rente foi de 1057 milhdes de euros, 0 que representa uma
deteriorac@o de 1917 milhdes de euros, em termos homoé-
logos. Este resultado traduz o decréscimo do saldo da ba-
lanca de bens e do saldo da balanca de rendimentos prima-
rios, apesar da evolucdo positiva do saldo da balanga de
servi¢os de rendimentos secundarios.

Figura 2.12. Balan¢a Corrente: composi¢ao do saldo
(em milhGes de euros)
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Fonte: BdP.

No mesmo periodo, a balanca corrente e de capital apre-
sentou uma capacidade de financiamento de 863 milhdes
de euros (uma diminuicdo de 1651 milhdes de euros face
ao mesmo periodo de 2017).

2017 2018 2018
Indicador Unidade Fonte 2017
3T 4T i 2T 3T jul ago set out nov
Exportagcdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 78 6,2 72 4.9 71 31
Importagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real 8,1 8,7 7.2 56 75 3,5
Saldo de Bens e Servigos* %PIB 0,8 0,8 08 0,7 0,7 0,7
Capacidade de financiamento da economia* %PIB 11 11 11 11 0,7 0,5
Saidas de Bens VH nom 100 7,7 83 31 10,8 6,0 14,0 22 10 53 -8,7
Entradas de Bens VH nom 135 24 n2 6,6 95 70 132 7.8 0,3 54 ns
*Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre.
2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade Fonte 2017 v - - Dif.
3T 4T mw 2T 3T Jan-nov Jan-nov
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 2699 2412 123 -78 -1600 2140 2513 863 1651
Saldo Balanga de Bens -12 108 -3151 -3446 -3075 -3498 -3554 -10847 -13305 -2459
Saldo Balanga de Servigos 15619 5581 3943 2563 4195 5995 14488 15521 1033
Saldo Balanga de Rendimentos Primarios -4 859 -1136 -562 -379 -3233 -1594 -4701 -5334 -634
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios 2226 625 600 483 533 641 ekl 2062 13
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Mercado de Trabalho

A estimativa mensal do INE aponta para que a taxa de de-
semprego, no més de novembro, se tenha fixado em 6,6% (0
mesmo valor que em outubro). Para esta evolu¢do contribuiu
uma reducdo homologa da populagdo desempregada em
17,8% e um aumento de 1,6% do emprego.

Figura 2.13. Taxa de desemprego e Emprego
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Fonte: INE.

No final de 2018, encontravam-se registados cerca de 339 mil
desempregados, uma reducao de 16,0% face ao valor regis-
tado no final de 2017. J& o desemprego inscrito ao longo do
quarto trimestre ascendeu aos de 147 mil pedidos, traduzindo
uma descida de 2,8% quando comparado com os ultimos trés
meses de 2017. No conjunto do ano, o nimero de desempre-
gados inscritos caiu 6,1%.

Figura 2.14. Desemprego
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Esta evolucao reflete uma diminuigédo das colocagdes que,
no quarto trimestre, desceram 7,1%, em termos homadlogos,
para as 19 mil colocacdes. As ofertas de emprego seguiram
um padrédo similar; durante o ultimo trimestre do ano dimi-
nuiram 12%. Assim, o racio entre ofertas e colocacdes foi,
no quarto trimestre, de 66,7%, -0,7 p.p. do que no trimestre
precedente.

Figura 2.15. Ofertas de Emprego e Colocagtes

(MM3, VH)
+ + + } + \: + J——t
40 b
-5 t
[Te} © © © © N~ N~ N~ N~ © [ee] [o0] [ee]
< 9 9 9 9 o o o < 94 <
N Wy S PO
g 2 5% g &85 88 858 8
—— Ofertas de Emprego (I.p., MM3, VH, %)
Colocagées (I.p., MM3, VH, %)
Fonte: IEFP.

No final de 2018, estima-se que cerca de 1,951 milhdes de
trabalhadores se encontrassem abrangidos por Instrumen-
tos de Regulacdo Coletiva de Trabalho, um aumento de
aproximadamente 22,3% face a 2017. J4 o aumento das
remuneracdes meédias implicitas fixou-se nos 2,2%, valor
0,4 p.p. acima do registado no final de 2017.

Figura 2.16. Contratacdo Coletiva
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Fonte: |IEFP.

Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
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N.° de individuos atualmente cobertos por um IRCT (milhares)
Variagdo Salarial média ponderada anualizada (eixo dta.)

Fonte: MSESS, estimativas GPEARI.

. . 2017 2018 2018
Indicador Unidade | Fonte | 2018

4T 1T 2T 3T 4T ago set out nov dez
Taxa de Desemprego* % INE 8,1 7,9 6,7 6,7 6,9 6,6 6,6 6,6
Emprego Total* VH 3,5 3,2 2,4 2,1 2,1 21 1,9 1,6
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -16,0 | -16,3 { -16,6 -205 -175 -16,0 -19,1 -17,5 -17,4 -17,2 -16,0
Desempregados Inscritos (I.p.) VH -6,1 -6,8 -9,7 -4,4 -7,0 -2,8 -4,1 -8,5 -19 -5,4 -0,4
Ofertas de Emprego (l.p.) VH “ -8,7 36,0 -48 -132 -46 -12,0 -0,3 0,6 -14,8 -8,1 -11,6
Contratagao Coletiva VH MTSSS 2,2 1,7 1,8 1,9 2,1 2,2 2,0 2,1 2,1 2,1 2,2
indice do Custo do Trabalho** - Portugal| ~ VH INE 4,1 -1,4 1,1 15 - - - - -
indice do Custo do Trabalho* - AE VH Eurostat 1,8 2,3 2,5 2,7 - - - - -
*Valores Trimestrais do Inquerito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas Mensais (ajustadas de sazonalidade). *Total, excluindo Admnistracdo P ublica, Educagéo, Saude e

Outras Atividades; f.p. - no fim do periodo;l.p.ao longo do periodo.
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Precos

No ano de 2018, o indice de Precos no Consumidor (IPC) re-
gistou uma varia¢do homologa de 1,0% (1,4% em 2017).

Figura 2.17. Taxa de Variagdo do IPC
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Por seu lado, o IPC dos Bens cresceu apenas 0,5% (0,9% em
2017) enquanto o IPC dos Servicos registou uma subida de
1,7% (2,1% o ano passado).

Ja o IPC subjacente, isto é, o IPC excluindo produtos energé-
ticos e alimentares ndo processados, cresceu 0,7%, uma de-
saceleracao de 0,4 p.p. face a 2017. A diferenca deste face
ao IPC total reflete sobretudo um forte aumento da compo-
nente energética (4,7%).

Figura 2.18. Taxa de Variacao do IPC (Subjacente e
Energéticos)
(MM12, VH, %)
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Fonte: INE.

Quadro 2.6. Indicadores de Precos

Em 2018, ao nivel das classes do IPC, as que registaram a
maior quebra foram o Vestuario (-3,4%) e Acessorios para
o Lar (-0,4%), enquanto os Transportes (3,1%), Bebidas Al-
coolicas (2,3%) e a Habitagdo (2,2%) foram as que mais
aumentaram.

A variagdo homodloga do indice Harmonizado de Pregos no
Consumidor (IHPC) nacional, em 2018, foi de 1,2% (0,4 p.p.
abaixo do valor de 2017). Por seu turno, a variagdo homo-
loga do IHPC na zona euro foi de 1,7% (+0,2 p.p. do que no
ano anterior), pelo que o diferencial do IHPC de Portugal e
do IHPC médio da zona euro se fixou nos -0,5 p.p.

Ja o indice de pregos na Produgdo Industrial foi marcado
por uma aceleragdo na segunda metade do ano, tendo a
variagcdo homéloga do IPPI se fixado em 3,2%, ligeiramente
abaixo dos 3,3% registados em 2017.

Figura 2.19. Taxa de Variacédo do IPPI
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Fonte: INE.

A tendéncia intra-anual encontra-se fortemente condicio-
nada pela componente energética que apresentou uma va-
riacdo média mensal superior a 8%. Por sua vez, o agrupa-
mento de Bens Intermédios foi, a seguir a componente
energética, 0 agrupamento que mais pressionou positiva-
mente a evolugdo do IPPI.

2018

Indicador Unidade; Fonte | 2018 o P " g0 - o - o

indice de Pregos no Consumidor VC INE : 0,7 0,4 0,1 -0,6 -0,3 1,1 -0,1 -0,4 -0,2
indice de Pregos no Consumidor VH INE 1,0 0,4 1,0 15 1,6 1,2 1,4 1,0 0,9 0,7
indice de Pregos no Consumidor VM12 “ : 1,1 1,0 1,1 1,1 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0
IPC - Bens VH " 0,5 0,3 0,6 1,3 1,1 1,0 0,9 0,8 0,4 0,1
IPC - Servigos “ “ 1,7 0,6 1,7 1,9 2,3 1,6 2,2 1,3 1,5 1,6
IPC Subjacente* “ “ 0,7 0,2 0,6 1,0 1,0 0,6 0,9 0,4 0,5 0,6
indice de Pregos na Produgéo industrial VH " 3,2 15 3,2 4,0 45 4.8 4,8 4,8 3,7 2,7
HPC “ “ 1,2 0,3 1,4 2,0 2,2 13 1,8 0,8 0,9 0,6
Diferencial HPC PT vs. AE p.p. Eurostat| -0,5 -1,0 -0,5 0,0 0,1 -0,7 -0,3 -1,4 -1,0 -1,0

*IPC subjacente exclui os bens alimentares ndo transformados e energéticos.
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

No inicio de 2019, os indices bolsistas internacionais recupe- Figura 2.21. Empréstimos ao Setor Privado
raram quer para as economias avangadas, quer para os pai- (va, em %)
ses emergentes (principalmente asiaticos), revelando algum Lo
otimismo sobre as negociagfes entre os EUA e a China; re- 0.0
sultados empresariais positivos e o acordo, a 25 de janeiro, \
que pds fim ao shutdown mais longo dos EUA. 10 /
Assim, a 28 de.janelro de 2019, os indices Dow J.ones e Euro 20 | _~
Stoxx50 apreciaram-se cerca de 4,5%, face ao final de 2018 -
(ano em que os mercados financeiros encerraram numa que- 30 I~
bra acentuada).
Figura 2.20. indices Bolsistas 40 s g g g ¢ 5 5 53 o5 3 38 3 9w
(janeiro 2017=100, fim do periodo) 8 8 § % 8 & T g B8 & E g B
1o 7 particulares sociedades nao financeiras
130 Fonte: Banco de Portugal.
Com efeito, a diminuicdo dos empréstimos destinados aos
120 A~ particulares em novembro de 2018 resultou da deterioracéo
A do crédito para outros fins e de um abrandamento do seg-
1o T mento do consumo, tendo o seu crescimento sido menos
robusto para 10,8% (12% em outubro de 2018). Quanto ao
100 1 crédito a habitacédo, este manteve-se estavel pelo 2.° més
o consecutivo.
E i 2 g % % é i i 2 2 2 2 Em novembro de 2018, as taxas de juro das operacées do
= g & & © < % g & T 2 £ & crédito diminuiram ligeiramente para as empresas; en-
--------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES guanto mantiveram inalteradas para os particulares, devido
) o o a estabilizacdo dos juros para o crédito a habitagdo para
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para janeiro, o valor € do dia 28.

1,11%, desde julho de 2018. Porém, a taxa de juro do cré-

A semelhanca da evolugéo favoravel dos mercados financei- dito ao consumo e outros fins subiu para 7% (+ 2 p.b. face

ros internacionais, o indice PSI-20 também se valorizou for- a0 més precedente).
tgmente em finais dg janeiro de 2019, tendo, no dia 28, apre- Figura 2.22. Taxas de Juro de Empréstimos
ciado 7,7% face ao final de 2018 (-12,2% em termos homoélo- (em %)
gos, no final de 2018). 80 .
Em novembro de 2018, a variacéo anual dos empréstimos ao o
setor privado n&o financeiro foi de 0,1% em termos anuais 80 1
(igual ao més precedente). Mas, enquanto o crédito atribuido 507
as empresas nédo financeiras melhorou; o destinado as fami- 40 1
lias foi menos positivo. 30 1
2,0 -
10 [T
0,0 - . - = Z = - - -
Consumo e outros fins Empresas = --------- Habitagao
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade | Fonte 2018 208 T
abr mai jun jul ago set § out nov dez
Yield OT 0anosPT* % IGCP 17 17 19 18 17 19 19 19 18 17
Yield OT 10— Spread Portugal face a Alemanha* p.b. “ 148 10 1556 148 130 1554 “u1 149 51 48
PSI20* VC CMVM -2,2 20 -0.8 11 17 -35 -12 -6,1 -2,3 -3,7
Empréstimos a particulares: - para habitag&o varr BP : -14 -13 -11 -10 -0.9 -08 -08 -08
- para consumo var “ : 10,6 n2 13 12 n4 n1 2,0 0,8
Empréstimos aempresas var* * : -12 -10 -0,6 -0,6 -0,7 -0,3 -0.8 -0,3
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % “ : 11 1B 114 i 1 i i i
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % i : 2,57 2,54 2,53 2,54 252 251 2,49 2,48

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual s&o calculadas com base na relagdo entre saldos de empréstimos bancarios em fim de més, ajustados de operaces de
titularizac&o, e transacGes mensais, as quais s&o calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificaces, de abatimentos ao activo e de reavaliacdes cambiais e de preco.
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Financas Publicas

No final do ano de 2018, a execucéo orcamental das Administragdes Publicas registou um saldo global negativo de 2.083
milh&es de euros, correspondente a uma melhoria de 475 milhSes de euros relativamente ao saldo registado no ano ante-
rior'. Este resultado assentou principalmente na receita efetiva, cujo crescimento de 5,2% superou o aumento da despesa
efetiva de 4,5%2. No mesmo periodo, o saldo primario atingiu um excedente de 6.344,2 milhes de euros, valor que corres-
ponde a um aumento de 604 milhdes de euros face ao periodo homoélogo (observou-se a um aumento de 1,6% nos encargos
com juros). O referido crescimento da receita efetiva foi marcado pelo aumento de 4,9% registado na Receita Fiscal, acom-
panhado por um acréscimo de 6,2% nas Contribuicdes para a Seguranca Social. No que toca a despesa efetiva destacam-
se 0s aumentos na Aquisicdo de Bens e Servigos (8,5%), em Transferéncias Correntes (4,3% - influenciadas pelo aumento
de 4,0% das prestacdes sociais) e em Despesas com o Pessoal (2,1%). Os gastos em Investimento aumentaram 3,6% ao
longo do ano.

Por sectores, a Administragdo Central apresentou um saldo negativo de 4.487 milh8es de euros, enquanto a Administragéo
Regional e Local apresentou um saldo excedentario em 434 milhdes de euros (contributos de -32 e 466 milhGes de euros,
respectivamente). A Seguranga Social obteve um saldo de 1.970 milhdes de euros.

Estado

O subsetor Estado registou, no final do més de 2018, um saldo
global negativo de 3.583 milhdes de euros, valor que repre-
senta uma melhoria de 1.203 milhdes de euros relativamente
ao ano anterior. O saldo primario apresenta um excedente de
3.563 milhdes de euros, correspondente a um aumento de
1.226 milhdes de euros face a 2017.

Figura 2.23. Execucédo Or¢gamental do Estado
(VHA, em %)

Para a mencionada evolucdo da receita efetiva foi determi-
nante o aumento registado na receita fiscal (4,9%), com cres-
cimentos de 7,7% e 2,8% em impostos diretos (decorrente
sobretudo da evolucdo no IRS e no IRC) e indiretos (onde a
exce¢do do imposto sobre o Tabaco e do ISP, todos apre-
sentaram um incremento), respectivamente.

O aumento da despesa efetiva teve como fator preponde-
rante o aumento registado na rubrica Transferéncias Corren-

lg_ tes (1,0%), nomeadamente para a Administracdo Central
6 (2,5%) e para a Unido Europeia (15,2%). Ademais, verifica-
41 ram-se aumentos de 78,4% em Outras Despesas Correntes
s: e . A (relacionadas com a assuncé@o de passivos da Parpublica,
2 SGPS, S.A.) e 26,2% em Transferéncias de Capital para a
-4 Administracdo Central.
:g i Figura 2.24. Despesa do Estado — principais
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Fonte: DGO.
Quadro 2.8. Execugdo Orcamental do Estado
2017 2018 2017 2018 2018
jan a dez jan a dez set out | nov dez
1076 euros grau de execucao (%) VHA (%)

Receita Efetiva 45 617 47 886 99,6 102,1 5,5 5,3 5,6 5,0
Receita corrente 45 533 47 821 99,8 102,2 5,5 5,4 5,7 5,0
Impostos diretos 18 335 19 746 100,8 108,1 6,8 6,5 6,3 7.7
Impostos indiretos 23877 24 554 102,6 98,8 4,3 4,0 4,7 2,8
Despesa Efetiva 50 403 51 469 96,2 98,1 0,3 0,0 2,0 2,1
Despesa corrente primaria 41 549 42 321 99,6 102,2 6,8 4,0 2,0 1,9
Despesa corrente 48 673 49 467 97,0 98,5 -0,1 -0,4 1.4 1,6
Despesa com pessoal 9 324 9 343 104,8 102,0 -2,5 -3,2 0,3 0,2
Aquisicéo bens e servigos 1068 1 069 51,0 68,9 1,3 1,8 2,0 0,1
Subsidios 96 97 95,3 78,7 14,6 -18,2 14,2 1,3
Juros 7 123 7 146 94,4 98,3 1,9 0,9 -0,1 0,3
Transferéncias corr. p/ AP 28 168 28 183 100,7 100,5 -0,7 -0,8 1,2 0,1
Saldo Global -4 786 -3583 - - - - - -
Saldo Priméario 2337 3563 - - - - - -

Fonte: DGO.

1 Exceto se for referido o contrario, os valores indicados foram apurados numa base de caixa.
2 Exceto se for referido o contrario, as variagdes em percentagem referem-se ao periodo homologo do ano anterior.
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Servicos e Fundos Auténomos, (SFA) incluindo
as Empresas Publicas Reclassificadas (EPR)

No final de 2018, a execucdo orgamental dos SFA (incluindo
0 SNS e as EPR) revelou, um saldo global negativo de 903
milhdes de euros. Este saldo representa uma deteriora¢do
de 756 milhGes de euros relativamente ao ano anterior, re-
sultado de um crescimento da despesa de 6,3% superior ao
aumento de 3,9% observado na receita efetiva.

O aumento da receita efetiva estd essencialmente associado
aos aumentos de 11,3% em Taxas, multas e outras penali-
dades, e de receitas provenientes das transferéncias da Ad-
ministracdo Central (2,4% e 26,4% em transferéncias corren-
tes e de capital, respectivamente).

Quanto a despesa efetiva, a sua evolugao foi principalmente
impactada pelo aumento de 13,0% na Aquisi¢éo de Bens e
Servigos. A este efeito acresce o aumento de 3,8% em Des-
pesas com pessoal, assim como 0s crescimentos de 3,2%
em outras transferéncias correntes e de 10,7% em despesas
de capital.

As EPR contribuiram para o saldo global dos SFA com um
défice de 2.064 milhdes de euros. Este valor compara com o
saldo negativo de 1.151 milh&es de euros registados 2017.

GPEARI|GEE

Servico Nacional de Saude (SNS)

A execucdo orgamental do SNS (6tica dos compromissos)
registou, no final de 2018, um saldo global negativo de 679
milhdes de euros, valor que compara com o défice de 290
milhdes de euros, apurado no ano anterior.

A receita efetiva do SNS registou um aumento de 0,9%, as-
sociado, fundamentalmente, a um crescimento de 1,4% da
rubrica Transferéncias Correntes. Quanto a despesa efetiva
mostra um crescimento de 4,9%, decorrente dos aumentos
de 5,3% das Despesas com o Pessoal e de 4,2% dos gastos
com Fornecimento e Servigos Externos.

Adicionalmente, é de referir que as transferéncias do OE au-
mentaram 13,3% (+1.145 milhGes de euros) associadas ao
aumento de capital de entidade do SNS.?

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

No periodo em analise, a execucao orcamental da CGA tra-
duziu-se num saldo global positivo de 101 milhes de euros,
uma melhoria de 25 milhdes de euros face a 2017. O total da
receita efetiva da CGA atingiu os 10 mil milhdes de euros.
Este aumento homdlogo de 2,1% tem subjacente o aumento
de 0,8% em Quotas e Contribuigdes e a variacédo de 3,9% da
Comparticipagdo do OE. Por sua vez, a despesa efetiva
mostra um aumento de 1,8%, decorrente do aumento de
1,7% do montante total de Pens&es e abonos.

Quadro 2.9. Execucdo Orcamental dos Servigos e Fundos Autbnomos

Servigos e Fundos Auténomos dos quais: Empresas P Ublicas Reclassificadas
2017 2018 2017 20188
janadez janadez
Grau de
10° euros execugdo | VHA (%) 10° euros Grau~de0 VHA (%)
%) execucao (%)

Receita Efetiva 30412 31586 97,1 3.9 931 9624 97,2 33
ContribuicGes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 3982 4018 1034 09 - - - -
Transferéncias correntes das Adm. P lblicas 17 693 18137 97,5 25 956 910 93,5 -4.8

Despesa Efetiva 30559 32489 1005 6,3 10 469 11689 104,5 e
Despesa com pessoal 6929 7195 100,8 38 3844 4048 103,0 53
Aquisicdo de bens e servicos 7589 8578 109,0 3,0 3242 4141 1229 27,7
Transferéncias correntes 11404 11844 1019 3.9 77 90 14,5 6,7

Saldo Global -u7 -904 - - -1151 -2 064 - -

Fonte: DGO.

Quadro 2.10. Execucéo Financeira do SNS e Or¢camental da CGA

Servigo Nacional de Satde Caixa Geral de Aposentagdes
2017 2018 2017 ] 2018
jan a dez jan a dez
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execugéo 10° euros VHA (%) | execug&o
(%) (%)
Receita Efetiva 9311 9392 0,9 97,2 Receita Efetiva 9799 10 000 2,1 100,9
Receita fiscal 118 121 23 109,5 Contribuicdes p/ a CGA 3975 4010 0,9 103,3
QOutra receita corrente 9 160 9248 1,0 97,9 Quotas e contribuicdes 3872 3904 0,8 103,4
Receita de capital 33 23 -30,4 21,2 Transferéncias correntes do OE 4993 5225 4,6 100,0
Despesa Efetiva 9 600 10 070 4,9 101,7 Comparticipagéo do OE 4729 4914 3,9 99,9
Despesa com pessoal 3844 4048 53 100,6 Compensacéo por pagamento de pensdes 264 310 17,4 99,8
Aquisicéo de bens e servigos 5550 5786 4,2 103,0 Despesa Efetiva 9723 9899 1,8 99,4
Despesa de capital 126 128 1,7 85,0 Pensbes 9530 9694 1,7 99,6
Saldo Global - 290 - 679 - - Saldo Global 76 101 - -

Fontes: Administracdo Central do Sistema de Salde e DGO.

! Esta contabilizag&o n&o é revelada na execug&o financeira, mas sim na conta de patriménio.
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Seguranca Social

No final de 2018, a execucéo orcamental do subsetor da Se-
guranca Social apresentou um saldo de 1.970 milhdes de eu-
ros, valor que representa uma deterioracéo de 116 milhdes
de euros em relagéo a 2017.

Para esta evolugdo contribuiu o crescimento de 2,1% da re-
ceita efetiva, inferior ao aumento concomitante de 2,8% re-
gistado na despesa efetiva.

Relativamente a receita, o crescimento das Contribuicbes e
quotizacdes (7,6%) mais do que compensou o fim da Contri-
buicdo extraordinaria para o sistema previdencial da SS e a
reducdo de 21,7% das Transferéncias dos Fundos Euro-
peus. O aumento da despesa efetiva decorre sobretudo do
aumento das prestacdes sociais (4,0%), sendo que as Pen-
sBes aumentaram 3,0% ao contrario da despesa com Pres-
tacbes de Desemprego que caiu 6,0%. Adicionalmente, a
despesa com A¢des de Formagédo Profissional caiu 30%.

Figura 2.25. Execug&o Or¢camental da Seg. Social
(VHA, em %)

Figura 2.26. Despesa em Pensfes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.27. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Quadro 2.11. Execucdo Orgcamental da Seguranca Social
Seguranga Social
2017 2018
jan a dez
10° euros VHA Grau~de
execucgao (%)
Receita Efetiva 26.693 27.267 2,1 97,1
Contribuicdes e quotizagdes 15.714 16.906 7,6 102,4
Transferéncias correntes da Administracéo Central * 8.951 8.509 -4,9 99,8
Despesa Efetiva 24.607 25.298 2,8 93,1
Pensdes 16.011 16.498 3,0 98,8
Pensdes de velhice do reg. subst. bancéario 474 466 -1,6 99,1
Subsidio de desemprego e apoio ao emprego 1.312 1.234 -6,0 91,3
Prestagdes e agao social 4.273 4.729 10,7 96,7
Saldo Global 2.086 1.970 - -
Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

A execucao orcamental do subsector da Administra¢éo Re-
gional registou, no final de 2018, um saldo global negativo
de 32 milhdes de euros (12 milhGes referentes a Regiéo
Auténoma da Madeira e 20 milhdes aos Agores), valor que
compara com o défice de 185 milhdes de euros apurado no
ano de 2017.

Esta melhoria resulta da conjugag¢do de um crescimento de
7,8% na receita efetiva e um aumento de 1,4% na despesa.
Com efeito, o aumento de 8,9% da Receita Fiscal mais do
gue compensou o crescimento da Despesa com Pessoal
(2,8%) e de Transferéncias de Capital (30,4%). Destaca-se
ainda a reducéo de 9,2% em Juros e Outros Encargos.

Figura 2.28. Execugdo Orgamental da Administracéo
Regional

(VHA, em %)
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Administracao Local

No final de 2018, a execugéo orgamental do subsector da
Administracdo Local apresentou um saldo global positivo
de 466 milhdes de euros, inferior em 8 milhdes de euros ao
ao registado em 2017.

Este resultado advém do ritmo de crescimento da receita
efetiva (3,2%) se apresentar insuficiente para contrapor to-
talmente o crescimento concomitante da despesa efetiva
(3,5%). A evolucado da receita efetiva reflete, entretanto, o
aumento de 7,3% registado nos Impostos Locais (nomea-
damente no Imposto Municipal sobre Transmissfes que
apresentou um crescimento de 17,9%) e 1,6% nas Trans-
feréncias Correntes enquadradas na Lei das Financas Lo-
cais?.

Na despesa efetiva destaca-se o crescimento das Despe-
sas com Pessoal (5,5%), assim como os elevados aumen-

1 -
0.0 tos de Outras Despesas Correntes (42,9%), para o qual
50 - contribuiram os pagamentos extraordinarios da Camara
/ Municipal de Lisboa na sequéncia de decisbes judiciais.
0.0 1 ' f : ! — f Por outro lado, observou-se a uma queda do Investimento
~—
- 0,
50 ] (-1,6%).
Figura 2.29. Execugédo Orcamental da Administragdo
-10,0 Local
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

Quadro 2.12. Execucéo

Orcamental das Administracdes Local e Regional

EE

Administragao Regional Administracao Local
2017 2018 2017 2018
jan a dez jan adez
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 2450 2641 7,8 7747 7994 3,2
Impostos 1460 1590 8,9 3030 3250 7,3
Transferéncias correntes 486 536 10,3 2594 2631 1,4
Despesa Efetiva 2635 2673 1,4 7273 7 528 3,5
Pessoal 1042 1071 2,8 2320 2447 55
Aquisicao de bens e servigos 687 670 -2,5 2211 2227 0,8
Transferéncias correntes 202 207 2,8 635 682 7.4
Investimento 168 172 2,3 1474 1450 -1,6
Saldo global - 185 - 32 - 474 466 -
Fonte: DGO.

1 Dentro da Lei das Finangas Locais, encontram-se o Fundo de Equilibrio Financeiro, o Fundo Social Municipal e a Participag&o IRS.
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Divida Publica

Divida Publica das Administracées Publicas
(6tica de Maastricht)

A divida das Administragbes Publicas (critério de Maastri-
cht) em novembro aumentou 397 milhdes de euros face ao
més anterior, fixando-se em 251.476 milhGes de euros.
Quando comparada com o final de 2017, a divida das Ad-
ministracdes Publicas aumentou 8.672 milhdes de euros
(+3,6%).

Os depositos detidos pelas AP atingiram os 26.430 milhdes
de euros no més de novembro, o que representa uma dimi-
nuicéo de 177 milhdes de euros em relagcdo ao més anterior
e um aumento de 6.599 milhdes de euros face ao final do
ano anterior.

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

2017 dez

242 804

2018 out
251 079

2018 nov
251 476

Administragdes Publicas

Por subsector:

247 984 256 469 257 289
10 348 10 266 10261

Seguranga Social 1 1 1

15528 15658 16 075

Administragéo Central

Administragéo Regional e Local

Consolidagéo entre subsectores
por memoéria:
Depésitos da Administragao Central 14735

19 831

20425
26 607

20797
26 430

Depositos das Administracdes Publicas
Fonte: Banco de Portugal.

Divida nado Financeira das Administragcoes Pu-
blicas

A divida nédo financeira das Administra¢ges Publicas atingiu
1.717 milhdes de euros em dezembro, o que representa
uma diminuigdo de 381 milhdes de euros em comparagéo
com o més anterior. Adicionalmente, observou-se a um au-
mento de 47 milhdes de euros em termos anuais. A varia-
¢do mensal resultou da diminuicéo da divida nos diferentes
subsectores, nomeadamente 175 milhdes de euros na Ad-
ministracdo Central, 151 milhdes de euros na Administra-
¢ao Local e 55 milhdes de euros na Administracdo Regio-
nal. J4 a variagdo anual resultou do aumento da divida da
AC (em 180 milhdes de euros), dado que a AR e AL dimi-
nuiram (97 e 36 milhdes de euros, respetivamente).

Quadro 2.14. Divida ndo Financeira das AP
(milhdes de euros)
2017 dez

2018 nov 2018 dez

Administracdes Plblicas 1670 2098 1717

Por subsector:

Administrag&o Central 373 729 553
Administrag&o Regional 294 252 197
Administrag&o Local 1002 1117 966
Seguranca Social 0 0 0

Fonte: DGO.

Os pagamentos em atraso das Administragdes Publicas
atingiram 709 milhdes de euros no final de 2018, ou seja,
menos 454 milhdes que no més anterior e menos 365 mi-
Ihdes quando comparado com o final de 2017. A evolugéo
dos pagamentos em atraso durante 2018 é explicada, so-
bretudo, pela diminui¢cdo no sector da saude (353 milhdes
nos Hospitais EPE. Por subsetores, a AR e a AC (excluindo
saude) apresentaram variacdes positivas (em 2 e 12 mi-
Ihdes de euros, respetivamente), tendo a AL apresentado
uma reducdo dos pagamentos em atraso (11 milhdes de
euros).
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Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2017dez | 2018nov | 2018 dez
Administragdes Publicas 1074 1163 709
Por subsector:
Administragao Central (excl. satde) 16 28 28
SNS 7 4 2
Hospitais EPE 837 903 484
Empresas Publicas Reclassificadas 12 12 12
Administracéo Regional 98 112 100
Administracao Local 104 103 93
Seguranca Social 0 0 0
Outras Entidades 1 0 0
Empresas publicas nao reclassificadas 1 0 0
Adm. Publicas e outras entidades 1075 1163 709
Fonte: DGO.

Divida Direta do Estado

Em dezembro, a divida direta do Estado atingiu 245.558 mi-
Ihdes de euros, menos 1.805 milh8es de euros que no final
do més anterior e mais 7.295 milhdes de euros que no final
do ano anterior. Por outro lado, a divida apds cobertura cam-
bial fixou-se em 244.987 milhdes de euros.

Em 2018, o aumento do stock de Obrigacdes do Tesouro
(8.263 milhdes de euros), de Cerificados de Tesouro (1385
milhdes de euros), de CEDIC e CEDIM (3.907 milhdes de
euros) e a emissdo de OTRV, em 1.000 milhdes de euros,
mais do que compensou o pagamento da divida ao FMI
(5.515 milhdes de euros), a reduc¢éo do saldo de Bilhetes do
Tesouro (1.798 milhdes de euros) e de MTN (104 milhdes
de euros).

Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado

(milhdes de euros)
30/nov/18 2018 dez
Saldo Emissdes

31/dez/18
Outros Saldo

Amortiz.

153232 2303 2273 - 263
13 660 0 0 0
125295 2303 2273 - 230
37800 5533 2402
28178 367 256
da qual: CEDIC e CEDIM 5444 4920 1813
56 332 0 4684 -20
Total 247 364 7836 9358 -283

Fonte: IGCP.
Emissoes e Amortizacoes de Divida

No dia 9 de janeiro de 2019, o IGCP, E.P.E. realizou uma
emisséo sindicada de OT a 10 anos (maturidade em junho
de 2029) no montante de 4.000 milhdes de euros com uma
taxa de cupdo de 1,95%. A emisséo realizou-se a uma taxa
de colocacao de 1,97% e ao prego de 99,743%.

152998
13660
125095
40932
28289
8551
51628
245 558

Transacionavel
da qual: Bilhetes do Tesouro
da qual: Obrigagdes Tesouro

N&o Transacionavel

o o

da qual: Cert.Aforro e do Tesouro

o

Prog. de Ajustamento Econémico

No dia 16 janeiro, o IGCP, E.P.E. realizou dois leildes de
Bilhetes do Tesouro, com as seguintes carateristicas:

e 1.250 milhdes de euros com maturidade de 12 meses,
a uma taxa média -0,36% e preco de 100,355%; e

e 500 milhGes de euros a seis meses, a uma taxa média
de -0,399% e preco de 100,198%.

Programa de Financiamento

As necessidades liquidas de financiamento do Estado em
2019 deverdo situar-se em 8,6 mil milhdes de euros. O
IGCP, E.P.E. planeia suprimir estas necessidades através
de emissdes sindicatas e de leildes de OT (15,4 mil milhdes
de euros) e do aumento liquido do saldo de BT (600 milhdes
de euros). Por outro lado, prevé-se um aumento de OTRV
em mil milhdes de euros e a diminui¢éo do saldo dos outros
produtos a retalho (mil milhdes de euros).



3. Comércio Internacional 1]
Evolucéo global [2]

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos pri-
meiros onze meses de 2018, as exportacdes de mercado-
rias cresceram, em termos homologos, 4,9% enquanto as
importagdes aumentaram 7,9% Bl. Nesse periodo, o défice
da balanca comercial de mercadorias (fob/cif) agravou-se
19,4%. Excluindo os produtos energéticos, as exportagées
cresceram 5,1% e as importagdes 7,3% (Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucéo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das ImportacBes pelas Exporta¢cdes de Mercadorias

(%)
92,8 92,4
) . 902 g75 g50
81,07 - - - . 832 821
F—
830 814 823 gis >=-3
<792 778

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 jan-nov
18

e=Cm Total Sem Energéticos

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro anovembro VH
Intra + Extra-UE T e o
(milhdes de Euros) 2017 | 2018 VH Uttimos ultimos
3 meses % 12 meses
Exportagdes (fob) 50 969 53473 4,9 -1,0 4,5
Importagdes (cif) 63936 68 962 7,9 58 7.3
Saldo (fob-cif) -12 967 -15 489 19,4 32,7 17,7
Cobertura (fob/cif) 79,7 77,5 - - -
Sem energéticos:
Exportacées (fob) 47 361 49 785 51 0,7 4,7
Importagées (cif) 56 520 60 635 7,3 7,2 6,9
Saldo (fob-cif) -9 159 -10 849 18,5 43,2 17,9
Cobertura (fob/cif) 83,8 82,1 - - -
Extra-UE janeiroanovembro . VH -
(milhdes de Euros) 2017 | 2018 VH Utimos | Ultimos
i 3 meses 12 meses
Exportacdes (fob) 13141 12 802 2,6 -8,0 2.8
Importacdes (cif) 15 165 16 873 11,3 8,8 9,4
Saldo (fob-cif) -2 025 -4 070 101,0 145,6 89,1
Cobertura (fob/cif) 86,6 75,9 - - -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do INE
(aitimas versdes 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 assimilagéo.

Notas:

Exportag6es: somatério das exportacdes para o espagco comunitario com as exportagcdes para os
Paises Terceiros. Importagées: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com
as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Nos primeiros onze meses de 2018, as exportacdes repre-
sentaram 77,5% das importagdes, o que se traduziu num de-
créscimo de 2,2 p.p. na taxa de cobertura das importacGes
pelas exportacGes, face ao periodo homdlogo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportagdes passaram a represen-
tar 82,1% das importagdes (-1,7 p.p. que em igual periodo do

ano transato).

Quadro 3.2. Balanga Comercial: més de novembro

Valores em milhdes de Euros

janeiro anovembro 2017 2018 TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 50 969 53473 4,9
Importagdes (cif) 63 936 68 962 7,9
Saldo (fob-cif) - 12967 - 15489 19,4
Cobertura (fob/cif) 79,7 77,5 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 37 828 40 671 75
Importagdes (cif) 48 771 52 089 6,8
Saldo (fob-cif) - 10942 -11418 4,4
Cobertura (fob/cif) 77,6 78,1 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 13 141 12 802 -2,6
Importagdes (cif) 15 165 16 873 11,3
Saldo (fob-cif) -2025 -4070 101,0
Cobertura (fob/cif) 86,6 75,9 -

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

Nota:

Exportagées: somatdério das exportagdes para o espago comunitario com as exportagdes
para os Paises Terceiros. Importagcées: somatério das importagdes com origem nos
paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

Nos primeiros onze meses de 2018, o défice da balanca co-
mercial de mercadorias Intra UE agravou-se 4,4% em termos
homélogos, com as exportacbes de mercadorias a cresce-
rem 7,5% e as importagfes a aumentarem 6,8%. O défice da
balanca comercial de mercadorias Extra UE agravou-se

101% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolugcdo Mensal e Trimestral

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTACOES (Fob)

(milhGes de Euros) 2017 2018 TVH 2017 2018 TVH
jan 5375 5977 11,2 4328 4775 10,3
fev 5179 5608 8,3 4347 4608 6,0
mar 6202 6270 1,1 5229 4948 5,4
abr 5444 6132 12,6 4115 4845 17,7
mai 6342 6327 0,2 4863 5175 6,4
jun 5860 6868 17,2 4744 5185 9,3
jul 5800 6568 13,2 4665 5319 14,0
ago 5312 5728 7.8 3954 4042 2,2
set 5902 5917 0,3 4650 4697 1,0
out 6 409 6752 54 4870 5128 53
nov 6114 6817 115 5204 4750 -8,7
dez 5553 4060
1° Trim 16755 17855 66| 13905 14332 31
20 Trim 17645 19326 95| 13722 15205 10,8
3° Trim 17013 18213 70| 13268 14058 6,0
4° Trim 18076 14135

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

Nota:

Exportacdes: somatdrio das exportagdes para 0 espago comunitario com as exportacdes para os
Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagoes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informag&o mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°1/2019”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de novembro de 2018 correspondem a uma versao preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas (valor das transages das empresas para as quais o INE nédo recebeu ainda
informagé&o) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilacéo (valor anual das operagdes intracomunitarias abaixo do
qual os operadores séo dispensados da declaracéo periédica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragdo periddica fiscal: no caso de Portugal,
350 mil euros para as importa¢des da UE e 250 mil para as exporta¢des para a UE, em 2018). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além do
confronto regular entre as declaragdes Intrastat e do IVA, a comparagdo com os dados com a IES.

[3] ExportacBes: somatério das exportagdes para o espago comunitario com as exportacdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das

importacdes com origem nos paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

Nos primeiros onze meses de 2018, as exporta¢gdes de mer-
cadorias cresceram, em termos homodlogos, 4,9%. Exclu-
indo os produtos energéticos, registou-se um crescimento
de 5,1%.

Entre janeiro e novembro de 2018, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Material de transp. terrestre e suas
partes” (2,9 p.p.), seguido do contributo dos “Minérios e me-
tais” (0,6 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos” (ambos
com 0,6 p.p.). As “Maquinas e aparelhos e suas partes” sao
0 grupo de produtos que maior peso tem nas exportacdes
de mercadorias (14,3%). Seguem-se os “Material de transp.
terrestre e suas partes” (13,4%), “Quimicos” (12,4%) e
“Agroalimentares” (12,3%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos grupos
de produtos para o crescimento das exporta¢des no ultimo
ano a terminar em novembro de 2018.

Nesse periodo, a generalidade dos grupos de produtos con-
tribuiu positivamente para o crescimento das exportacdes
de mercadorias (4,5%). Mais uma vez, os produtos relativos
aos “Material de transp. terrestre e suas partes” foram os
gue mais contribuiram para este comportamento (2,9 p.p.).
De destacar ainda o contributo positivo dos “Produtos aca-
bados diversos” (0,6 p.p.) e dos “Minérios e metais” e “Agro-
alimentares” (ambos com 0,5 p.p.).

De referir, ainda, os contributos da “Madeira, cortiga e papel”
(0,4 p.p.), “Quimicos” e “Energéticos” (ambos com 0,2 p.p.)
para o crescimento das exportagfes de mercadorias.

Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das Expor-
tac6es por Grupos de Produtos (p.p.)

Ultimos 12 meses a terminar em novembro de 2018 (Total: 4,5%)

prod. acab. diversos
= 0,6 )
e mineriogs e metais
=] -
E agroalimenfares
5 0,4
3
madeira cort. papel
quimicog
0,2
energéticos
téxteis e vestuario
28 25 22 -19 -16 -13  -10 -7 -4 -1 2 5 8
calgcado
aeronaves e -0,2
embarcacdes
Txs de var. homdloga
-0,4
maquinas

Por meméria:
Material transp. terrestre: 26,5% TVH

Fonte: Quadro 3.4. Exportacdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

A dimensé&o dos circulos representa o peso relativo de cada grupo de produtos no total das exportagées
no periodo em andlise.

Quadro 3.4. Exportac8es * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax. variagéo e contributos
Grupos de Produtos jan-nov Anual jan-nov dltimos 12 meses " jan-nov
VH® contrib. VH contrib.
2017 2018 202 | 2017 2017 2018 p.pl? p.p?
Total das Exportagdes 50 969 53 473 100,0 100,0 100,0 100,0 4,5 4,5 4,9 4,9
Agro-alimentares 6330 6570 ns 25 24 23 3.8 05 3,8 0,5
Energéticos 3608 3688 8,3 72 71 6,9 24 0,2 22 0,2
Quimicos 6461 6608 25 2,6 27 24 14 0,2 23 0,3
M adeira, cortica e papel 3830 4059 8,1 75 75 7.6 51 04 6,0 04
Téxteis, vestuario e seus acessorios 4900 4989 9.2 9,6 9,6 93 12 01 18 0,2
Calcado, peles e couros 2135 2085 4,0 4.2 4,2 3,9 27 -0,1 =24 -0,1
Minérios e metais 4941 5236 uz 9,7 9,7 9,8 5,6 05 6,0 0,6
Maquinas e aparelhos e suas partes 7862 7 664 15,3 15,3 154 14,3 -29 -0,4 -25 -0,4
M aterial de transp. terrestre e suas partes 5677 7 146 11 12 11 134 26,5 29 259 29
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 419 333 05 0,8 0,8 0,6 -25,7 -0,2 -20,5 -0,2
Produtos acabados diversos 4 806 5096 7.7 94 94 9,5 6,1 0,6 6,0 0,6
Pormemoria:
Total sem energéticos 47361 49785 917 928 | 929 93,1 47 | 44 51 48

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

Notas:

Exportacdes: somatério das exportagdes para o espaco comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em novembro de 2018.

[2](dez 17-nov 18)/(dez 16-nov 17) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Nos primeiros onze meses de 2018, as exportacdes para a
UE cresceram 7,5%, em termos homélogos. As exporta-
¢Oes com destino aos paises da UE-15 registaram um cres-
cimento homdlogo de 6,7% e as exportagfes com destino
aos Paises do Alargamento 22,5%. As exportacdes para
paises terceiros perderam 2,6%, em termos homologos
(Quadro 3.5).

As exportagBGes de mercadorias para Espanha (1,5 p.p.) fo-
ram as que registaram o maior contributo Intra UE-15 para
o crescimento das exportagdes, seguidas das exportacdes
para Italia e a Franca (0,9 p.p. e +0,8 p.p., respetivamente).

No dltimo ano a terminar em novembro de 2018, as expor-
tacOes para os paises Intra UE cresceram 7,1%, em termos
homologos, com as exportagdes para os paises da UE-15
a crescerem 6,4%. As exportacdes para Espanha
(1,46 p.p.), Itélia (0,83 p.p.) e Franc¢a (0,76 p.p.) foram as
gue mais contribuiram para o crescimento das exportagoes.
Entre os paises terceiros, destaca-se o crescimento homo-
logo das exportacdes para o Canada (15,3%), Turquia
(9,5%) e México (4,1%). No mesmo periodo, destaca-se o
decréscimo das exportacdes com destino ao China
(19,2%), Angola (16,5%), Argélia (10.9%) e Brasil (9,2%),
ainda que com um impacto pouco expressivo ha variagao
homoéloga das exportacdes totais (Figura 3.3).

GPEARI|GEE

Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Exportacdes
para uma Sele¢do de Mercados e Contributos

Ultimos 12 meses a terminar em novembro de 2018
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Fonte: Quadro 3.5. Evolugédo das Exportagdes de Mercadorias com destino a

uma Sele¢ao de Mercados

Quadro 3.5. Evolucéo das Exportagdes de Mercadorias com Destino a uma Sele¢do de Mercados

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos
" )
Destino jan-nov anual jan-nov 2 meses ! . jan-nov i
VH @ contrib. VH contrib.
2017 2018 2012 2017 2017 2018 ppl ppl
TOTAL 50 969 53 473 100,0 100,0 100,0 100,0 4,5 4,5 4,9 4,9

Intra UE 37 828 40 671 711 74,1 74,2 76,1 7.1 5.3 7/ 3 5,6

dos quais:

UE-15 35 811 38 199 67,8 70,1 70,3 71,4 6,4 4,5 6,7 4,7
Espanha 12844 B6en 225 252 25,2 255 58 15 6,0 15
Franca 6393 6789 ns 25 25 27 6,1 0,8 6,2 08
Alemanha 5862 6 175 rza na ns ns 4.9 0,6 53 06
Reino Unido 3426 3386 53 6,6 6,7 6,3 -2,1 -0,1 -12 -0,1
Paises Baixos 2039 2030 4,1 4,0 4,0 3.8 01 0,0 -0,4 0,0
Italia 1780 221 37 35 35 4,1 23,7 0.8 24,7 09
Bélgica 171 1229 31 23 23 23 6,3 0,1 5,0 0,1
Suécia 464 532 10 0,9 0,9 10 34 0,1 n7 0,1
Roménia 362 381 0,6 0,7 0,7 0,7 -15 0,0 52 0,0

Alargamento 2 018 2472 3,2 3,9 4,0 4,6 20,0 0,8 22,5 0,9
Polénia 586 701 0,9 11 12 13 7.4 0,2 9,5 0,2

Extra UE 13 141 12 802 28,9 25,9 25,8 23,9 -2,8 -0,7 -2,6 -0,7
dos quais:

EUA 2647 2671 4,1 52 52 5,0 -0,2 0,0 09 0,0
Angola 1666 1412 6,6 32 33 2,6 -16,5 -0,5 -153 -0,5
Brasil 859 733 15 17 17 14 92 -0.2 -14,7 -0.2
China 778 617 17 15 15 12 -19,2 -0,3 -20,8 -0.3
Marrocos 660 649 10 13 13 12 -23 0,0 .17 0,0
Suica 540 538 0,9 11 11 10 0,0 0,0 -0,2 0,0
Turquia 350 406 0,8 0,7 0,7 08 9,5 0,1 16,1 0,1
Canada 272 31 0,4 05 05 06 15,3 0,1 1.2 0,1
Argélia 269 252 0,9 05 05 05 -10,9 -0,1 -6,3 0,0
M éxico 267 290 0,4 05 05 05 4,1 0,0 8,5 0,0

Pormemoéria:

OPEP! 2402 2042 92 47 | 47 38 62 | 08 | 150 | 0,7
PALOP 2218 1959 8.0 43 44 3.7 -7 | -0.6 -u7 § -05
EFTA 724 709 11 14 | 14 13 -17 ¢ 0.0 -20 ¢ 0.0

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

Notas:

Exportagdes: somatério das exportagdes para o espagco comunitario com as exportacdes paraos Paises Terceiros.

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2017.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em novembro de 2018.
[2](dez I7-nov 18)/(dez 16-nov 17) x 100 - 100.

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

[4] Inclui Angola.
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Importacoes de Mercadorias

De janeiro a novembro de 2018, as importa¢gbes de merca-
dorias registaram uma variagdo homologa positiva de 7,9%
(Quadro 3.6).

Destaca-se o contributo positivo das importagées dos gru-
pos de produtos “Maquinas e aparelhos e suas partes”
1,7 p.p.), “Quimicos” (1,5 p.p.), “Energéticos” (1,4 p.p.) e
“Material de transp. terrestre e suas partes” (1,0 p.p.).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem das
importagdes portuguesas (75,5%).

Nos primeiros onze meses de 2018, as importacdes de mer-
cadorias provenientes do mercado comunitario cresceram,
em termos homologos, 6,8%, com as provenientes dos pai-
ses da UE-15 a crescerem 6,7% e as provenientes dos pai-
ses do Alargamento 9,8%.

As importagdes de mercadorias provenientes de paises ter-
ceiros cresceram 11,3%, em termos homélogos. A China
destaca-se como o principal mercado extracomunitario de
origem das importagdes de mercadorias (3,2% do total). Se-
guem-se o EUA e a Russia (ambos com 1,8%) e o Brasil
(1,4%).

Quadro 3.6. Importagdes de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribuicdo por uma Sele¢cdo de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variag&o e contributos
Grupos de Produtos jan-nov Anual jan-nov 2 meses . jan-nov -
VH @ contrib. VH contrib.
2017 208 202 | 2017 207 | 2018 ppl ppl

TOTAL DAS IMPORTAGCOES 63 936 68 962 100,0 100,0 100,0 100,0 7,3 7,3 7,9 7,9
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 9809 10 095 155 153 153 ue6 27 04 29 04
Energéticos 7416 8327 20,8 n7 16 21 10,0 12 23 14
Quimicos 10 276 1262 6.4 16,0 6,1 8,3 9,6 15 9,6 15
M adeira, cortica e papel 2027 2182 3,1 3.2 3,2 3,2 7.9 0,2 76 0,2
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 3868 4044 56 6,1 6,0 59 4,2 03 4,6 03
Calgado, peles e couros 1501 1524 21 23 23 22 13 0,0 15 0,0
Minérios e metais 5503 5998 82 8,6 8,6 87 8,9 0.8 9,0 0.8
M aquinas e aparelhos e suas partes 10 990 12 105 4.8 7,3 72 76 8,9 15 10,1 17
M aterial de transp. terrestre e suas partes 7881 8496 78 23 23 23 72 0,9 78 10
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 809 817 0,6 13 13 12 53 0,1 11 0,0
Produtos acabados diversos 3856 41m 51 6,0 6,0 6,0 6,2 04 6,6 04
Total sem energéticos 56 520 60 635 79,2 88,3 88,4 879 6,9 6,1 73 6,4
Mercados de origem
Intra UE 48 771 52 089 715 76,4 76,3 75,5 6,6 5,0 6,8 5,2
dos guais:

UE-15 46 441 49 532 68,8 72,8 72,6 718 6,5 4,7 6,7 4,8
Espanha 20554 21584 318 323 32,1 313 53 17 5,0 16
Alemanha 8720 9493 n3 3,7 13,6 138 8.9 12 89 12
Franca 4721 5305 6.6 73 74 7,7 1,2 0.8 24 09
Italia 3472 3640 52 54 54 53 4,7 03 4.8 03
Paises Baixos 3434 3578 48 54 54 52 45 0,2 42 0,2
Bélgica 1769 1988 25 28 28 29 12 03 »4 03
Reino Unido 1712 1748 3,0 27 2,7 25 13 0,0 21 0,1
Polénia 788 809 0,7 12 12 12 15 0,0 27 0,0
Suécia 607 651 10 09 0.9 0.9 3,7 0,0 72 0,1

Alargamento 2 330 2 557 2,7 3,6 3.6 3,7 8,4 0,3 9.8 0,4

Extra UE 15 165 16 873 28,5 23,6 23,7 24,5 9,4 2,2 11,3 2,7

dos quais:
China 1902 2182 25 3,0 3,0 32 30 04 u7 04
Russia 1502 1217 0.8 23 23 18 -25,8 0,6 19,0 0,4
Brasil 171 954 24 18 18 14 -16,9 0,3 18,6 0,3
EUA 900 1219 17 14 14 18 317 05 354 05
Azerbaijao 630 679 09 10 10 10 6.4 0,1 78 0,1
Turquia 610 826 0,6 10 10 12 34,1 03 355 03
india 569 624 06 09 09 09 s 0,1 96 0,1
Arabia Saudita 549 645 16 0.8 09 09 54 0,1 w5 02
Cazaquistéo 470 770 13 0,7 0,7 11 721 05 63,9 05
Coreiado Sul 360 458 03 0,6 0,6 0,7 310 0,2 27,2 0,2
Guiné Equatorial 339 430 0.8 0,6 05 0,6 43,0 0,2 26,8 0,1
Colémbia 333 297 05 05 05 04 -116 -0,1 -1,0 -0,1
Singapura 354 51 0,0 05 0,6 0,1 -84,7 -0,4 -85,7 -0,5
OPEP™ 1676 2695 95 27 26 39 518 14 60,8 16
EFTA 339 417 0.9 0,5 05 0,6 222 0,1 231 0,1
PALOP 272 874 3,2 0,5 0,4 13 2348 0,9 220,9 09

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2017.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em novembro de 2018.
[2](dez I7-nov 1B)/(dez 16-nov 17) x 100 - 100.

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

[4] Inclui Angola.
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Comércio Internacional de Bens e Servicos

De acordo com os dados divulgados para a Balanga de
Pagamentos para o més de novembro de 2018, nos pri-
meiros onze meses de 2018, as “Exportacdes” (crédito) de
Bens e Servicos registaram um crescimento homaélogo de
5,6%. A componente dos Bens contribuiu positivamente
(3,4 p.p.) para o crescimento das “exportacdes” totais.

Nos primeiros onze meses de 2018, a componente dos
Servigos representou 36,0% do total das “Exportagdes” e
contribuiu positivamente (2,3 p.p.) para o seu crescimento.
Do lado das “Importagdes” (débito) o peso desta compo-
nente foi de 17,6% no total e o seu comportamento refor-
gou o crescimento das “Importagbes” totais (7,8%) em
1,0 p.p., (Quadro 3.7).

GPEARI|GEE

No painel esquerdo da Figura 3.4 compara-se 0 cresci-
mento homélogo das diferentes categorias de Bens e de
Servigos no Ultimo ano a terminar em novembro de 2018,
com base em dados do INE para as “Exportacdes” de
Bens (Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para
as “Exportagbes” de Servigos. O painel direito mostra os
contributos para a taxa de crescimento das “Exportagdes”
de Bens e Servigos.

No periodo em analise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Material de transp. terrestre e suas partes”
(2,01 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos”
(0,40 p.p.). Na componente dos servigos, continuam a
destacar-se os contributos das rubricas de Viagens e Tu-
rismo (1,86 p.p.) e Transportes (0,32 p.p.).

Figura 3.4. Taxas de Crescimento das "Exportacdes" de Bens e Servi¢os e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em novembro de 2018

Taxas de variacdo homodloga (%)
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Fonte: Célculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportacdes de Bens e Servicos, e do INE, para o calculo da estrutura das exportacdes de
Bens. A distribuicdo do contributo das Exportagdes de Bens (dados da Balanga de Pagamentos, Banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do Comeércio Internacional de M ercadorias do INE para as Exportacdes de Bens (somatdrio das Exportagdes de mercadorias para a UE

com as Exportacdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - andlise shift-share: TVH x Peso no periodo homdélogo anterior +100. O somatério corresponde a TVH das Exportagdes de Bens e Servigos nos
altimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal (5,4%).

Quadro 3.7. Comércio Internacional de Bens e Servicos (Componentes dos Servigos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos
jan-nov . média 2 meses 1 jan-nov
Anual jan-nov
anual VHE contrib. VH contrib.
2017 2018 202 | 2017 2017 2088 -7 pp. pp.©

CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 77912 82 293 100,0 100,0 100,0 100,0 55 5,4 5,4 5,6 5,6
Bens 50 033 52 653 68,8 64,1 64,2 64,0 4,0 4,9 3,2 5,2 3,4
Servigos 27 879 29 640 312 35,9 35,8 36,0 8,6 6,3 2,2 6,3 2,3
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 399 224 0.6 05 05 03 33 -42.9 -0.2 -43.8 0.2
Serv. de manutencéo e reparacéo 535 584 06 07 07 0,7 81 ns 0,1 9.3 0.1
Transportes 6020 6294 8,0 78 7.7 76 49 42 03 45 04
Viagens e Turismo 14131 15549 B4 80 81 89 20 04 19 100 18
Construcéo 586 528 09 038 08 06 2,7 -99 0,1 9.8 -0,1
Sequros e Pensdes 23 132 0.2 02 02 0.2 46 50 0.0 72 0.0
Financeiros 300 335 07 04 04 04 4.4 B2 0,1 n4 0.0
Direitos de Utilizac&o n.in.r 21 107 01 0.2 0.2 0.1 278 16 0.0 1.6 00
Telecom., Infformacé&o e Informatica 1290 1433 15 17 17 17 88 03 0.2 n1 02
Outr. Fornec. por Empresas 3982 418 46 53 51 50 83 17 01 34 02
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 259 21 04 03 03 03 0.6 -15,6 0,1 18.8 -0.1
Bens e servicos das AP n.inr B1 »5 03 02 02 02 8.0 -42 00 -4.9 0.0
DEBITO (Importagées Fob)
Bens e Servigos 74 270 80078 100,0 100,0 100,0 100,0 4,7 7.2 7.2 7.8 7.8
Bens 60 880 65 959 83,5 819 82,0 82,4 4,3 7,6 6,3 8,3 6.8
Servigos 13 390 14 119 16,5 18,1 18,0 17,6 6,8 5,1 0,9 5,4 10
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 5 7 0,0 0,0 0,0 0,0 -20 -55,0 0,0 -52,0 0,0
Serv.de manutencéo e reparacéo 401 373 04 05 05 05 13 -39 0.0 -6.9 0.0
Transportes 3310 3543 47 45 45 44 37 6.3 03 70 03
Viagens e Turismo 3949 4322 46 53 53 54 78 9.2 05 9.5 05
Construcdo 100 10 0.2 0.1 0.1 0.1 25 B.1 0.0 03 0.0
Sequros e Pensdes 363 377 04 05 05 05 68 30 0.0 37 0,0
Financeiros 408 431 09 06 05 05 59 3.7 0,0 5.6 0,0
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 706 650 06 0.9 10 08 13 -105 -0,1 -79 -0.1
Telecom., Infformacé&o e Informatica 862 872 12 11 12 11 4.6 -25 0,0 12 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 2946 3086 27 4,1 4,0 39 41 56 02 48 0.2
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 215 223 07 03 03 03 -29 26 0.0 36 0.0
Bens e servicos das AP n.i.nr 16 4 01 02 02 02 n3 221 00 72 00

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

Notas:
Valores Fob para a Importagéo de bens.
[1 12 meses até novembro de 2018.

[2] Contributos para a taxa de crescimento - Andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) = 100. Medem a proporg&o de crescimento das Exportagdes/Importagdes

atribuivel a cada categoria especificada.
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Em Analise

Alteracoes estruturais da economia portuguesa, produto
potencial e produtividade

Ana Filipa Fernandes, Ménica Simdes e José Azevedo Pereira?

Resumo

Os ultimos anos foram caracterizados por um conjunto de altera¢des estruturais na economia portu-
guesa, parte significativa devido a implementagdo de importantes reformas estruturais em areas
como o mercado de trabalho e produto, a inovacao e 1&D, o capital humano e o financiamento. Neste
artigo, retinem-se os principais resultados de um conjunto de estudos onde se avalia o impacto des-
tas alteracdes e reformas no crescimento do produto potencial da economia e na produtividade. De
acordo com estes, esperam-se maioritariamente efeitos positivos, com os resultados a variar entre
areas de politica e no tempo.

1. Introducéo

Ao longo dos ultimos anos, Portugal tem vindo a implementar um conjunto alargado de reformas estruturais
em areas tdo distintas e importantes como os mercados do produto e de trabalho, a educagéo e o sistema
financeiro, entre outras?. De facto, a importancia e os efeitos das mesmas tem vindo a ser discutida por
diversos autores e € alvo de discussdes no ambito de diversos organismos internacionais. Em resultado
destas, mas também do conjunto de dinAmicas a que a economia esté exposta nos dias de hoje, ocorreram,
e estdo em curso, uma série de alteragbes estruturais® cujos ganhos futuros, apesar da sua dificil quantifi-
cagao, importa explorar e discutir.

Esta analise foca-se na componente estrutural da economia. De facto, os fundamentos continuam a servir
como garante contra possiveis choques externos (e internos), sendo essenciais na adaptacao das econo-
mias aos novos desafios trazidos por inovagdo, novas formas de trabalho, crescente importancia de ques-
tdes de equidade, tornando as economias mais resilientes e competitivas e, portanto, justificando a conti-
nuidade da sua discusséo e implementacao.

Este artigo tem como objetivo explorar os efeitos observados e os efeitos esperados das reformas estrutu-
rais em termos de crescimento econémico potencial e produtividade, reunindo um conjunto alargado de
estudos, que utilizam diferentes canais de transmissao com recurso a metodologias variadas, com o intuito
de obter uma visdo alargada dos mesmos. Comegamos por fazer uma analise global dos principais resul-
tados, enquadrando-os com os desenvolvimentos recentes de alguns indicadores relevantes, posterior-
mente passamos a discussao dos resultados por area de reforma (mercado do produto, mercado de traba-
Iho, inovacao e Investigacdo e Desenvolvimento (1&D), capital humano e financiamento) e terminamos com
algumas conclusges.

2. Anédlise global

Os ultimos anos foram caracterizados por um conjunto de alteragfes estruturais na economia portuguesa,
em grande parte devido a implementacao de importantes reformas, que se refletiram numa melhoria do
nivel de qualificacdo da for¢a de trabalho, num melhor ambiente de negdcios, num mercado do produto

1 GPEARI-Ministério das Finangas. As opinides expressas no artigo séo da responsabilidade dos autores podendo n&o
coincidir com as da instituicdo. Todos os erros e omissdes sdo da responsabilidade dos autores. Os autores gostariam
de agradecer os comentarios de Daniela Cruz e Rui Rodrigues.

2 Em OCDE (2014), Portugal é apontado como um dos paises com melhor histdrico recente de capacidade de resposta
as recomendagOes desta organizagdo. Para uma exposicdo alargada das medidas implementadas ao longo do
Programa de Ajustamento ver Comisséo Europeia (2016a).

3 Em Gouveia e Coelho et al. (2018) s&o reunidos um conjunto de ensaios que se debrugcam sobre diferentes alteragées
estruturais da economia portuguesa e/ou temas relevantes para a compreensao da recente evolugcdo da mesma.
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mais competitivo, em incentivos acrescidos a inovagdo e em alteragdes ao mercado de trabalho, entre
outras.

O impacto das reformas e/ou alterac¢des estruturais €, habitualmente, realizado segundo duas perspetivas:
avaliagcdo ex-ante, que estima efeitos futuros potenciais e é feita antes da execugdo das medidas, e avalia-
¢do ex-post, que procura medir os efeitos das reformas depois da sua implementagdo. Para o primeiro tipo
sdo comummente utilizados modelos dindmicos estocasticos de equilibrio geral? enquanto os segundos s&o
feitos com recurso a modelos econométricos como error correction models ou differences-in-difference com
a utilizagdo de dados micro de nivel sectorial e/ou empresa®. Este artigo foca-se no impacto estimado das
alteracdes estruturais no crescimento do produto potencial, na produtividade e no emprego.

Estudos ex-ante

Os estudos ex-ante analisados (Quadro 1) estimam efeitos positivos das reformas implementadas no cres-
cimento do produto potencial, quer no curto-prazo (10 anos), quer no longo-prazo (50 anos). Destacam-se
as medidas de melhoria das qualifica¢cdes da populacéo portuguesa (efeito de curto-prazo de 2,7% a 7% e
de longo-prazo de 3,4% a 9%), a reforma do regime de insolvéncias (5,1% e 6,2%, respetivamente) e as
medidas de incentivo ao emprego (entre 2,1% e 2,8% no curto-prazo e 2,6-3,5% no longo-prazo).

Quadro 1 - Impactos de reformas estruturais no PIB potencial (avaliagcdo ex-ante)

Area de politica/reforma Efeitos Fonte
curto-prazo |longo-prazo

Mercado de produto
Justica 0,1-0,6 0,3-1,6 Aguiar et al. (2017)
Regime de insolvéncia 5,1 6,2 Aguiar et al. (2017)
Mercado de trabalho
Incentivos ao emprego 2,1-2,8 2,6-3,5 Gouveia e Fernandes (2017)
Alteragdes ao sistema de subsidios de desemprego 0,5 0,6 Comisséo Europeia (2016)
Alteragoes a legislagido de protecgdo do emprego 0,9 1,0 Comissdo Europeia (2016)
Inovagdo e I&D
Incentivos ao emprego em 1&D 0,2 0,4 Gouveia e Fernandes (2017)
Digital - 1,0 Comissdo Europeia (2014)
Capital humano
Melhoria das qualificagdes (estimativa PNR) 2,7 3,4 Gouveia e Fernandes (2017)
Melhoria das qualificagdes (efeito arrastamento) 7,0 9,0 Gouveia e Coelho et al. (2018)
Melhoria da qualidade do ensino 0,1 0,7 Aguiar et al (2017)
Outros
Linhas de financiamento de empresas 2,0 4,7 Gouveia e Fernandes (2017)
Administrag¢do publica 0,1 0,1 Comissdo Europeia (2016)

De facto, e apesar das melhorias assinalaveis dos niveis de qualificacdo e da resultante convergéncia com
0s parceiros europeus, a diferenca do racio de baixa qualificagfes (ISCED 0-2) continua a ser elevada:
26 p.p. acima da média europeia (Gréfico 1).

1 Para uma visdo pormenorizada das medidas tomados a cabo no periodo do Programa de ajustamento ver ESAME
(2014) e Comisséo Europeia (2014b).

2 Por exemplo, o0 QUEST Il desenvolvido pela Comissdo Europeia (Gouveia e Fernandes, 2017; Comisséo Europeia,
2014a e 2016; Aguiar et al., 2017; Programa Nacional de Reformas, 2018).

3 Ver, por exemplo, Gouveia et al. (2017) e Monteiro et al. (2017).
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Gréfico 1 — Racio de populagdo com nivel baixo de qua-

lificacdo e diferenca face a média da UE
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Gréfico 2 — Indicador composito de insolvéncia®
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No mesmo sentido, nos Ultimos anos Portugal tem feito avancos consideraveis no que diz respeito ao re-

gime de insolvéncias, sendo atualmente dos paises mais bem classificados de acordo com o indicador

composito da OCDE (Gréfico 2) e com uma das maiores melhorias registadas.

De acordo com Varga & in't Veld (2014) e Varga et al. (2013), as areas de reforma onde o pais tem maior
potencial de melhoria face aos paises na fronteira sdo na melhoria das qualificacdes baixas e no aumento
da concorréncia no sector de bens finais (Anexo 1)2.

Estudos ex-post

No seu conjunto, os estudos ex-post analisados concluiram que, em geral, existe um efeito positivo na

produtividade em resultado das reformas implementadas e/ou das mudancas estruturais da economia por-

tuguesa

Quadro 2 - Impactos de reformas estruturais na produtividade e no emprego (avaliagdo ex-post)

, Impacto
Aren de politico/reforma Fonte
Produtividade Empreso
Mexcado do prod uto
R . Monreiro e al.
Desregul amentacio do mercado Positivo 20171
{=
do produto: setores de redes . - : -

L . Positivo (sectores montaniel . Conela e Gowela

es3endals (3ectoles jusante) _ . - Positive .
Negativo (sectores jusante) (2017

Desregul amentacio do mercado Positivo ino crto e longo- Gouvela et al.

do produto PLAZO} (2017

Resdugio de situagdes .

. s . i . . Gounela et al.

imsclvéncia, sistema financeire, | Positivo (oo e longo-prazo) 2017)

. =uli

pagamento de IMpostos -

P . Gowneia &
Redugio bamreiras a aa.lhﬂa de Positivoe *
SMPIesas € e IILragac Osterhald (2018)
(melhovia da realocagio de . Moreim et al.

Positiva
IECALS 05) 2017
. .. Positivo (onzoprazo, Gouveia et al.
Abnrum nesocio - -
= empreszas ate 4 anoes) (2017
Memado de trabalho
- Coneia e Gouweia
. Nulo Positivo _
Desregul amentacio do mercado 2017y
de trabalho Ne gativo o cwito e longs- Gouwela et al.
prazo®) (2017
Inovagio eI&D

. Positivo no cunto-pazol Gouwela et al.

Inovagio . P 01T
Negativo (no lonso-praze®=) (2017

Ontros

Saude e educagiio primana, Negativo (cuto-prazo) Gouvela et al.

edvcagio superior e formagio Positivo (ongo-prazo) (2017}

*Efeito s prodetivas; = Efeito pos ithvo no loago-prazo pamn as empesas com me hor

v oo komgo prazo pam as $me

des em pen bo (007

! Indicador com valores entre 0 e 1, maior para paises onde as caracteristicas do regime de insolvéncia atrasam o inicio
e a resolugéo dos processos.
2 Os autores estimam os efeitos de atingir respetivamente metade e a totalidade da convergéncia aos 3 melhores

performancers.
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Apesar de menos estudado, estima-se que o impacto no emprego tenda a ser também ele positivo. (Quadro
2)

Os resultados apontam efeitos positivos na produtividade quer no curto quer no longo-prazo para areas de
politica/reforma como desregulamentacdo do mercado do produto, resolucéo de insolvéncias, sistema fi-
nanceiro, pagamento de impostos e inovacdo. Enquanto para &reas de politica como a saude, a educagéo
priméria, a educagao superior e formacéo profissional e os procedimentos para abrir um negdcio, apesar
dos efeitos negativos de curto-prazo, estimam-se efeitos positivos no longo-prazo na produtividade. Os
estudos indicam ainda que a desregulamentag¢édo do mercado de produto, assim como a do mercado de
trabalho, produz efeitos positivos no emprego. Genericamente, a reducao de barreiras a saida de empresas
e a restruturacéo tém também um efeito positivo na produtividade.

3. Analise por area de politica

Nesta sec¢do procura-se explorar com maior profundidade os resultados alcancados pelos varios estudos
analisados divididos pelas principais areas de politica: mercado do produto (regimes de insolvéncia, custos
de contexto, sistema judicial e concorréncia nos servigos), mercado de trabalho (politicas de emprego e
legislagdo laboral), capital humano (quantidade e qualidade), inovagdo e I&D (incentivos, contratagdo e
digitalizacdo) e financiamento.

3.1. Mercado do Produto

A melhoria das caracteristicas do mercado do produto tem repercussdes a varios niveis. Por exemplo, ao
tornar os regimes de insolvéncia mais robustos através da prevencao, simplificagéo e reducéo de barreiras
a restruturacdo permite a saida do mercado de empresas néo viaveis, evitando perdas de eficiéncia por
recursos retidos. Por outro lado, a reducao dos custos de contexto pode melhorar o ambiente de negdcios,
facilitar a criacdo de novas empresas e reduzir 0 tempo necessario para cumprir com burocracias, 0 que
potencia o desempenho das empresas. Por (ltimo, melhorar a competicdo nos servigos de rede tem um
efeito importante nos restantes sectores da economia ja que estes servigos representam custos produgao.
O mercado do produto € uma das mais importantes areas de reforma e onde se tem registado varias mu-
dancas na Ultima década em Portugal®.

De acordo com OCDE (2018), Portugal foi um dos paises que mais reformou na area dos regimes de insol-
véncia, em especial na prevencao, simplificacdo e reducédo de barreiras a restruturagdo, o que McGowan
et al., 2017 argumentam permitir uma melhor alocacao de capital e uma menor prevaléncia de empresas
zombie. No mesmo sentido, Gouveia e Osterhold (2018) ao avaliarem o novo regime de insolvéncia con-
cluem que este promoveu a saida das empresas nado viaveis, a0 mesmo tempo que potenciou a restrutura-
¢do das mais produtivas. De acordo com Aguiar et al. (2017), das alteracdes feitas ao regime de insolvéncia
entre 2010 e 2014, estima-se um efeito no PIB potencial de 5,1% a 10 anos e de 6,2% a 50 anos.

Gréfico 3 — Procedimentos (nlmero) e tempo (dias) para iniciar uma atividade empresarial
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Fonte: World Bank Doing Business

1 Ver Caixa 1 para uma breve descri¢do das medidas implementadas nesta area.
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O ndmero de processos e 0 tempo necessarios para iniciar uma atividade empresarial tem vindo a diminuir
ao longo dos ultimos 14 anos (Grafico 3). A Comisséo Europeia (2016) estimou que as medidas de simpli-
ficacdo administrativa no sector publico definidas no Programa Nacional de Reformas (PNR) de 2015 tém
um impacto de 0,28% a 10 anos no produto potencial.t

Da mesma forma, as alteragdes ao sistema judicial introduzidas no periodo do Programa de Ajustamento,
ao promover a redugao dos custos suportados pelas empresas, tém um impacto estimado no PIB potencial
de entre 0,1 e 0,6% no curto-prazo e entre 0,3 e 1,6% no longo-prazo (Aguiar et al., 2017). No PNR de
2017, sdo estimados impactos de 0,04% e 0,08% (a 10 e 50 anos, respetivamente) em resultado da reducao
do disposition-time? esperada pelo aumento de eficiéncia do sistema judicial.

Gréfico 4 — Disposition time (dias) e taxa de resolugao Gréfico 5 — Indicador de regulagdo geral (cheio) e dos
processual das agOes executivas civeis sectores de redes (tracejado)®
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Durante o Programa de Ajustamento, foram, também, tomadas véarias medidas para promover o aumento
da concorréncia em alguns sectores-chave dos servi¢os, os chamados sectores de rede: energia, transpor-
tes, telecomunicagdes e servigcos postais (sectores a jusante). De acordo com Santos et al. (2018) e Car-
valho (2018), e com base em dados de empresas portuguesas entre 2007 e 2015, a concentracéo de mer-
cado (indice de Herfindahl-Hirschman) tem, de facto, uma correlagdo negativa com a produtividade. Mon-
teiro, et al. (2017) estudam em detalhe o impacto na produtividade resultante da desregulacdo destes sec-
tores, concluindo que estas promoveram um aumento da produtividade nos restantes sectores no curto e
longo prazo. Os resultados obtidos por Correia e Gouveia (2017) confirmam o efeito positivo na produtivi-
dade destas reformas, mas apenas nos sectores que usam como matéria-prima a produgéo dos sectores a
montante. Estas conclusdes estdo também em linha com as conclusfes de Gouveia et al. (2017) que esti-
mam um efeito positivo em resultado de um aumento na eficiéncia do mercado do produto. Relativamente
ao efeito das reformas nos sectores das comunicagfes e transportes no produto potencial, a Comisséo
Europeia (2016) estima um efeito positivo de 0,32% a longo prazo. Correia e Gouveia (2017) concluiram
ainda que estas reformas tiveram um efeito positivo no emprego, principalmente para os sectores a jusante.

Monteiro et al. (2017) mostram ainda que com quadro regulamentar mais flexivel nos sectores a montante,
as empresas menos produtivas sdo mais propensas a sair do mercado enquanto as que se mantém regis-
tam ganhos de produtividade, o que potencia a eficiéncia da afetacdo de recursos e a libertacdo de recursos
para sectores mais produtivos.

Caixa 1 — Reformas no mercado de produto

O regime de insolvéncias portugués sofreu um conjunto consideravel de altera¢des ao longo dos
tltimos anos: houve uma alteragéo do cddigo de insolvéncia e recuperacdo de empresas, aumentou-
se o nivel de especializacao de tribunais e equipas, fez-se uma revisdo dos mecanismos extrajudiciais
de recuperacao de empresas e criou-se um novo regime de conversao de créditos em capital.

1 No estudo de avaliagdo do impacto do Programa Simplex+ 2016, estimou-se, para um conjunto de 13 medidas, um
valor de poupancga anual para as empresas na ordem dos 624 milhdes de euros.

2 Indicador que mede, em dias, o tempo que seria necessario para concluir todos os processos que estdo pendentes no
final de um determinado periodo, tendo por base o ritmo do trabalho realizado nesse mesmo intervalo de tempo, ou seja,
o nimero de processos findos nesse periodo.

%1 - pouco regulado; 6 - muito regulado
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Outra area que registou avangos consideraveis nos ultimos tempos foi a dos denominados custos
de contexto. As medidas mais recentes de modernizac¢ao e simplificacdo administrativa e legislativa
foram implementadas através dos programas Simplificar (2014) e Simplex+ (2016) com o objetivo de
eliminar duplicagdes de solicitages de informacéo, desenvolver a digitalizacéo dos servigos e a ava-
liagao de impacto legislativo. Alguns exemplos de medidas s&o a criagdo do Ponto Unico de Contacto,
a simplificacao do pedido e emissédo de licenciamentos, a simplificagdo da prestacdo de informacao
obrigatdria das empresas e o modelo de avaliagdo de impacto legislativo “Custa Quanto”.

O sistema judicial foi alvo de um conjunto importante de mudancas durante o programa de ajusta-
mento, nomeadamente, a reorganizacao e modernizac¢éo do sistema, o novo cddigo de processo civil,
a instituicdo dos Tribunais da propriedade Intelectual e da Concorréncia, Regulagéo e Superviséo e
ainda alteracdes no regime juridico das resolug8es extrajudiciais de litigios.

Finalmente, no que diz respeito & concorréncia no mercado do produto, assistiu-se a implementacéo
de reformas nas areas da energia, transportes e comunicacdes. Na energia procedeu-se a liberaliza-
¢do progressiva dos mercados de eletricidade e gas, acompanhada da extingdo gradual das tarifas
reguladas, fez-se uma alteracdo aos estatutos da entidade reguladora (ERSE), criou-se um plano
para a eliminagdo progressiva do défice tarifario e foi privatizada a participacéo do estado nas princi-
pais empresas energéticas (GALP, EDP e REN). No sector das comunicacdes foram implementadas
alteracdes as condi¢des aplicadas na mudanca de operador e aos custos de término aplicados aos
contratos de telecomunicagfes e foi privatizada a participacdo do estado nos CTT. No sector dos
transportes houve uma reformulacéo da oferta e uma reducao das tarifas aplicadas a mercadorias do
sector ferroviario e a privatizacdo da CP Carga; a renegociagdo de contratos portuarios, a reducao
das taxas aplicadas a mercadorias e uma revisao do regime juridico do trabalho portuério; e privati-
zou-se a ANA — Aeroportos de Portugal e vendeu-se parte da participacdo do Estado na TAP.

3.2. Mercado de Trabalho

No que diz respeito ao mercado de trabalho, a capacidade de integracdo de desempregados, através de
politicas ativas de emprego, permite minimizar perdas de capital humano. Por outro lado, a flexibilizagcdo da
legislacao laboral, nomeadamente na contratacdo, despedimento e negociacao coletiva, permite as empre-
sas ajustarem os seus recursos humanos de forma mais célere em resposta as flutuagées ciclicas da eco-
nomia.

Num estudo recente, a OCDE (2017) conclui que as politicas ativas de emprego existentes no pais (esta-
gios, subsidios a contratagdo e programas de formacéao) tiveram efeitos positivos na empregabilidade dos
seus beneficiarios. Numa estimativa feita no ambito do PNR de 2017, Gouveia e Fernandes (2017) con-
cluem que o impacto esperado da continuidade destas medidas no PIB potencial seja entre 2,1% e 2,8%
em 10 anos e entre 2,6% e 3,5% em 50 anos.

Gréfico 6 — Employment Protection Legislation (EPL)
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Correia e Gouveia (2017) analisam o impacto de uma reducdo dos custos associados a despedimentos e
contratag6es, e concluem que uma maior flexibilizacéo da legislagéo da protecéo do emprego, medida pelo
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indicador Employment Protection Legislation (EPL)* da OCDE (Grafico 6), tem um impacto estimado positivo no
emprego, embora a evidéncia aponte para efeitos negativos em termos de efeitos na produtividade?. Os
resultados de Comisséo Europeia (2016b) apontam para um acréscimo de 0,5% e 0,9% a 10 anos e 0,6%
e 1% a 20 anos no PIB potencial em resultado das reformas feitas entre 2013 e 2015 em termos de subsidio
de desemprego e da legislacéo laboral.

3.3. Inovagéao e 1&D

A inovacao e a 1&D sdo determinantes fundamentais do progresso tecnolégico e um fator relevante para a
capacidade competitiva das empresas, tendo um efeito positivo quer na produtividade, quer no crescimento
potencial.

Gréfico 7 — Proporcéo de investigadores (% da populacéo ativa) e niUmero de patentes
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Gouveia et al. (2017) concluem que os incentivos a inovagdo anteriores a 2015 tém um efeito positivo na
produtividade no curto-prazo, que se prolongam no longo-prazo para as empresas mais produtivas.

Adicionalmente, e de acordo com Gouveia e Fernandes (2017), o impacto das medidas de aumento do
emprego em I&D previstas no PNR de 20172 representam um aumento do produto potencial de 0,2% a 10
anos e de 0,4% a 50 anos, maioritariamente por via de um aumento da produtividade total dos fatores. De
acordo com Varga et al. (2013), o efeito no PIB potencial de uma convergéncia total de Portugal aos paises
europeus com melhores préaticas de alocacado de recursos humanos para 1&D é de 0,2% no curto-prazo e
de 5,8% no longo-prazo.

A Comisséo Europeia (2014a) estima que o impacto de longo-prazo das medidas de ambito digital imple-
mentadas até 2013 (atribuicdo de espectro de radiofrequéncias, melhoria das competéncias eletronicas, do
comércio eletrénico e da banda larga fixa) contribua para um aumento de 1% do produto potencial no
longo-prazo.

3.4. Capital Humano

Quer o nivel de qualificagdes, quer a qualidade da formacao, influenciam a capacidade de introdugéo de
tecnologias que promovem aumentos de produtividade e novos procedimentos e tém um peso muito signi-
ficativo em termos de potencial, sendo a baixa qualificagdo um obstaculo a inovagdo e a melhoria das
condi¢cBes de vida (OCDE, 2015).

O potencial da forgca de trabalho portuguesa tem vindo a registar melhorias significativas ao longo dos ulti-
mos anos?, sendo uma das areas de reformas com um potencial de ganhos econémicos muito significativo.

1 Indicador ponderado de subindicadores relativos a regulamentacdo de despedimentos individuais (5/7) e as
disposi¢cGes adicionais para despedimentos coletivos (2/7).

2 Com excecdo das empresas 8% menos produtivas, para as quais o efeito é positivo no longo prazo.

% Nesta area, o PNR definia ainda o refor¢o do investimento em recursos humanos qualificados e a sua integragdo no
mercado, o estimulo a cooperagédo entre empresas e academia, o reforgo de infraestruturas e o apoio a quarta revolugao
industrial, incluindo ao empreendedorismo de base tecnolégica.

4 Para uma analise mais alargada ver capitulo 1 de Gouveia e Coelho et al. (2018).
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Nos ultimos 15 anos, o peso dos adultos com nivel de educagao inferior ao secundario caiu 26 p.p. (Gréafico
1), tendo Portugal sido apontado como o segundo pais com o maior aumento de nivel de educagéo inter-
geracional entre os paises da OCDE (OCDE, 2017).

Varga et al. (2013) estimam que uma convergéncia para um nivel de qualificagdo semelhante aos 3 paises
europeus com melhor performance nesta area significaria um aumento do PIB potencial de até 28,4% no
longo prazo, enquanto Varga e in’'t Veld (2014) estimam que o impacto de fechar metade desse gap é de
12%.

Gouveia e Fernandes (2017) estimam que a melhoria nas taxas de conclusdo do ensino secundario em
resultados das medidas previstas no PNR de 2017 tera um efeito no produto potencial de 2,7% e de 3,4%
no curto prazo e no longo prazo, respetivamente. Partindo do pressuposto que a estrutura de qualificacdo
da populagdo mais jovem (15-24 anos) se mantera idéntica & atual, em Gouveia e Coelho et al. (2018)
estima-se que o efeito no PIB potencial resultante deste efeito de arrastamento sera na ordem de 7% e de
9% a 10 e 50 anos, respetivamente. Também em Cedefop (2017) s&do apontados ganhos consideraveis em
termos de crescimento de longo prazo do PIB per capita resultante da melhoria da qualificagdo da popula-
¢do, quer em termos de ensino basico (0,1 p.p.), quer em termos de ensino superior (0,23 p.p.).

Adicionalmente, Gouveia et al. (2017) estimam que as reformas nas areas da educacgéo e formacao se
reflitam em ganhos de produtividade no longo-prazo, apesar dos eventuais custos de curto-prazo.

Para além do caracter quantitativo das qualificacdes, também a qualidade das mesmas influencia o poten-
cial de crescimento de uma economia.

Gréfico 8 — Resultados de Portugal no PISA (OCDE)
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Fonte: OCDE

Debrugando-se sobre os efeitos de melhoria registados entre 2010 e 2012 no PISA, Aguiar et at. (2017)
estimaram um efeito no PIB potencial de 0,7% a 50 anos. Seguindo Woessman (2014), e tendo em conta
as melhorias registadas entre 2010 e 2015 no PISA (Gréfico 8), poder-se-ao esperar ganhos na ordem de
0,6 p.p. na taxa de crescimento de longo-prazo do PIB (Gouveia e Coelho et al., 2018).

3.5. Financiamento

Uma maior estabilidade do sistema financeiro proporciona um ambiente mais propicio ao investimento
(Gouveia e Coelho et al, 2018)*. Por outro lado, 0 aumento da procura e o crescimento econémico vém
pressionar a capacidade instalada das empresas, tornando o investimento em bens de equipamento ne-
cessario para assegurar a continuidade do mesmo?. Adicionalmente, uma realocacdo mais eficiente do
capital permitird ganhos de produtividade e um sistema financeiro saudavel permite que o financiamento a
economia se efetue de forma adequada.

De facto, no seguimento da crise financeira, e apesar de ja registar essa tendéncia anteriormente, o inves-
timento das empresas contraiu-se consideravelmente, atingindo um minimo de 8,9% do PIB em 2013 (Gra-
fico 9), num quadro de reducéo do crédito bancario e elevada alavancagems?. A partir dai, assistiu-se a um

1 Para uma discuss&o mais detalhada acerca da estabilizagdo do sector financeiro ver Gouveia et al. (2018), capitulo 2.
2 O total do investimento atingido na atual fase do ciclo econémico mantém-se abaixo do observado em fases similares
de anteriores ciclos econémicos, sendo inferior ao registado em outros paises da area do euro (Banco de Portugal,
2017c).

8 varias medidas foram postas em prética para estimular o investimento e contribuir para a desalavancagem das empre-
sas, incentivando o financiamento por capitais proprios: linhas de financiamento, maior neutralidade fiscal do financia-
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processo de desalavancagem das empresas (Banco de Portugal, 2017d). Gouveia e Coelho et al. (2018)
mostram que ha uma inversao da tendéncia do crédito alocado ao sector transacionavel desde 2006, sendo
gue a propor¢édo de investimento direcionado aos sectores transacionaveis € superior ao dos ndo transaci-
onaveis nas ultimas duas décadas.

Gréfico 9 — Investimento e divida das sociedades néo financeiras (M€)
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Fonte: INE e Banco de Portugal

De acordo com Prifitis e Theofilakou (2018), que efetuaram uma analise ao conjunto da Unido Europeia, a
diminuicéo do sobre-endividamento tem um efeito positivo no crescimento econémico no longo prazo. Mar-
tins et al. (2017) concluem que, paralelamente a desalavancagem, as empresas portuguesas aumentaram
a sua rendibilidade, o que reflete também uma maior eficiéncia na afetacéo de recursos.

Em Gouveia e Fernandes (2017) estima-se que o impacto no PIB potencial em resultado de um aumento
do financiamento disponivel para as empresas portuguesas, tendo por base o valor das linhas de financia-
mento esperadas através de fundos europeus! no PNR de 2017, seja cerca de 1% no longo prazo por cada
10% do total previsto efetivamente investido.

4. Conclusdes

Neste artigo procurou-se reunir diversas fontes e metodologias que ajudem a perceber os efeitos no cres-
cimento do PIB potencial e na produtividade das altera¢des estruturais ocorridas na economia portuguesa.

Assim, pode concluir-se que a reforma do regime de insolvéncia, da prevencéo, simplificacdo e reducédo de
barreiras a restruturagdo permitiu melhorar a alocacao de recursos e de facto levou a saida de empresas
ndo viaveis, tendo um efeito positivo quer na produtividade, mas também no crescimento do PIB potencial.
Por outro lado, medidas de desregulamentacéo do sector dos servi¢os de rede permitiram uma maior com-
petitividade e promoveram um aumento da produtividade nos restantes sectores, quer no curto quer no
longo prazo.

Enquanto politicas ativas de emprego tém um efeito significativo no crescimento do PIB potencial, a flexibi-
lizacdo do mercado de trabalho tem um efeito positivo no mesmo e, em geral, um efeito negativo na produ-
tividade.

Medidas de inovagéo registam efeitos positivos na produtividade e 0 aumento de emprego em I&D resulta
num ligeiro crescimento de PIB potencial, assim como a digitaliza¢&o.

A area de politica/reforma com maiores ganhos de convergéncia face a UE é a do capital humano. De facto,
s6 o efeito de arrastamento das qualificagBes nacionais leva a ganhos consideraveis no crescimento do PIB
potencial, sendo que também tem efeito positivo de longo prazo na produtividade (apesar de negativo no
curto-prazo). A estes, somam-se ainda o efeito da melhoria da qualidade, ainda que mais pequeno.

mento por capital proprio e simplificacdo administrativa na procura de meios de financiamento, entre outras. Os progra-
mas implementados de maior relevo foram o Fundo Capitalizar e os programas Start-up Portugal, Programa Semente e
Industria 4.0.

1 No ambito do dos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (FEEI), Portugal é beneficiario de um apoio de até
25,8 mil milhdes de EUR até 2020 (correspondendo aproximadamente a 2% do PIB e 77% do investimento publico para
o periodo 2014-2018). Em dezembro de 2017, o montante total de financiamento de operagGes aprovadas no ambito do
FEEI ascendia a 1,9 mil milhdes de EUR, o devera implicar um investimento total privado e publico de 5,5 mil milhdes
de EUR (Comisséo Europeia, 2018).
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Por Gltimo, a melhoria do crédito alocado em sectores transacionaveis alicergada a diminuigdo do sobre-en-
dividamento e a uma alocacdo de recursos mais eficiente podera melhorar a dindmica de investimento,
sendo que um aumento do investimento produtivo tem efeito positivo no crescimento do PIB potencial.

Veja-se ainda que existe alguma evidéncia de efeitos positivos no emprego em resultado de desregulamen-
tacdo do sector das redes e da flexibilizagdo do mercado de trabalho.

Note-se que ficam por explorar de forma mais pormenorizada os resultados relativamente ao sector finan-
ceiro, ao financiamento das empresas e a questfes de equidade, para enumerar alguns. De facto, a defini-
¢do do sistema financeiro no modelo QUEST Il ndo permite explorar de forma mais pormenorizada as
dindmicas do investimento, sendo necessario o recurso a micro dados.

Com recurso a dados micro, Almeida e Balasundharam (2018) estimam, para um conjunto alargado de
paises, um impacto global positivo das reformas estruturais no produto e no emprego e encontram evidéncia
de que as caracteristicas individuais das empresas, como a dimenséo, o nivel de endividamento, a renta-
bilidade e o sector, influenciam a eficacia das mesmas.

Outras areas poderao ser ainda alvo de atencgdo, por exemplo, Gouveia et al. (2017) estimam que as refor-
mas na area da saude se reflitam em ganhos de produtividade no longo-prazo, apesar dos eventuais custos
de curto-prazo.

Finalmente, convém salientar a importancia do estudo de impactos das altera¢des estruturais da economia
portuguesa e ter em conta o facto de estes demorarem tempo a surgir efeitos, necessério que haja tempo
de maturacéo das reformas.

5. Referéncias Bibliogréficas

Almeida, L. A. e Balasundharam, V. (2018). “On the Impact of Structural Reforms on Output and
Employment: Evidence from a Cross-Country Firm-Level Analysis”, IMF Working Paper 18/73.

Aguiar, A., Ribeiro, A. P. & Gil, P. (2017), “Structural Reforms in Justice and Education: A Model-Based
Assessment of Macroeconomic Impacts for Portugal’, GPEARI article 03/2017.

Banco de Portugal (2015). Boletim Econémico outubro 2015, pag. 37.

Banco de Portugal (2016). “Produtividade e reafectagdo do emprego em Portugal”, Boletim Econémico,
outubro de 2016, Caixa 5.3, pag. 63-65.

Banco de Portugal (2017a). “A evolugéo recente da exposi¢ao das instituicdes de crédito residentes as
sociedades no financeiras”. Relatério de Estabilidade Financeira — Caixa 2, junho 2017, pag. 46-51.

Banco de Portugal (2017b). Boletim Econdmico, junho 2017.
Banco de Portugal (2017c). Boletim Econémico, maio de 2017.
Banco de Portugal (2017d). Relatério de Estabilidade Financeira, dezembro de 2017.

BIS (2018). “Structural changes in banking after the crisis”. Bank For International Settlements.
Committee on Global Financial System Papers No 60, January 2018. Disponivel em:
https://www.bis.org/publ/cgfs60.pdf.

Carvalho, P. (2018). “Competition and Firm Productivity: Evidence from Portugal”’, GEE Papers Number
108.

Cedefop (2017). “Investing in skills pays off: the economic and social cost of low-skilled adults in the
EU”. Luxembourg, Publications Office of the European Union.

Comisséo Europeia (2014a). “Market Reforms at Work in Italy, Spain, Portugal and Greece”, European
Economy 5, setembro 2014.

Comisséo Europeia (2014b). “The Economic Adjustment Programme for Portugal 2011-2014”, European
Economy Occasional Papers 202, outubro 2014.

Comissdo Europeia (2016), “The Economic Impact of Selected Structural Reform Measures in Italy,
France, Spain and Portugal”, European Economy Institutional Papers 023/2016, Luxembourg.

44 BMEP N.° 01]2019 — Em Analise



GPEARI|GEE

Comissdo Europeia (2018). “Country Report Portugal 2018. Including an In-Depth Review on the
prevention and correction of macroeconomic imbalances”. Commission Staff Working Document. SWD
(2018) 220. Bruxels, 7.3.2018.”

Correia, H. & Fontoura Gouveia, A. (2017). “Is deregulation of product and labour markets promoting
employment and productivity? A difference-in-differences approach”. ADEMU Working paper series.

ESAME (2014). “A Gestao do Programa de Ajustamento — 1000 dias, 450 medidas cumpridas”.

Gouveia, A.F., and Osterhold C. (2018), “Fear the walking dead: zombie firms, spillovers and exit
barriers”, OECD Productivity Working Papers, 2018-13, OECD Publishing, Paris.

Gouveia, A. F. & Fernandes, A. F. (2017). “Structural reforms and long-term growth — a model based
analysis”. Artigo GPEARI 05/2017.

Gouveia, A. F., Santos, S. & Gongalves, I. (2017). “The impact of structural reforms on productivity: the
role of the distance to the technological frontier’, OECD Productivity Working Papers, 2017-08, OECD
Publishing, Paris.

Gouveia e Coelho et al. (2018). “The Portuguese economy: Short essays on structural changes”, Artigo
GPEARI 01/2018.

McGowan, M. A, Andrews, D. & Millot, V. (2017), "Insolvency regimes, zombie firms and capital
reallocation", OECD Economics Department Working Papers, No. 1399, OECD Publishing, Paris.

Martins, A., Barros, G. O., & Simodes, M. (2017). “Desalavancagem das empresas e a afetacdo de
recursos na economia portuguesa”. GEE/GPEARI, BMEP N.2.

Monteiro, G., Gouveia, A. F., & Santos, S. (2017). “Product markets’ deregulation: a more productive,
more efficient and more resilient economy?” OECD Productivity Working Papers, 2017-09, OECD
Publishing, Paris.

OCDE (2014). “Portugal: Deepening structural reform to support growth and competitiveness”, OECD
Publishing, Paris.

OCDE (2015). “OECD Skills Strategy Diagnostic Report: Portugal 2015”, OECD Skills Studies, OECD
Publishing, Paris.

OCDE (2017). “Labour Market Reforms in Portugal 2011-15: a Preliminary Assessment”, OECD
Publishing, Paris.

OECD (2017). “Portugal. Trade and Investment Statistical Note”. International trade, foreign direct
investment and global value chains.

OECD (2018). “Economic Policy Reforms 2018: Going for Growth Interim Report”, OECD Publishing,
Paris.

Osoério de Barros, G.; Caires, F. & Pereira, D. (2017). “Empresas Zombies em Portugal — os sectores
nao transacionaveis da Construgdo e dos Servigos”. GEE Papers, Namero 88.

Priftis, R. & Theofilakou, A. (2018). “Growth Effects of Corporate Balance Sheet Adjustments in the EU:
An Econometric & Model-based Assessment”. European Commission, European Economy Discussion
Paper 076, March 2018.

Roeger, W., Varga, J. & in 't Veld, J. (2008). “Structural reforms in the EU: a simulation-based analysis
using the QUEST model with endogenous growth”, European Economy Economic Paper 351.

Santos, A., Cincera, M., Neto, P. e Serrano, M. M. (2018). “Competition effect on innovation and
productivity - The Portuguese case”, GEE Papers Number 102.

Varga, J. & in 't Veld, J. (2014). "The potential growth impact of structural reforms in the EU. A
benchmarking exercise" European Economy, Economic Paper no. 541.

Varga, J., Roeger, W. & In 't Veld, J. (2013). “Growth Effects of Structural Reforms in Southern Europe:
The case of Greece, ltaly, Spain and Portugal” European Economy Economic Paper no. 511.

Woessmann, L. (2014). “The economic case for education”. EENEE analytical report No 20.

BMEP N.© 01|2019 — Em Andlise 45



GPEARI|GEE

Anexo 1 - Impacto de reformas estruturais no produto potencial: efeito de catching-up

Efeitos PIB
Area de politica/ Reforma Fonte
curto-prazo |longo-prazo

Mercado do Produto

Competi¢do no mercado - markups (sector dos servigos) 1,0 1,6 Varga & in't Veld (2014)
Competi¢do no mercado - markups (sector bens finais) 6,0 14,3 Varga et al (2013)
Regulagio do mercado - Custos inicio atividade 0,1 0,4 Varga & in't Veld (2014)
Regulacgdo do mercado - barreiras a entrada (bens intermédios) 0,1 0,2 Varga et al (2013)

Mercado de trabalho

Politicas ativas do mercado de trabalho 0,3 0,4 Varga & in't Veld (2014)
Subsidio de desemprego (taxas de substitui¢do) 0,0 0,1 Varga & in't Veld (2014)
Inovacio e I&D
Beneficios fiscais associados ao I&D 0,0 0,8 Varga & in't Veld (2014)
Capital Humano

2,8 12,0 Varga & in't Veld (2014)
Melhoria das qualificagdes baixas

0,7 28,4 Varga et al (2013)

. . 0,2 2,5 Varga & in't Veld (2014)

Melhoria das qualificagdes elevadas

0,2 5,8 Varga et al (2013)

Notas: Impactos calculados face a um cendrio base sem reformas. Varga et al (2013) estimaram o impacto de fechar o hiato relativamente a média
dos 3 paises da UEcom melhor performance enquanto Varga & in't Veld (2014) estimaram o impato de fechar metade do mesmo.
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Sector da Cortica em Portugal?

Francisco Pereira? e Silvia Santos?

1. Nota introdutéria

A cortica € proveniente da arvore do sobreiro, e estes predominam nas regides costeiras do Mediterraneo,
em especial, na Peninsula Ibérica. Devido as suas caracteristicas, a estrutura deste tipo de florestagéo e
da sua industria tem vindo a desenvolver-se, sendo hoje Portugal o maior produtor e transformador desta
matéria prima em produtos com elevado valor acrescentado.

A fileira da cortica compreende atividades de extracdo, transformac@o e comercializacdo da mesma. No
entanto, a presente analise apenas se foca nas atividades inseridas na industria transformadora, de ora em
diante designadas de industria ou setor da cortica.

O setor da cortica apresenta-se hoje com uma forte componente exportadora, contribuindo para o cresci-
mento e a competitividade da economia portuguesa. Portugal é o principal exportador do produto Cortica e
suas obras, assumindo a lideranga mundial desde ha largas décadas, e com grande distancia dos seus
principais concorrentes.

Desta forma, o presente estudo tem por objetivo a caracterizacéo do setor da cortica, bem como o seu peso
atual na economia, através da andlise do seu tecido empresarial e atual contexto no comércio internacional.

2. As Empresas do Setor

A industria da cortica compreende as atividades de preparacao da cortica (CAE 16293), fabricacao de rolhas
(CAE 16294) e fabricac&o de outros produtos da cortica (CAE 16295).3

O setor da cortica € composto essencialmente por PME (99,4%), mais especificamente, microempresas
(84,8%), tendo em conta apenas o escaldo de pessoas ao servigo e apresentam, em média, uma dimenséo
de cerca de 10 trabalhadores.

As empresas localizam-se com maior incidéncia na regido Norte, na Area Metropolitana do Porto (cerca de
83% do total de empresas do setor).

Figura 1 - Localizacdo das Empresas do Setor da Corti¢a, por NUTS Il, em 2016

e, \/

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

1 As opinides expressas no documento sdo da responsabilidade dos autores e nao refletem necessariamente a perspetiva
do Ministério da Economia.

2 Gabinete de Estratégia e Estudos.

3 Cédigos de atividade ao nivel da subclasse da Classificagdo Portuguesa das Atividades Econémicas — Revis&o 3.
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Ao analisar a estrutura do tecido empresarial do setor da cortica, salienta-se 0 peso da atividade de fabri-
cagao de rolhas, com 493 empresas, 55,5% do total do setor. Este subsetor é também o que apresenta
maior n.° de pessoas ao servigo (51,6%), maior VAB (51,8%) e maior volume de negécios (53,6%).

Tabela 1 - Principais variaveis econémico-financeiras da Industria da Cortica

2008 | 2016 |Var. (%)| 2008 | 2016 |Var. (%)| 2008 | 2016 |Var. (%) | 2008 | 2016 |Var. (%)

16293 - Industria de preparacdo da cortica 555 303 -45,41| 3381 2277 -32,65| 493 395 -19,87 63 83 32,35
16294 - Fabricagdo de rolhas de cortica 523 493 -5,74] 5681 4493 -2091| 769 785 2,09 149 176 17,93
16295 - Fabricagdo de outros produtos de 51 92 80,39 1971 1934 -1,88 217 286 32,14 58 80 38,79

Total da Industria da Cortica| 1129 888 -21,35/11033 8704 -21,11| 1479 1466 -0,82 269 339 25,76
Fonte: GEE a partir de dados do SCIE, INE.

Referente ao total do setor em 2016 (somatério das 3 atividades da indUstria da cortica), verifica-se que o
n.° de empresas decresceu face a 2008 (menos 241 empresas). Em termos comparativos face a 2008, quer
0 subsetor da Industria de preparacao da cortica, quer o da Fabricacéo de rolhas de cortica sofreram um
elevado decréscimo no nimero de empresas. Apenas o da Fabricacdo de outros produtos de cortiga viu
crescer o n.° de empresas entre 2008 e 2016.
Figura 2 - Evolugdo do N° de Empresas da IndUstria da Cortica, 2008 — 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE, INE.

As empresas da indUstria da cortica representam 1,3% do total de empresas da industria transformadora e
empregam 8 704 pessoas (1,3% do total da industria transformadora (dados de 2016).

Entre 2008 e 2016, 0 n.° de pessoas ao servi¢o diminuiu 2 329 pessoas, o que corresponde a uma redugao
média anual de 2,6%. No entanto, entre 2015 e 2016, o emprego do setor aumentou ligeiramente (0,3%).

O volume de negdcios do setor da cortica, apesar de ter sofrido uma quebra entre 2008 e 2009 (-28,1%),
tem mostrado um comportamento até 2016, regra geral, ascendente no seu todo. O subsetor da fabricagédo
de rolhas é também o que mais contribui no volume de negdcios da industria da cortica, revelando desde

2013 um comportamento evolutivo de sucessivos acréscimos, tendo em 2016 atingido os 785,4 milhdes de
euros.

O Valor Acrescentado Bruto (VAB) do setor da cortica teve um comportamento similar as outras variaveis
econdémico-financeiras anteriormente analisadas. Em 2009 sofreu uma quebra (-26,2% face ao ano ante-
rior), mas desde 2010 que tem registado uma crescente melhoria, alcangando o valor de 339,9 milhdes de

euros em 2016 (taxa média de crescimento anual de 2,6%). Representa 1,7% do total do VAB da industria
transformadora.
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E também o subsetor da fabricacdo de rolhas de cortica o que mais contribui para a evolucdo do VAB do
setor (representa mais de 50% do total do VAB do setor): depois de um periodo oscilatério entre 2008 e
2012, tem vindo a crescer desde entéo, tendo registado um valor aproximado de 176 milh8es de euros em
2016.

Figura 3 - Evolug&o do VAB da Industria da Cortiga, 2008 — 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE, INE.

A produtividade aparente do trabalho no setor, medida pelo valor acrescentado bruto por trabalhador, tem
apresentado uma tendéncia crescente desde 2012, sendo o valor observado em 2016 de 38,9 mil euros. O
valor da remuneracao média anual por trabalhador apresentou um comportamento ligeiramente crescente
ao longo do periodo analisado, fixando-se o seu valor em 15,9 mil euros em 2016.

Figura 4 - Remuneragdo Média Anual por Trabalhador, VAB por Trabalhador e Peso das Remuneragdes no
VAB, —-2008 - 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE, INE.

A Formagcdao Bruta de Capital Fixo (FBCF) no setor da cortica teve um forte decréscimo face a 2008 (-3,8%)
nao tendo ainda recuperado o seu valor (57,2 milhdes de euros em 2016, face aos 59,4 milhdes de euros
registados inicialmente no periodo em analise). No entanto, o esforco de investimento do setor foi notdrio
entre 2015 e 2016, com um crescimento da FBCF de 17,1%.

Relativamente & produgéo industrial, os produtos com maior peso no setor da cortica, medido pelo valor
monetario dos produtos vendidos, séo as rolhas de cortiga natural (39,5% do valor total dos produtos ven-
didos no setor, em euros).
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Tabela 2 - Produtos vendidos da IndUstria da Cortiga por tipo de produto

Produtos Vendidos daInddstria da Cortica fls;g Estrutura (%)

Total Produtos Vendidos 1465 100,0
Rolhas de cortiga natural 579 39,5
Outras obras de cortica aglomerada (discos, cubos,
. 185 12,6
blocos e ladrilhos)
Desperdicios de cortica 181 12,4
Rolhas de corti¢a aglomerada, cilindricas, excepto
. 169 11,5
para vinhos espumantes
Corti¢a natural 150 10,2
Rolhas de corti¢a aglomerada, cilindricas, para o1 6.2
vinhos espumantes ’
Cortica aglomerada 58 4,0
Outras obras de cortica natural (discos, juntas,
. 51 3,5
vedantes, blocos, chapas, folhas e tiras)
Outros produtos, n.e. 1 0,1
Pellets e briquetes, de madeira aglomerada e 03 00
prensada ! !

Fonte: GEE a partir de dados do INE, Inquérito anual a produgéo industrial

A producéo de cortica tem vindo a aumentar desde 2008, tendo atingido 250 milhdes de euros em 20161, o
que corresponde a 20,5% da produgéo total da Silvicultura, por tipo de bens e servigos.

Segundo a APCOR?, (com base nos dados da FAOS3, em 2010), Portugal é o principal pais produtor de
cortica, com cerca de 50% da producao mundial.

As principais utiliza¢des da cortiga introduzida no processo produtivo sdo, em média, 40% na produc¢édo de
rolhas, 30% em delgados, 25% em refugos e 5% bocados (dados estimados pela APCOR).

3. Comércio Internacional

Face ao periodo 2008 - 2017, observa-se uma tendéncia crescente no valor das exporta¢gdes portuguesas
de cortica desde 2014 (crescimento médio anual de 4,1% entre 2014 e 2017), atingindo no ultimo ano o
valor de 987,7 milh8es de euros, precedido de outro valor histérico de 934,8 milhdes de euros, em 2016.
Esta tendéncia verifica-se igualmente no saldo da balanca comercial, que apresentou um excedente de
811,9 milhdes de euros em 2017 (+ 5,9% face ao ano anterior). A taxa de cobertura das importacdes pelas
exportagfes tem vindo a ser amplamente positiva, apresentando um valor de 562% em 2017.

Esta evolucdo das exportagdes de cortica deve-se a afirmacgéo do produto rolha de cortica no setor do vinho,
o qual continua a ser o vedante de elei¢éo, e ao fabrico de outros produtos a base de cortica, nomeada-
mente para construcéo civil, decoragéo, isolamento, etc. que tem assumido maior relevancia, com um au-
mento da sua procura a nivel externo.

1 dados provisorios de 2016, Produgao da silvicultura por tipos de bens e servigos a pregos correntes (Conta Econdmica
da Silvicultura, INE)

2 APCOR: Associagdo Portuguesa de Cortica

3 FAO: Food and Agriculture Organization of the United Nations
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Figura 5 — Saldo da Balanga Comercial da Indistria da Cortica
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Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas de Comércio Internacional de Mercadorias do INE.

Os principais destinos das exporta¢@es portuguesas de cortica sdo a Franca (18,7%), os EUA (17,1%), a
Espanha (13,4%), a Italia (10,1%) e a Alemanha (7,4%). Estes mercados representam 66,7% do total de
exportacBes do setorl. Tendo em conta os 10 principais mercados de destino, em 2017, verificam-se im-
portantes crescimentos em termos homélogos nos seguintes paises: Austrdlia (43,5%), Espanha (18,2%) e
Reino Unido (8,8%). No mesmo periodo verificaram-se quebras nas exportacdes para a China (-3,4%),
Chile (-3,0%) e Alemanha (-1,8%).

Figura 6 — Top 5 dos Mercados de Destino das Exporta¢6es de Cortiga (2017)
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Espanha

Alemanha

W Outros

7,4%

10,1% 13,4%
,1%

Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas de Comércio Internacional de Mercadorias do INE.

Relativamente aos produtos mais exportados, destacam-se 0s grupos agregados da Cortica aglomerada
(NC? 4504) e das Obras de cortiga natural (NC 4502), que representam 93,8% do total de produtos expor-
tados do setor (48,8% e 45%, respetivamente). No entanto, e mais em especifico, o produto Rolhas de
Cortica Natural cilindricas (NC 45031010) € o principal produto exportado do setor (40,7%).

1 Os principais mercados de destino das exporta¢@es da IndUstria do Vinho em 2017 foram a Franga, o Reino Unido, os
EUA, os Paises Baixos e a Alemanha, que em conjunto, representam 34,4% do total de exportacdes do setor do vinho.
2 NC: Nomenclatura Combinada 2018
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Figura 7 — Principais Produtos Exportados (M €) do Setor da Cortica (2016)
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Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas de Comércio Internacional de Mercadorias do INE.
Tendo em conta as exportagdes do Setor da Cortica por NC, verifica-se que em 2017 as Rolhas de cortica
aglomerada, cilindricas (NC 45041019) e Rolhas de corti¢ca natural, cilindricas (NC 45031010) foram os
produtos que mais contribuiram para o crescimento das exportacdes do setor (1,7 e 1,34 p.p., respetiva-
mente).

Pela andlise das importacdes do setor da Cortica, com um valor registado de 176,8 milhdes de euros em
2017 (+ 4,8% face ao ano anterior), observa-se que o produto mais importado é a Cortica natural em bruto
ou simplesmente preparada (NC 45011000), que representa 62,9% do total de importagBes do setor.

O principal mercado de origem das importacdes da cortica é Espanha (76,9% do total de importa¢gfes do
setor). Os 5 principais mercados de origem representam 96,4% do total de importa¢g8es do setor.

Figura 8 — Top 5 dos Mercados de Origem das Importacdes de Cortica (2017)
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Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas de Comércio Internacional de Mercadorias do INE.

Portugal é o principal exportador de cortiga no Mundo, com uma quota de 61,7%. Seguem-se Espanha,
Franca e Italia, com 18,3%, 5,1% e 2,6%, respetivamente. Entre 1995 e 2017, Portugal manteve a lideranca
nas quotas de exportagdes mundiais da Cortica e suas Obras (NC 45), ainda que com ligeiro decréscimo
na quota, de 2017 face a 2010 (-2,01 p.p.).
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Figura 9 — Evolugéo das Principais Quotas Mundiais de Exportagdes de Produtos de Cortiga e suas Obras

(NC 45)
Rank , Exportacoes (Milhdes USD) Quota nas Exportagcdes Mundiais
2017 Paises 2005 | 2010 | 2017 2005 [ 2010 [ 2017
l 1 Portugal 1033,54 1015,12 1112,99 59,19% 63,71% 61,70%
2 Espanha 315,98 246,45 330,84 18,10% 15,47-’:% 18,34%
3 Franca 58,13 64,06 91,93 3,33% 4,02% 5,10%
a 1talia 54,24 55,59 47,23 3,11% 3,49% 2,62%
5 Alemanha 43,47 44,63 33,59 2,49% 2,80% 1,86%
6 EUA 51,12 37,81 24,70 2,93% 2,37% 1,37%
7 China 16,30 16,20 21,16 0,93% 1,02% 1,17%
8 Chile 2,59 8,37 10,81 0,15% 0,53% 0,60%
=] Suiga 19,79 33,28 8,17 1,13% 2,09% 0,45%
10 Austria 15,54 11,48 7,59 0,89% 0,72% 0,42%
11 Paises Baixos 8,26 12,64 6,59 0,47% 0,79% 0,37%
12 Reino Unido 6,11 6,43 6,28 0,35% 0,40% 0,35%
13 Tunisia 14,68 7,76 5,95 0,84% 0,49% 0,33%
14 Bélgica 7,38 19,12 5,74 0,42% 1,20% 0,32%
15 Poldnia 3,22 4,03 5,27 0,18% 0,25% 0,29%
16 Argélia 11,58 3,11 4,65 0,66% 0,20% 0,26%
17 Canada 6,95 4,24 3,28 0,40% 0,27% 0,18%
18 Japao 2,01 2,61 2,99 0,12% 0,16% 0,17%
19 f(ndia 0,95 2,04 2,58 0,05% 0,13% 0,14%
20 México 20,86 0,67 2,11 1,19% 0,04% 0,12%
21 Suécia 0,85 1,10 1,76 0,05% 0,07% 0,10%
22  Hungria 1,53 1,43 1,66 0,09% 0,09% 0,09%
23 Rep. Checa 0,89 1,47 1,46 0,05% 0,09% 0,08%
24 Asia, outros 1,96 1,48 1,36 0,11% 0,09% 0,08%
25 Bulgaria 1,86 0,43 1,33 0,11% 0,03% 0,07%
26 Australia 5,58 2,37 1,14 0,32% 0,15% 0,06%
27 Africa do Sul 1,97 2,66 1,08 0,11% 0,17% 0,06%
28 Dinamarca 2,30 0,43 1,07 0,13% 0,03% 0,06%
29 Singapura 0,53 0,74 0,97 0,03% 0,05% 0,05%
30 Russia 0,16 0,06 0,88 0,01% 0,00% 0,05%

Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas da UN Comtrade e do ITC

Figura 10 — Quotas Mundiais de Exportag6es de Cortiga (NC 45) em 2017
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Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas da UN Comtrade e do ITC

4. Peso do Sector da Cortica na Economia Portuguesa

O VAB do setor da corti¢a representa 1,68% do VAB da Industria Transformadora, 0,21% do VAB de Por-
tugal e 0,18% do PIB nacional (dados de 2016).

Desde 2008, que o peso do VAB do setor no VAB da economia tem tido um comportamento pouco oscila-
tério, ainda que ligeiramente crescente desde 2013. J& o0 peso no VAB do Total da Industria Transformadora
teve um comportamento mais variavel entre 2008 e 2016, mas com crescimento de 0,08 p.p. no Ultimo ano
em andlise, face a 2015.
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Figura 11 — Evolucgéo do Peso do VAB do Setor da Cortica, 2008 - 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE e das Contas Nacionais (INE).

O contributo do VAB do setor da Cortica no crescimento do PIB a precos de mercado, em 2009, foi de
0,04 p.p., em contraste com os 0,04 p.p. positivos, observados no ano seguinte. Desde 2012 que se regista
um contributo crescente do setor na economia, avaliado pelo contributo do VAB no PIB.

Figura 12 — Evolugéo do Contributo do VAB do Setor da Cortica no Crescimento do PIB! (p.p.), 2009 — 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE e das Contas Nacionais (INE).

Da analise do contributo do setor da cortica no crescimento do Emprego em Portugal, (medido pela evolu-
¢ao do n.° de pessoal ao servigo no crescimento do n.° de individuos empregados na economia), verifica-
se uma tendéncia muito similar & observada anteriormente, mas com valores negativos entre 2012 e 2015,
tendo o setor registado um contributo positivo de 0,001 p.p. no crescimento do emprego nacional em 2016.

Figura 13 — Evolucéo do Contributo do Pessoal ao Servigo do Setor da Cortica no Crescimento do
Emprego? (p.p.), 2009 — 2016
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Fonte: GEE a partir de dados do SCIE e das Contas Nacionais (INE).

1 PIB a precos de Mercado. Fonte: Contas Nacionais (INE).
2 Medido por n.° de individuos. Fonte: Contas Nacionais (INE).
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Em 2017, as exportacdes do setor da cortica representam 1,8% do total de mercadorias exportadas na
economia (-0,1 p.p., face a 2016), e 1,9% das exporta¢gdes de mercadorias da Industria Transformadora
(-0,07 p.p., face a 2016). O setor assume um peso de 1,2% do total de Exporta¢des de Bens e Servigos em
Portugal.

O contributo do total de exporta¢des do setor da cortica no crescimento do total das exportacdes de mer-
cadorias na economia foi de 0,11 p.p. em 2017 (+0,04 p.p. face ao contributo do ano anterior). Em 2017, o
produto Rolhas de Cortiga® contribuiu 0,071 p.p. no crescimento do total de exportagdes de mercadorias
em Portugal, destacando-se pela sua importancia dos restantes produtos do setor.

Figura 14 — Contributo (p.p.) dos Produtos do Sector da Cortica no Crescimento das Exportacdes Totais de
Mercadorias — 2017

Rolhas de Cortica _ 0,041
Cortiga natural,em bruto ou simplesment... _ 0,012
Desperdicios de cortiga; cortiga tritura... _ 0,011
Ladrilhos de qualquer formato, cubos, bl... - 0,008
Ladrilhos de qualquer formato, cubos, bl... - 0,007
Obras de cortiga natural (excetoem bloc... - 0,005
Cortiga natural, sema crosta ou simples... I -0,001
Cortiga aglomerada, com ousemaglutinan... = -0,007

Fonte: GEE, a partir de dados de base das estatisticas de Comércio Internacional de Mercadorias do INE

5. Consideragdes Finais

O setor da cortica tem vindo a beneficiar da crescente importancia do setor do vinho a nivel mundial, que
incrementou a procura de rolhas de cortica. No entanto, existem outros produtos a base de cortica, igual-
mente usados na construcao civil, no calgado, e noutros setores, que tém permitido que Portugal continue
a ser o maior produtor, transformador e exportador de cortica a nivel mundial.

O VAB do setor da cortica representa atualmente 0,21% do VAB nacional e 0,18% do PIB a pregos corren-
tes. Com cerca de 8.700 pessoas ao servigo, assume um peso de 0,19% no total do Emprego em Portugal
e o valor das exportacdes do setor representam 1,8% do total de exportag6es de mercadorias e 1,2% do
total de exportacdes de bens e servigos.

Pela analise efetuada é possivel aferir que o contributo do setor da cortica no crescimento da economia
portuguesa é bastante positivo, quer pelo lado da producao, do emprego ou por via das exportacoes.

1 O produto Rolhas de Cortiga agrega as NC 45041019, 45031010, 45031090, 45041011 e 45049020.
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Comércio internacional da pesca, preparagoes, conservas e
outros produtos do mar (janeiro a setembro de 2017 e
2018)

Walter Anatole Marques *

1.Nota introdutéria

De acordo com a Convencéo das Nacdes Unidas sobre o Direito do Mar, de 10 de dezembro de 1982, os
paises costeiros tém direito a declarar uma zona econémica exclusiva (ZEE) de espago maritimo para além
das suas aguas territoriais, na qual tém prerrogativas na utilizagdo dos recursos do leito do mar, fundos
marinhos e seu subsolo, com responsabilidade na sua gestdo ambiental. Portugal é detentor de uma das
maiores Zonas Econdmicas Exclusivas (ZEE), a nivel europeu e mundial, com mais de 1,7 milhGes de Km2,
compreendendo trés subareas: Continente (287,5 mil Km2), Agores (930,7 mil Km2) e Madeira (442,2 mil
Kmz2). Aguarda-se uma decisdo das NacOes Unidas sobre uma proposta de extensdo da sua plataforma
continental das 200 para as 350 milhas, apresentada em maio de 2009, que a ser aceite alargard a ZEE
nacional para mais de 3 milhdes de Km2.

Apesar da enorme extensdo ja hoje disponivel, a balanca comercial da pesca, preparacdes, conservas e
outros produtos do mar é deficitéria, representando as importa¢cdes um valor duplo do das exporta¢gdes. No
presente trabalho pretende-se analisar a evolugdo destas trocas comerciais com o exterior, a partir de dados
de base divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica para o os primeiros nove meses de 2017 (versdo
provisoria) e 2018 (vers&o preliminar), com ultima atualizagdo em 9 de novembro de 2018.

2.Peso do sector no comércio internacional global

De acordo com os dados disponiveis, as importacdes de produtos da pesca, preparacdes, conservas e
outros produtos do mar, representaram 3,0% das importacdes globais no periodo de janeiro a setembro de
2018 (3,1% em 2017) e 1,8% das exportacdes (1,9% no mesmo periodo de 2017).

Peso da pesca, preparagées, conservas e outros

produtos do mar na importagao e exportacgao global [%]
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

3,1 3,0
19 1,8

‘ 2017 2018 ‘ 2017 2018 ‘
‘ Importagdo ‘ Exportagdo ‘

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica, provisdrios para
2017, preliminares para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http.//www.ine.pt).

3.Balanca Comercial

A balanga comercial destes produtos do mar foi deficitaria nos primeiros nove meses dos anos em andlise,
com défices de -812 milhSes de Euros em 2017 e -859 milhdes em 2018 e um grau de cobertura das
importacdes pelas exportacdes inferior a 50%.

1 Assessor Principal da Fungéo Publica (AP). As opiniGes aqui expressas nio coincidem necessariamente com a posi¢io
do ME.
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Balanga Comercial da pesca, preparagdes, conservas
e outros produtos do mar
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros
TVH
2017 | 2018

Importagao (Cif) 1597 936 1662624 4,0

Peso no Total (%) 31 3,0 -
Exportacéo (Fob) 785 685 803 473 2,3

Peso no Total (%) 19 1,8 -
Saldo (Fob-Cif) -812 251 -859 152 58
Cobertura (Fob/Cif) (%) 49,2 48,3 -

(milhdes de Euros)
1598 1663

- 786 803
.
. e

812 -859
Importagdo Exportagdo Saldo

= 2017 2018

[1] Ndo inclui transacgbes, em principio pouco significativas, consideradas com

cardcter confidencial por parte de alguns operadores.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica, proviscrios para
2017, preliminares para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http://www.ine.pt).
Entre os agregados de produtos considerados destacam-se, nas duas vertentes comerciais, o “Peixe”, 0s
“Crustaceos, moluscos e outros invertebrados aquaticos” e as “Conservas de peixe, crustdceos e molus-
cos”, que representaram no seu conjunto, nos dois anos, cerca de 98% das importagdes e das exportagbes
totais de produtos do mar.

Peso relativo das principais componentes (%)
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Importagao Exportacdo
2017 | 2018 2017 | 2018
Peixe 62,5 62,1 47,8 44,6
Crustdceos, moluscos, outr. invert. aquaticos 25,9 26,8 28,2 30,8
Conservas de peixe, crust. e moluscos 10,0 9,1 22,2 22,3
Peso no Total >>> 98,3 98,0 98,2 97,7

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica, provisérios para 2017,
preliminares para 2018, actualizados em 10-11-2018 - (http://www.ine.pt).

O Unico agregado, entre os sete considerados, em que a Balanca Comercial foi favoravel a Portugal foi o
de “Conservas de peixe, crustaceos e moluscos”.

BMEP N.° 01|2019 — Em Andlise 57



GPEARI|GEE

Em Anexo apresentam-se quadros e graficos com a balanca comercial destas componentes desagregadas

Balangca comercial das componentes
dos produtos da pesca, preparagdes, conservas
e outros produtos do mar
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )
(milhdes de Euros)

Janeiro a Setembro

Componentes TVH
2017 [ 2018

Peixe
Importagdo (Cif) 998 065 1033 045 3,5
Exportagdo (Fob) 375520 358 550 -4,5
Saldo (Fob-Cif) -622 546 -674 495 8,3
Cobertura (Fob/Cif) (%) 37,6 34,7 -
Crustdceos, moluscos e outros invert. aquaticos
Importacio (Cif) 413 510 444 862 7,6
Exportacdo (Fob) 221671 247 074 11,5
Saldo (Fob-Cif) -191 839 -197 788 3,1
Cobertura (Fob/Cif) (%) 53,6 55,5 -
Conservas de peixe, crustdceos e moluscos
Importagdo (Cif) 159 027 151 949 -4,5
Exportacdo (Fob) 174 419 179 097 2,7
Saldo (Fob-Cif) 15392 27 148 76,4
Cobertura (Fob/Cif) (%) 109,7 117,9 -
Gorduras e 6leos de peixe e mamiferos marinhos
Importagdo (Cif) 3707 2211 -40,4
Exportagdo (Fob) 428 828 93,5
Saldo (Fob-Cif) -3279 -1383 -57,8
Cobertura (Fob/Cif) (%) 11,5 37,4 -
Prod. da pesca impréprios p/ alimentacdo humana
Importacio (Cif) 7153 10 542 47,4
Exportagdo (Fob) 4867 8033 65,1
Saldo (Fob-Cif) -2286 -2 509 9,7
Cobertura (Fob/Cif) (%) 68,0 76,2 -
Sal, dguas-mée de salinas e algas
Importacio (Cif) 16 113 19 559 21,4
Exportacdo (Fob) 8749 9878 12,9
Saldo (Fob-Cif) -7 364 -9 681 31,5
Cobertura (Fob/Cif) (%) 54,3 50,5 -
Extractos e sucos [1]
Importagdo (Cif) 360 457 26,9
Exportagdo (Fob) 32 13 -59,5
saldo (Fob-Cif) -328 444 35,3
Cobertura (Fob/Cif) (%) 8,9 2,8 -

[1] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqqudticos,

Fonte: A partir de dados de base do INE, provisdrios para 2017, preliminares

para 2018, actualizados em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

por produtos da NC e quantidades transacionadas.

4.Importacdes

As importag6es do conjunto destes produtos cresceram +4,0% nos primeiros nove meses de 2018, face ao
mesmo periodo do ano anterior (+64,7 milh6es de Euros), tendo os maiores aumentos incidido nas impor-
tagdes de “Peixe” (62,1% do total e +35,0 milhdes de Euros) e de “Crustaceos, moluscos e outros inverte-

brados aquaticos “(26,8% no total e um acréscimo de +31,4 milhdes de Euros).
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1000 Euros Estrutura (%)
TVH
Produtos do mar 2017 2018 A w5 | smam
NC (1] [2] [2]1]
TOTAL 1597936 1662624 | 64688 4,0 7 | 100,0 100,0
Peixe 998 065 1033045 | 34979 35 7 62,5 62,1
0301 | Peixes vivos 6611 7157 546 83 7 0,4 0,4
0302 | Peixe fresco ou refrigerado excluindo filetes 259730 263004 3275 1,3 2 16,3 15,8
0303 | Peixe congelado excluindo filetes e conservas 367888 374136 6249 1,7 2 23,0 22,5
0304 Filetes e outra carne de peixe 94020 106 690 12670 135 A 5,9 6,4
0305 | Peixe seco, salgado, em salmoura ou fumado 269817 282057 12241 45 A 16,9 17,0
Crustdceos, moluscos e outros invert. aquat. 413510 444862 | 31352 76 2 25,9 26,8
0306 Crustdceos em qq estado, excl. conservas 173970 176 415 2445 1,4 A 10,9 10,6
0307 | Moluscos em qq estado, excl. conservas 238775 267942 29167 122 2 14,9 16,1
0308 | Invert.aquat. qq estado excl. crustdc. e molusc. 765 505 -261 34,1 N 0,05 0,03
Conservas de peixe, crustaceos e moluscos 159 027 151949 -7 078 45 N 10,0 9,1
1604 | De peixe;caviar e sucedaneos a partir de ovas 124 638 122544 -2094 1,7 N 7,8 7,4
1605 | De crustaceos, moluscos e outros invert. aquat. 34389 29405 -4984 | -14,5 N 2,2 1,8
1504 | Gorduras e 6leos de peixe e mamif. aquat. 3707 2211 -149% | -40,4 N 0,2 0,1
Prod. da pesca impréprios p/aliment. humana 7 153 10 542 3389 | 474 7 0,4 0,6
[2] Farinhas, pds e "pellets" 2587 4566 1979 76,5 A 0,2 0,3
31 Produtos denominados "soltveis" 4566 5976 1410 30,9 2 0,3 0,4
[4] Sal, dguas-mae de salinas e algas 16 113 19 559 3445 | 214 7 1,0 1,2
1603 | Extractos e sucos de carnes [5] 360 457 97 26,9 7 0,0 0,0
[1] Néo inclui transacg¢bes, em principio pouco significativas, consideradas com cardcter confidencial.
[2] NC 23012000 [3] NC 23099010 [4] NC 121221+121229+250100.
[5] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqudticos.
Peso dos agregados de produtos no total destas importagées (%)

Outrosn.e. l 2,0
1,7

Conservas peixe., - 9,1

crust,, moluscos 10,0

' I 26,5
Crustaceos e moluscos

25,9

Peixe

W 2018
2017

_ 62,1

62,5

Fonte: A partir de dados de base do INE, provisérios para 2017, preliminares para 2018,
actualizados em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

Nestas importa¢cdes assumem particular relevancia as de bacalhau, nos seus diversos estados, que seréo

adiante objeto de uma andlise mais pormenorizada.

4.1.Mercados de origem

Em termos globais, no periodo de janeiro a setembro de 2018 os principais fornecedores destes produtos
foram a Espanha (36,6%), a Suécia (11,0%), os Paises Baixos (8,7%), a China (4,6%), a Russia (4,0%), a
Dinamarca (2,9%), a India (2,5%), a Grécia (2,3%) e o Vietname (2,0%), conjunto de paises fornecedores

de cerca de 75% do total importado por Portugal neste periodo.
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Mercados de origem dos produtos da pesca,
preparacgées, conservas e outros produtos do mar

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Estrutura (%)
Mercados de origem TVH
2017 2018

Mundo 100,0 100,0 45 2
Intra-UE (28) 70,7 67,5 -01 N
Extra-UE (28) 29,3 32,5 155 A
ES: Espanha 38,2 36,6 01 2
SE: Suécia 11,0 11,0 39 2
NL: Paises Baixos 10,4 8,7 -12,2 N
CN: China 4,5 4,6 65 A
RU: RUssia 2,3 4,0 80,4 A
DK: Dinamarca 2,6 29 185 A
IN: india 23 2,5 109 2
GR: Grécia 2,4 2,3 1,3 2
VN: Vietname 1,7 2,0 239 2
DE: Alemanha 2,0 1,9 -39 N
FR: Franca 1,7 1,8 9,8 A
ZA: Africa do Sul 1,6 1,7 10,1 2
MA: Marrocos 1,2 1,4 27,4 A
NA: Namibia 1,3 1,2 24 N
MZ: Mocambiaque 1,5 1,1 -21,6 N
GB: Reino Unido 0,9 1,1 349 2
US: EUA 0,6 1,0 680 A
EC: Equador 1,0 0,9 0,0 N
MR: Mauritania 1,0 0,9 -65 N
CL: Chile 0,7 0,9 21,2 A
IS: Islandia 0,4 0,9 112,1 2
SN:Senegal 0,9 0,8 -10,0 N
TR: Turquia 0,8 0,7 79 N
IT: Itdlia 0,7 0,7 -7,8 N

% do Mundo: | 91,8 91,5 )

Fonte: A partir de dados de base do INE, proviscrios para 2017 e
preliminares para 2018, actualizados em 9-11-2018 -
(http://www.ine.pt)

5.Exportagdes

As Exportac@es cresceram +2,3% em termos homologos (+17,8 milhdes de Euros). Este aumento centrou-
se em “Crustaceos, moluscos e outros invertebrados aquaticos, 30,8% no total e um acréscimo de +25,4
milh6es de Euros.

Os fornecimentos de “Conservas de peixe, crustaceos e moluscos” (22,3% do Total), registaram um au-
mento de 4,7 milhdes de Euros. Por sua vez, as exportagdes de “Peixe” (44,6% do Total) acusaram uma
quebra (-4,5%, -17,0 milhdes de Euros), com principal incidéncia no ‘peixe fresco ou refrigerado’ e nos
‘filetes e outra carne de peixe’.
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Exportagdao de produtos da pesca, preparagoes, conservas
e outros produtos do mar [}, desagregados por NC
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Estrutura (%)
Produtos do mar 2017 2018 A TVH
2017 | 2018

[ Ne | il | 21 2H1)
TOTAL | 78sess so3a73| 17788| 23 ~ | 1000 1000
Peixe 375520 358550 | -16 970 -45 N 47,8 44,6
0301 | Peixes vivos 3533 3389 -144 4,1 N 0,4 0,4
0302 | Peixe fresco ou refrigerado excluindo filetes 111337 95026 | -16311 | -14,7 N 14,2 11,8
0303 Peixe congelado excluindo filetes e conservas 153 880 165181 11301 73 2 19,6 20,6
0304 | Filetes e outra carne de peixe 68472 55682 | -12790 -18,7 N 8,7 6,9
0305 | Peixe seco, salgado, em salmoura ou fumado 38298 39272 973 2,5 2 4,9 4,9
Crustdceos, moluscos e outros invert. aquat. 221671 247074 25403 115 2 28,2 30,8
0306 | Crustdceos em qq estado, excl. conservas 64705 66 735 2030 3,1 72 8,2 8,3
0307 | Moluscos em qq estado, excl. conservas 154285 177 140 22 855 14,8 2 19,6 22,0
0308 | Invert.aqudt. qq estado excl. crustac. e molusc. 2682 3199 517 193 2 0,3 0,4
Conservas de peixe, crustaceos e moluscos 174419 179 097 4678 2,7 7 22,2 223
1604 | De peixe; caviar e sucedaneos a partir de ovas 165036 169222 4186 25 72 21,0 21,1
1605 | De crustdceos, moluscos e outros invert. aquat. 9383 9876 492 52 A 1,2 1,2
1504 | Gorduras e dleos de peixe e mamif. aquat. 428 828 400 935 7 0,1 0,1
Prod. da pesca impréprios p/aliment. humana 4 867 8033 3167 65,1 7 0,6 1,0
2] | Farinhas, pés e "pellets" 3931 7880 3949 | 1005 7 0,5 1,0
[3] Produtos denominados "soluveis" 936 153 -783 | 83,6 N 0,1 0,0
[4] Sal, aguas-mae de salinas e algas 8749 9878 1129 129 7 1,1 1,2
1603 | Extractos e sucos de carnes [5] 32 13 19 | 59,5 N 0,0 0,0

[1] Ndo inclui transacgdes, em principio pouco significativas, consideradas com cardcter confidencial.
[2] NC 23012000 [3] NC 23099010 [4] NC 121221+121229+250100.
[5] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqudticos.

Peso dos agregados de produtos no total destas exportagcdoes (%)

2,3
Outrosn.e. - !
1,8 m2018
Conservas peive, GGG 2 : 2017
crust,, moluscos 22,2
30,8
Crusticeos e moluscos NN 5o,
28,2
. I s
Peixe !

47,8

Fonte: A partir de dados de base do INE, provisdrios para 2017, preliminares para 2018,
actualizados em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

5.1.Mercados de destino

Também do lado das exportagbes é a Espanha o principal mercado de destino, com mais de metade do
total em 2018 (51,7%). Seguiram-se a Italia (13,6%), a Franca (9,4%) e o Brasil (6,6%), representando estes
guatro paises mais de 80% das exportacdes efetuadas no periodo em analise.

Mercados de destino dos produtos da pesca,
preparagoes, conservas e outros produtos do mar

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Estrutura (%)
Mercados de destimo TVH
2017 2018

Mundo 100,0 100,0 19 2
Intra-UE (28) 81,3 82,1 29 A
Extra-UE (28) 18,7 17,9 25 N
ES: Espanha 50,8 51,7 3,7 A
IT: Itdlia 12,9 13,6 71 2
FR: Franca 9,6 9,4 03 2
BR: Brasil 7,1 6,6 49 N
US: EUA 3,0 3,1 a4 2
GB: Reino Unido 3,8 2,2 -40,1 N
AO: Angola 2,0 2,0 -1,0 N
DE: Alemanha 0,9 1,3 439 2
CH: Suica 14 13 -3,7 N
CA: Canada 0,9 0,8 -16,4 N
CN: China 0,8 0,7 -35 N
BE: Bélgica 0,7 0,7 -29 N
LU: Luxemburgo 0,5 0,5 01 2
NL: Paises Baixos 0,5 0,5 56 72

% do Mundo: 94,8 94,3 -

Fonte: A partir de dados de base do INE, provisdrios para 2017 e
preliminares para 2018, actualizados em 9-11-2018 -
(http://www.ine.pt)
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6.Importacao e exportacao de sardinha

S&o conhecidas as limitagdes impostas ultimamente a pesca da sardinha em zonas em que habitualmente
operam os pescadores portugueses e espanhdis, face a acentuada redugéo do “stock” de sardinha verifi-
cada ao longo da Ultima década, havendo mesmo um parecer cientifico do Conselho Internacional para a
Exploracéo do Mar (ICES) que aconselha a sua proibigdo em 2019.

Nos primeiros nove meses de 2018 assistiu-se a uma quebra na importacéo de sardinha fresca, refrigerada
ou congelada de -28,0% em quantidade, em termos homélogos, e a uma reducéo na exportagéo de -36,5%,
sendo o grau de cobertura do valor das importacdes pelas exportagdes de 64,4% em 2017 e de 77,3% em
2018.

As principais exporta¢des portuguesas de sardinha incidem nas tradicionais conservas (com um elevadis-

simo grau de cobertura das importacdes pelas exportagdes), que registaram uma descida em quantidade
de -21,4%.

Importacao e exportacio de sardinha fresca, refrigerada ou congelada!'!
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Tons Euros/Kg
NC 2017 | 2018 2017 | 2018 | 2017 | 2018
Importagdo (Cif) 22 031 16 134 16 112 11 594 1,4 1,4
a TVH - -26,8 - 28,0 - -
ﬁ Exportagdo (Fob) 14 190 12473 10 076 6395 1,4 2,0
o TVH - -12,1 - -36,5 - -
F saldo (Fob-Cif) 7841 -3660 - - - -
Cobertrura (Fob/Cif) 64,4 77,3 - - - -
2 - Fresca ou refrigerada
S Importagdo (Cif) 8027 6412 4180 2915 1,9 2,2
2 Exportagédo (Fob) 7943 3794 3828 1654 | 21 23
S Saldo (Fob-Cif) -83 -2618 - - - -
« Cobertrura (Fob/Cif) 99,0 59,2 - - - -
2 - Congelada
3 Importagéo (Cif) 14 004 9722 | 11933 8680 | 12 11
5‘; Exportagéo (Fob) 6247 8680 6247 4741 1,0 1,8
2 Saldo (Fob-Cif) 7757  -1042 - - - -
™ Cobertrura (Fob/Cif) 44,6 89,3 - - - -
{1] Espécies "philchardus", "sardinops" e "sardinela spp"
Importacao e exportacao de Conservas de Sardinha
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018))
1000 Euros Tons Euros/Kg
NC 2017 | 2018 2017 | 2018 | 2017 | 2018
Importacdo (Cif) 4 605 3031 1515 920 3,0 3,3
- TVH - -34,2 - -39,3 - -
ff Exportagdo (Fob) 41034 34 407 7628 5994 | 5,4 5,7
o TVH - -16,1 - 21,4 - -
= Saldo (Fob-Cif) 36428 31377 - - - -
Cobertrura (Fob/Cif) 891,0 11353 - - - -
- - Inteira/pedacos, em azeite
- Importagdo (Cif) 1111 905 268 169 4,2 5,4
g Exportagéo (Fob) 20 869 19 659 3393 2990 6,2 6,6
@ Saldo (Fob-Cif) 19758 18754 - - - -
Cobertrura (Fob/Cif) 18778 21719 - - - -
o - Inteira/pedacos, excl. em azeite
- Importagdo (Cif) 3494 2126 1247 751 2,8 2,8
g Exportagédo (Fob) 20164 14748 4235 3004 | 48 49
© Saldo (Fob-Cif) 16 670 12 623 - - - -
Cobertrura (Fob/Cif) 577,1 693,8 - - - -

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - provisérios para 2017
e preliminares para 2018; com ultima actualizacdo em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

No periodo de janeiro a setembro de 2018 o principal mercado de origem das importacdes de sardinha
fresca, refrigerada ou congelada foi a Espanha (70,9%), seguida de Marrocos (20,3%), do Reino Unido
(3,2%), da Croécia (2,7%), dos Paises Baixos (1,7%) e da Franca (1,1%).
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Mercados de origem das importacoes de sardinha
fresca, refrigerada ou congelada

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Estrutura (%)
Origem TVH
2017 2018 2017 | 2018
Total 22 031 16 134 -26,8 | 100,0 100,0
Espanha 15121 11435 -24,4 68,6 70,9
Marrocos 3245 3271 0,8 14,7 20,3
Reino Unido 244 517 112,3 1,1 3,2
Crodcia 458 429 -6,5 2,1 2,7
Paises Baixos 1229 276 -77,5 5,6 1,7
Franga 1693 171 -89,9 7,7 1,1
Peso no Total >>> | 99,8 99,8

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - provisérios para 2017
e preliminares para 2018; com ultima actualizacdo em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

Os principais fornecedores de conservas de sardinha foram Marrocos (43,2% em 2018 e 64,9% em 2017)
e a Espanha (respetivamente 42,3% e 34,2%). Por sua vez, o principal mercado de destino das exportacdes
foi a Franca (36,2%), seguida do Reino Unido (10,3%), da Austria (8,5%), dos EUA (6,8%), da Bélgica
(6,1%), da Espanha (5,7%) e da Alemanha (5,4%).

Mercados de destino das exportagoes de

conservas de sardinha
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Estrutura (%)
Destino TVH
2017 2018 2017 | 2018

Total 41034 34 407 -16,1 100,0 100,0
Franga 16 532 12 469 -24,6 40,3 36,2
Reino Unido 5255 3560 -32,2 12,8 10,3
Austria 2 086 2926 40,3 5,1 8,5
EUA 1831 2344 28,0 4,5 6,8
Bélgica 2203 2093 -5,0 5,4 6,1
Espanha 3818 1945 -49,1 9,3 5,7
Alemanha 756 1842 143,6 1,8 5,4
Italia 556 938 68,7 1,4 2,7
Paises Baixos 1107 919 -17,1 2,7 2,7
Angola 1458 808 -44,6 3,6 2,3
Suica 1264 744 -41,2 3,1 2,2
Macau 757 613 -19,0 1,8 1,8
Canada 577 610 5,8 1,4 1,8
Hong-Kong 677 528 -22,0 1,6 1,5
Israel 412 354 -14,0 1,0 1,0
Africa do Sul 509 321 -36,9 1,2 0,9

Peso no Total >>> | 97,0| 95,9 |

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - provisdrios para 2017
e preliminares para 2018; com ultima actualizacéo em 9-11-2018 (http://www.ine.pt).

7.lmportacdo e exportacdo de bacalhau

Cerca de 1/4 das importag8es do conjunto dos produtos da pesca, preparacdes, conservas e outros produ-
tos do mar reportam-se a bacalhau, nos seus variados estados.

Entre os varios tipos de bacalhau importados destaca-se o0 ‘Seco, salgado, em salmoura ou fumado’, se-
guido do ‘Congelado (excluindo filetes)’.
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Importagdo de Bacalhau
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Tipos de bacalhau 1000 Euros Tons
2017 2018 2017 | 2018
TOTAL | 3e5351 419031| sse17 ss04s
Fresco ou refrigerado excepto filetes 14 098 14 087 3810 2769
Congelado (excl. filetes) 132196 148374 40113 39439
Filetes em qualquer estado 3189 5238 918 1302
Seco, salgado, salmoura ou fumado 239788 244239 41323 39033
Carne de bacalhau cong. (excl. filetes) 4491 5591 2123 2178
Bacalhau-Polarem qualquer estado 1588 1503 330 322

Peso relativo dos tipos de bacalhau (%)

47 4,0

Seco Congelado  Fresco

02017 m2018

09 12 06 1,0 04 03

Carnecong. Filetes Polar

Fonte: A partir de dados de base do INE, prov isdrios para 2017 e preliminares
para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http://www.ine.pt).

A principal origem da importacéo de bacalhau no periodo em andlise foi a Suécia (37,5% do Total em 2018
e 37,7% em 2017), seguida dos Paises Baixos (23,1% e 30,0%, respetivamente) e da Russia (15,8% e

9,3%).

Sabe-se que a maior parte do bacalhau consumido em Portugal tem a sua origem na Noruega, pais extra-
comunitario limitrofe da Suécia, mas os dados estatisticos disponiveis apontam para um fornecimento de
apenas 115 toneladas nos primeiros 9 meses de 2018 (fornecimento nulo em 2017), contra mais de 25 000

toneladas provenientes da Suécia em cada um dos anos.

Tudo indica que a prevaléncia da Suécia entre os principais fornecedores de Portugal contabilizados pelo
INE reside no facto de ser este um pais de “introdugéo em livre pratica” na Unido Europeia do bacalhau

noruegués destinado a Portugal, apos cumpridas as formalidades aduaneiras.

Paises de origem das importagdes de bacalhau
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

i 1000 Euros Estrutura (%)
Origem TVH

2017 | 2018 2017 | 2018
Mundo 395351 419031 60| 1000 1000
Suécia 148869 157 116 5,5 37,7 37,5
Paises Baixos 118 446 96 780 -18,3 30,0 23,1
Russia 36711 66 237 80,4 9,3 15,8
Dinamarca 19 889 26135 31,4 5,0 6,2
Espanha 27 117 24 861 -8,3 6,9 59
Alemanha 19 159 16 733 -12,7 4,8 4,0
China 12 768 9852 -22,8 3,2 2,4
EUA 5518 9477 71,7 1,4 2,3
Reino Unido 2165 5245 142,3 0,5 1,3
Islandia 493 3266 562,6 0,1 0,8
Lituania 449 1011 125,3 0,1 0,2

PesonoTotal >>> | 99,0 99,4 |

-onte: A partir de dados de base do INE, provisérios para 2017 e preliminares
para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http://www.ine.pt).
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Exportagdao de Bacalhau
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Tipos de bacalhau 1000 Euros Tons
2017 | 2018 2017 | 2018
TOTAL | 85542 84 841 | 14131 14124
Fresco ou refrigerado excepto filetes 1023 541 165 81
Congelado (excl. filetes) 33785 35228 5648 6 095
Filetes em qualquerestado 5488 6670 958 1383
Seco, salgado, salmoura ou fumado 29 805 29471 4966 4787
Carne de bacalhau cong. (excl. filetes) 13 263 10743 1832 1284
Bacalhau-Polarem qualquerestado 2178 2188 562 493

Peso relativo dos tipos de bacalhau (%)

42,4
38,3 36,1 35,2

2017 = 2018

16,2
13,3
6,1 5,7

23 26 17 o3

Congelado Seco Carnecong. Filetes Polar Fresco

Fonte: A partir de dados de base do INE, proviscrios para 2017 e preliminares
para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http://www.ine.pt).

No periodo de janeiro a setembro de 2017 e 2018 Portugal exportou, em cada um dos anos, 14,1 mil tone-
ladas de bacalhau, principalmente ‘Congelado (excluindo filetes) e ‘Seco, salgado, em salmoura ou fu-
mado’, tendo sido os principais destinatarios o Brasil, a Espanha e a Franga.

Paises de destino das exportacoes de bacalhau
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

. 1000 Euros Estrutura (%)
Origem TVH

2017 | 2018 2017 | 2018
Mundo 85542 84841| -08| 1000 1000
Brasil 42322 37446 | -115| 495 441
Espanha 11419 13937 | 221| 133 164
Franca 10508 11893 | 132 123 140
Angola 4188 3808 | -91 49 45
Itélia 3931 3445 | -124 46 41
China 2686 2987 | 11,2 31 35
Suica 2347 2545 8,4 27 30
Luxemburgo 1246 1202| -35 15 14
Bélgica 1231 1198 | 27 14 14
Reino Unido 929 1052 | 133 11 12
EUA 1374 1023 | -256 16 12
Alemanha 1060 1003 | -54 12 12

Peso no Total >>> | 97,3| 96,1 |

“onte: A partir de dados de base do INE, provisérios para 2017 e preliminares
para 2018, actualizados em 9-11-2018 - (http://www.ine.pt).

8.Taxas de variacdo homologa em valor, volume e pre¢co das importacfes e exportagdes dos
produtos do mar

Os indices de preco, do tipo Paasche, utilizados depois como deflatores dos indices de valor para o célculo
dos correspondentes indices de volume, foram calculados a partir de dados de base divulgados pelo Insti-
tuto Nacional de Estatistica (INE) para o periodo de janeiro a setembro de 2018, em primeira versao preli-
minar, sendo ainda provisoria a versédo dos correspondentes dados utilizados para 2017.

Para o calculo dos indices de preco, as posi¢des pautais a oito digitos da Nomenclatura Combinada (NC-
8), relativas as importacdes e exportacdes destes produtos, foram agregadas em sete agrupamentos.

Os indices de preco de cada agrupamento foram obtidos a partir de uma primeira amostra automatica
construida com base nos produtos a 8 digitos da NC com movimento nos dois anos, dentro de um intervalo
definido por métodos estatisticos.
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Seguiu-se uma analise critica, que incluiu a desagregacgéo por mercados de origem e de destino de posi-
¢Oes pautais com peso relativo relevante que se encontravam fora do intervalo, incluindo-se na amostra
aguelas que apresentavam um comportamento coerente na proximidade do intervalo encontrado.

De acordo com os célculos efetuados, entre os dois anos as importa¢des cresceram em preco +2,7% e as
exportacdes +4,5%, com as importagées a aumentarem em volume +1,3% e as exportacdes a decrescerem

-2,1%.

Nos quadros seguintes pode observar-se a evolug¢do das importa¢gfes e das exportagdes dos produtos do

mar em valor, volume e prec¢o, nos sete agregados de produtos considerados.

Taxas de variacdo homoéloga em valor, volume e preco dos produtos
da pesca, preparagdes, conservas e outros produtos do mar!!!
( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

Importacao
1000 Euros Taxas de variagdo Estrutura (%)
Tipo de produtos

2017 | 2018 | valor [ Vol. |Prego | 2017 | 2018
Total | 1597576 1662167 | 4,0 1,3 2,7 | 100,0 100,0
P1- Peixe fresco, refrig. ou congelado 728 249 750987 3,1 1,2 1,9 45,6 45,2
P2- Peixe seco/salg./salmoura/fumado 269817 282057 4,5 2,2 6,9 16,9 17,0
P3- Crustdceos (excl. conservas) 173970 176415 1,4 9,9 7,7 10,9 10,6
P4- Moluscos (excl. conservas) 238775 267942 12,2 1,1 11,0 14,9 16,1
P5- Conservas de peixe 124 638 122544 -1,7 -4,5 3,0 7,8 7,4
P6- Conservas de crustaceos e moluscos 34389 29405 | -14,5 7,2 7,9 2,2 1,8
P7- Outros n.e. 27738 32816 18,3 23,8 -4,4 1,7 2,0

Exportagao
1000 Euros Taxas de variagdo Estrutura (%)
Tipo de produtos

2017 | 2018 | valor [ Vol. [Prego | 2017 | 2018
Total 785653 803460 | 2,3 -2,1 4,5 I 100,0 100,0
P1- Peixe fresco, refrig. ou congelado 337221 319278 5,3 7,1 1,9 42,9 39,7
P2- Peixe seco/salg./salmoura/fumado 38298 39272 2,5 3,4 -0,9 4,9 4,9
P3- Crustdceos (excl. conservas) 64705 66 735 3,1 7,1 -3,7 8,2 8,3
P4- Moluscos (excl. conservas) 154285 177140 14,8 0,1 149 19,6 22,0
P5- Conservas de peixe 165036 169222 2,5 -3,2 5,9 21,0 21,1
P6- Conservas de crustdceos e moluscos 9383 9876 52 11,6 -5,7 1,2 1,2
P7- Outros n.e. 16725 21937 31,2 34,4 -2,4 2,1 2,7

[1] Ndo inclui transacgbes, em principio pouco significativas, consideradas com cardcter confidencial.
Fonte: A partir de dados de base do INE, provisdrios para 2017 e preliminares para 2018,
actualizados em 9-11-2018 (http.//www.ine.pt).
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ANEXOS

Quadros e graficos com a balanca comercial das componentes desagrega-
das por produtos NC e quantidades transacionadas

Anexo 1 - Peixes vivos (incluindo ornamentais)
Balanga Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0301 TVH
2017 2018 2017 2018
Importac3o (Cif) 6611 7157 83 A 416 423
Exportagdo (Fob) 3533 3389 -4,1 N 319 297
Saldo (Fob-Cif) -3078 -3768 22,4 - -97 -126
Cobertura (Fob/Cif) [%] 53,4 47,4 - N - _
(milhares de Euros)
6611 7157
2017 ®2018

3533 3389

T
I

-3078 -3768

Importagdo (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http.//www.ine.pt).

Anexo 2 - Peixe fresco ou refrigerado, excepto filetes
e outra carne de peixe
Balangca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0302 TVH
2017 | 2018 2017 2018
Importagéo (Cif) 259 730 263 004 1,3 2 57 016 58718
Exportagdo (Fob) 111337 95 026 -14,7 N 36 589 31640
Saldo (Fob-Cif) -148 393 -167 978 13,2 - -20 427 -27 078
Cobertura (Fob/Cif) [%] 42,9 36,1 - N - -
(milhGes de Euros)
260 263 2017 ™ 2018

I

Exportagdo (Fob)

-168
Saldo (Fob-Cif)

-148

Importagao (Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).
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Anexo 3 - Peixe congelado excepto filetes
e outra carne de peixe
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0303 TVH
2017 | 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 367 888 374 136 1,7 A 137 347 129919
Exportagdo (Fob) 153 880 165 181 7,3 A 54 496 61494
Saldo (Fob-Cif) -214 008  -208 955 -2,4 - -82 851 -68 425
Cobertura (Fob/Cif) [%] 41,8 44,1 - A - -
(milhdes de Euros)
368 374
2017 ™ 2018
- 154 165
-214 -209
Importagdo (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 4 - Filetes e outra carne de peixe, mesmo picada,
frescos, refrigerados ou congelados
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0304 TVH
2017 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 94 020 106 690 13,5 A 24 206 26 997
Exportagdo (Fob) 68 472 55 682 -187 N 13 258 11081
Saldo (Fob-Cif) -25 549 -51 008 99,7 - -10 948 -15915
Cobertura (Fob/Cif) [%] 72,8 52,2 - N - -
(milhdes de Euros)
94 107 2017 = 2018

68 56

Importagdo (Cif)

-51
Saldo (Fob-Cif)

-26
Exportagdo (Fob)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 5 - Peixe seco, salgado, em salmoura ou fumado;
farinhas pos e "pellets" para alimentagdo humana
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0305 TVH
2017 | 2018 2017 2018
Importagao (Cif) 269 817 282 057 4,5 A 47 233 47 793
Exportagdo (Fob) 38298 39272 2,5 A 7 300 7627
Saldo (Fob-Cif) -231518 -242786 49 - -39933 -40 166
Cobertura (Fob/Cif) [%] 14,2 13,9 - N - -
(milhdes de Euros)
270 282 2017 ™ 2018
- 38 39
-232 -243
Importagao (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http.//www.ine.pt).
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Anexo 6 - Crustaceos vivos, frescos, refrigerados, congelados, secos,
salgados, em salmoura ou fumados, mesmo cozidos

Balanga Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0306 TVH
2017 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 173 970 176 415 1,4 A 22 484 24 708
Exportagdo (Fob) 64 705 66 735 31 A 6461 7 432
Saldo (Fob-Cif) -109 265  -109 680 0,4 -16 024 -17 275
Cobertura (Fob/Cif) [%] 37,2 37,8 - A - -
(milhdes de Euros)
174 176
2017 ™ 2018
-109 -110

Importagdo (Cif)

Exportagdo (Fob)

Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 7 - Moluscos vivos, frescos, refrigerados, congelados, secos,
salgados, em salmoura ou fumados, mesmo cozidos

Balanga Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0307 TVH
2017 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 238775 267 942 12,2 A 57 344 55 688
Exportagdo (Fob) 154 285 177 140 14,8 A 33522 31934
Saldo (Fob-Cif) -84 491 -90 802 7,5 -23 822 -23 755
Cobertura (Fob/Cif) [%] 64,6 66,1 - A - -
(milhdes de Euros)
268
239 2017 ™ 2018

Importagdo (Cif)

154 177

Exportagdo (Fob)

Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 8 - Invertebrados aquaticos eccepto crustaceos e moluscos,
vivos, frescos, refrig., congelados, secos, salgados, em salmoura
ou fumados, farinhas, pos e "pellets"

Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 0308 TVH
2017 2018 2017 | 2018
Importacio (Cif) 765 505 34,1 62 40
Exportagdo (Fob) 2682 3199 19,3 110 158
Saldo (Fob-Cif) 1916 2 695 40,6 48 117
Cobertura (Fob/Cif) [%] 350,5 634,1 - - -
(milhares de Euros)
3199
2017 ®2018 2682 2 695
1916
765 505
|

Importagdo (Cif)

Exportagdo (Fob)

Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).
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Anexo 9 - Gorduras e dleos de peixe e de mamiferos marinhos,
mesmo refinados
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 1504 TVH
2017 | 2018 2017 2018
Importacio (Cif) 3707 2211 -404 N 649 492
Exportacdo (Fob) 428 828 93,5 A 292 296
Saldo (Fob-Cif) -3279 -1383 -57,8 - -357 -196
Cobertura (Fob/Cif) [%] 11,5 37,4 - A - -

(milhares de Euros)

3707
2211 2017 ™ 2018

428 828
_ L —

-1383
-3279
Importagao (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 10 - Preparacgdes e conservas de peixe, caviar e sucedaneos
Balanga Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 1604 TVH
2017 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 124 638 122 544 -1,7 N 31818 30682
Exportagdo (Fob) 165 036 169 222 2,5 A 33463 30 805
Saldo (Fob-Cif) 40 398 46 677 15,5 - 1644 123
Cobertura (Fob/Cif) [%] 132,4 138,1 - A - -

(milhdes de Euros)

165 169 2017 ®2018

125
40 47
Importagdo (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http.//www.ine.pt).

Anexo 11 - Preparacgdes e conservas de crustaceos, moluscos
e outros invertebrados aquaticos
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 1605 TVH
2017 | 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 34 389 29 405 -14,5 N 12 201 11915
Exportagdo (Fob) 9383 9876 52 A 2851 3375
Saldo (Fob-Cif) -25 006 -19529 -21,9 - -9350 -8 540
Cobertura (Fob/Cif) [%] 27,3 33,6 - A - -

(milhares de Euros)

34 389 29 405 2017 ™ 2018

- 9383 9876
I

s

25006 -19 529
Importagao (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).
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Anexo 12 - Farinha, pos, "pellets" de peixe, crustaceos, moluscos e
outros inverteb. e prod. "solaveis" impréprios p/alimentacao humana
Balangca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

1000 Euros Toneladas
NC 230110/23099010 TVH
2017 2018 2017 2018
Importacdo (Cif) 7153 10 542 47,4 A 5414 8613
Exportacdo (Fob) 4867 8033 65,1 A 4814 8206
Saldo (Fob-Cif) -2 286 -2 509 9,7 - -600 -408
Cobertura (Fob/Cif) [%] 68,0 76,2 - A - -

(milhares de Euros)

10 542 2017 ™2018
7153 8033
4867
-2286 -2509
Importagdo (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http://www.ine.pt).

Anexo 13 - Sal, agua do mar, aguas-mae de salinas e algas
Balanca Comercial

( Janeiro a Setembro de 2017 e 2018 )

NC 250100 1000 Euros — Toneladas
NC 121221/29 2017 | 2018 2017 2018
Importagdo (Cif) 16 113 19 559 21,4 A 184 668 246 373
Exportacdo (Fob) 8 749 9878 129 2| 19399 24571
Saldo (Fob-Cif) -7 364 -9 681 31,5 - | -165268  -221 802
Cobertura (Fob/Cif) [%] 54,3 50,5 - A - -

(milhares de Euros)

19 559
16113 2017 =2018

8749 9878

]
D

-7364 9681
Importagdo (Cif) Exportagdo (Fob) Saldo (Fob-Cif)

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica (http.//www.ine.pt).

BMEP N.© 01|2019 — Em Andlise 71






Iniciativas e Medidas Legislativas







1. Iniciativas

Iniciativa

GPEARI|GEE

Sumario

Reunido Conselho ECOFIN

22 de janeiro de 2019

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 22 de janeiro de 2019 desta-
cam-se 0s seguintes temas:

Revisdo do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira: O Conselho
debateu o pacote legislativo da Revisdo do Sistema Europeu de Supervi-
séo Financeira. Com base na discusséo, a Presidéncia decidiu avancar as
negociacdes com o Parlamento Europeu sobre a componente relativa a
prevencdo do branqueamento de capitais, previamente acordada em de-
zembro pelo COREPER. A Presidéncia decidiu igualmente agendar a dis-
cussdao da parte restante do pacote para o ECOFIN de fevereiro, com vista
a obtencao de um acordo, por forma a também prosseguir as negociacdes
com o Parlamento Europeu.

InvestEU: O Conselho ECOFIN retomou o processo de negociacdo da
proposta de implementagdo do programa InvestEU. Por um lado, foi con-
siderada a estrutura de governacgdo do programa, incluindo os principios
regentes do seu comité diretivo, considerando a sua composi¢do, pro-
cesso de votacdo e o estabelecimento do seu local. Por outro lado, foi
também levado a discussdo o estabelecimento da alocacédo de 25% da
garantia da Unido a parceiros outros que nao o Banco Europeu de Inves-
timento. Os trabalhos continuardo de forma a finalizar as questdes priori-
tarias ainda pendentes.

Programa de trabalhos da Presidéncia Romena: O Conselho discutiu o
programa de trabalhos na esfera econdémica e financeira, apresentado
pela Presidéncia romena, a qual decorrera entre janeiro e junho de 2019.
O programa abrange as seguintes areas: (i) propostas no ambito do Qua-
dro Financeiro Plurianual, em particular o InvestEU, fortalecimento da
Unido Bancéria e o desenvolvimento da Uni&o para os Mercados de Capi-
tais, (ii) fiscalidade mais justa e eficiente e alfandegas mais eficientes e
(iv) regular funcionamento do Semestre Europeu de 2019.

Semestre Europeu: O Conselho adotou conclus@es relativas & Analise
Anual do Crescimento (Annual Growth Survey, AGS) e ao Relat6rio sobre
0 Mecanismo de Alerta (Alert Mechanism Report, AMR). O Conselho apro-
vou ainda um projeto de recomendacgao sobre a politica econémica da
area do euro. Relativamente ao AGS, o Conselho concordou com as prio-
ridades propostas pela Comissdo Europeia, na linha das prioridades ja
identificadas no ano anterior, de (i) fomentar o investimento de elevada
qualidade, (ii) orientar os esforgos relativos as reformas estruturais para o
aumento da produtividade, da inclusdo e da qualidade das instituicBes e
(iii) garantir a estabilidade macroeconémica e finangas publicas sés. No
que se refere ao AMR, o Conselho partilhou a andlise feita pela Comisséo,
reconhecendo os progressos na corregao dos desequilibrios macroeconé-
micos. Em margo proximo, a Comissao publicara "aprecia¢es aprofunda-
das" da situagdo em 13 estados-membros (Alemanha, Bulgéria, Chipre,
Croécia, Espanha, Franca, Grécia, Irlanda, Italia, Paises Baixos, Portugal,
Romeénia e Suécia). O projeto de recomendacdes para a politica econ6-
mica da area do euro - que foca questdes relativas ao Mercado Interno e
ambiente de negdcios, investimento e politica orcamental, mercado de tra-
balho e educacao e aprofundamento da UEM - sera submetido ao Con-
selho Europeu para endosso.

Follow-up da Cimeira do Euro de dezembro 2018: A Presidéncia infor-
mou o Conselho relativamente a sua visdo sobre a interagdo entre o Con-
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Iniciativa

Sumario

selho ECOFIN e o Eurogrupo, nomeadamente no que respeita aos traba-
Ihos legislativos que acompanham a Unido Bancaria e aos instrumentos
orcamentais de convergéncia e competitividade para a area do euro.

Sistema de Informacao da
Organizacao do Estado
(SIOE) — Politicas publicas
Conselho de Ministros de 3
de janeiro de 2019

Aprovou a proposta de lei, a submeter a Assembleia da Republica, que
reformula e amplia o Sistema de Informacdo da Organizacéo do Estado
(SIOE), contribuindo para uma melhoria substancial e uma mais susten-
tada definicdo das politicas publicas.

Transposi¢cao de Diretiva —
Registo comercial nacional
e dos outros Estados-Mem-
bros — Business Register In-
terconnection System
(BRIS)

Conselho de Ministros de 3
de janeiro de 2019

Aprovou o decreto-lei que estabelece as regras aplicaveis a comunicagao
eletrénica entre o registo comercial nacional e os registos de outros Esta-
dos-Membros da Unido Europeia, transpondo a Diretiva 2012/17/EU. O
diploma facilita o intercambio de informacé&o entre os registos comerciais
da UE, permitindo que Portugal se associe ao BRIS — Business Register
Interconnection System.

Contratos fiscais de incen-
tivo ao investimento
Conselho de Ministros de 3
de janeiro de 2019

Aprovou uma resolucgéo referente aos contratos fiscais de incentivo ao in-
vestimento a celebrar entre o Estado Portugués e as seguintes sociedades
comerciais: Volvalis - Isolamentos Minerais (investimento associado de 16
milhdes de euros e criagdo de 65 novos postos de trabalho até 2020); Mo-
laflex Colchdes (investimento de 8,4M€ e criagao de 100 novos postos de
trabalho até 2021); Faurecia - Sistemas de Escape Portugal (aditamento
ao contrato fiscal, que prorroga o projeto de investimento, no valor de
41,5M€, por 12 meses).

Programa Nacional de In-
vestimentos 2030

Conselho de Ministros de 10
de janeiro de 2019

Apreciou o Programa Nacional de Investimentos 2030, tendo decidido sub-
meté-lo a Assembleia da Republica.

Plano de Preparacgéo e de
Contingéncia para a saida
do Reino Unido da Unido
Europeia — Brexit

Conselho de Ministros de 17
de janeiro de 2019

Aprovou o Plano de Preparacgdo e de Contingéncia para a saida do Reino
Unido da Unido Europeia. O Plano contém, por um lado, medidas de apoio
aos cidaddos e por outro lado, medidas de apoio as empresas e setores
econdmicos mais expostos ao Brexit, e a abertura de uma linha de apoio
as PME, no valor, renovéavel, de 50 M€.

Transposi¢éo de Diretiva —
Elisdo fiscal - Erosao da
base tributavel e a transfe-
réncia de lucros

Conselho de Ministros de 17
de janeiro de 2019

Aprovou a proposta de lei que reforca o combate as praticas de elisdo
fiscal, transpondo a Diretiva (UE) 2016/1164.0 diploma procede a altera-
¢Oes ao Cadigo do IRC, a Lei Geral Tributaria e ao Codigo de Procedi-
mento e de Processo Tributario, transpondo parcialmente para o direito
interno as diretivas comunitarias que sdo usualmente conhecidas pela de-
signacao inglesa Anti Tax Avoidance Directive - ATAD 1 e 2. Serdo adota-
das as solugBes comuns definidas no contexto da Uni&o Europeia (UE) em
coeréncia com as conclusdes dos relatorios finais das 15 a¢des do projeto
do G20 e da OCDE sobre a erosdo da base tributavel e a transferéncia de
lucros (vulgarmente conhecido por BEPS — Base Erosion and Profit Shif-

ting).

Reforco da especializacao
dos tribunais judiciais — Jui-
z0s em matéria comercial e
de trabalho

Conselho de Ministros de 24
de janeiro de 2019

Aprovou o decreto-lei que altera o mapa judiciario, reforgcando a especiali-
zagao dos tribunais judiciais, através da criagcdo de novos juizos em maté-
ria de comércio, familia e menores, e trabalho, e do desdobramento de
juizos de competéncia genérica em juizos especializados.
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Mediador de recuperacéo
de empresa

Aprovou o decreto-lei que determina o0 montante das taxas para efeitos de
inscricdo nas listas oficiais de mediadores e regula os termos da remune-

Conselho de Ministros de 24 racdo do mediador de recuperacéo de empresa.

de janeiro de 2019

2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Internacionalizacdo — Exportagao de bens e ser-
vicos

Resolucao do Conselho de Ministros n.° 180/2018
- Diario da Republica n.° 246/2018, Série | de
2018-12-21

Autoriza o Governo da Republica Portuguesa a participar no
quinto aumento geral de capital do Banco Asiatico de Desenvol-
vimento.

Internacionalizagao

Resolugao do Conselho de Ministros n.° 181/2018
- Diario da Republica n.° 246/2018, Série | de
2018-12-21

Aprova o modelo institucional e o programa de atividades para a
participacao de Portugal na Expo 2020 Dubai.

Dominio da Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso
de Recursos — Fundos Europeus Estruturais de
Investimento (FEEI)

Portaria n.° 332/2018 - Diario da Republica n.°
247/2018, Série | de 2018-12-24

Sexta alteracédo do Regulamento Especifico do Dominio da Sus-
tentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos, aprovado em
anexo a Portaria n.° 57-B/2015, de 27 de fevereiro.

Regime Unificado dos Fluxos Especificos de Re-
siduos — Economia circular

Lei n.° 69/2018 - Diario da Republica n.°
248/2018, Série | de 2018-12-26

Sistema de incentivo a devolugao e depdsito de embalagens de
bebidas em plastico, vidro, metais ferrosos e aluminio (Primeira
alteragdo ao Decreto-Lei n.° 152-D/2017, de 11 de dezembiro, re-
lativo ao Regime Unificado dos Fluxos Especificos de Residuos).

Contrato fiscal de investimento

Resolucao do Conselho de Ministros n.° 183/2018
- Diario da Republica n.° 248/2018, Série | de
2018-12-26

Aprova o contrato fiscal de investimento entre o Estado Portu-
gués e a Navigator Pulp Figueira, S. A.

Retribuicdo minima mensal garantida para 2019

Decreto-Lei n.° 117/2018 - Diario da Republica n.°
249/2018, Série | de 2018-12-27

Fixa o valor da retribuicdo minima mensal garantida para 2019.

Atividade de intermediario de crédito e da presta-
¢do de servicos de consultoria

Decreto-Lei n.° 122/2018 - Diario da Republica n.°
250/2018, Série | de 2018-12-28

Altera o regime juridico que estabelece os requisitos de acesso
e de exercicio da atividade de intermediéario de crédito e da pres-
tacdo de servigos de consultoria.

Contrato de Investimento

Despacho n.° 12523/2018 - Diario da Republica
n.° 250/2018, Série Il de 2018-12-28

Aprova a minuta do Aditamento ao Contrato de Investimento e
respetivos anexos, a celebrar pelo Estado Portugués, represen-
tado pela Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de
Portugal, E. P. E., e a Embraer, S. A., a Embraer Portugal, S. A.,
e a Embraer Portugal Estruturas em Compositos, S. A.

Grandes Opgoes do Plano para 2019 - Plano Na-
cional de Reformas

Lei n.° 70/2018 - Diario da
251/2018, Série | de 2018-12-31

Republica n.°

Grandes Opc¢des do Plano para 2019.

Orcamento de Estado para 2019

Lei n.° 71/2018 - Diario da Republica n.°
251/2018, Série | de 2018-12-31

Orcamento do Estado para 2019.

Transposicdo de Diretiva — Regime de gestédo e
utilizacéo da infraestrutura ferroviaria nacional

Decreto-Lei n.° 124-A/2018 - Diario da Republica
n.° 251/2018, 1° Suplemento, Série | de 2018-12-
31

Altera o regime juridico aplicavel ao contrato de transporte ferro-
viario de passageiros, o regime juridico aplicavel a CP - Com-
boios de Portugal, E. P. E., e o regime de gestéo e utilizagdo da
infraestrutura ferroviaria nacional, transpondo a Diretiva (UE)
2016/2370.

Beneficio dos veiculos afetos ao transporte rodo-
viario de mercadorias — Taxas de portagem

Retifica a Portaria n.° 328-A/2018, de 19 de dezembro, das Fi-
nancas e Planeamento e Infraestruturas, que procede a altera-
¢éo e alargamento do regime de modulagdo do valor das taxas.
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https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117514513/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117513986/details/maximized?serie=II&parte_filter=31&dreId=117513982
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117513986/details/maximized?serie=II&parte_filter=31&dreId=117513982
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537582/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537582/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537583/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537583/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537589/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537589/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117537589/details/maximized?serie=I&day=2018-12-31&date=2019-01-01
https://dre.pt/application/external/eurolex?16L2370
https://dre.pt/application/external/eurolex?16L2370
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/117447701/details/normal?l=1
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Assunto/Diploma

Descrigcéo

Declaragdo de Retificacdo n.° 1/2019 - Diério da
Republica n.° 1/2019, Série | de 2019-01-02

de portagem em beneficio dos veiculos das Classes 2, 3 e 4 afe-
tos ao transporte rodoviario de mercadorias por conta de outrem
ou publico, instituido pela Portaria n.° 41/2012, de 10 de feve-
reiro, publicada no Diario da Republica, 1.2 série, n.° 244 (1.° su-
plemento), de 19 de dezembro de 2018.

Contrato de investimento — Regime Contratual de
Investimento — Internacionalizagéo

Despacho n.° 4/2019 - Diario da Republica n.°
1/2019, Série Il de 2019-01-02

Aprova a revogagdo por mituo acordo do Contrato de Investi-
mento celebrado entre a AICEP - Agéncia para o Investimento e
Comércio Externo de Portugal, E. P. E., a Celtejo - Empresa de
Celulose do Tejo, S. A, a Altri SGPS, S. A,, e a Celulose Beira
Industrial (CELBI), S. A.

Programas de captacédo de investimento — Con-
trato fiscal de investimento

Resolucao do Conselho de Ministros n.° 1/2019 -
Diario da Republica n.° 5/2019, Série | de 2019-
01-08

Aprova o0s contratos fiscais de investimento a celebrar entre o
Estado Portugués e as sociedades Volcalis - Isolamentos Mine-
rais, S. A., e Molaflex Colchdes, S. A., bem como o aditamento
ao contrato fiscal de investimento com a sociedade Faurécia -
Sistemas de Escape Portugal, Lda.

Competitividade e Internacionalizagéo

Resolugao do Conselho de Ministros n.° 3/2019 -
Diario da Republica n.° 6/2019, Série | de 2019-
01-09

Autoriza a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de
Portugal, E. P. E., a realizar a despesa relativa a concegéo e
construgdo do Pavilhdo de Portugal na Expo 2020 Dubai.

Execuc¢éo do Orcamento de Estado — Emissao de
divida publica
Resolugao do Conselho de Ministros n.° 8-A/2019

- Diario da Republica n.° 8/2019, 1° Suplemento,
Série | de 2019-01-11

Autoriza a emissdo de divida publica, em execugdo do Orga-
mento do Estado para 2019.

Programa Nacional para a Coesdo Territorial -
Empreendedorismo

Decreto-Lei n.° 9/2019 - Diario da Republica n.°
13/2019, Série | de 2019-01-18

Cria o estatuto de «Jovem Empresario Rural» e define o respe-
tivo procedimento de reconhecimento.

Ecossistema espacial empresarial - Estratégia
Portugal Espago 2030

Decreto-Lei n.° 16/2019 - Diario da Republica n.°
15/2019, Série | de 2019-01-22

Estabelece o regime de acesso e exercicio de atividades espaci-
ais.

Cadigo da Insolvéncia e da Recuperagéo de Em-
presas - Grandes opcdes do plano para 2018

Acoérdao do Tribunal Constitucional n.° 675/2018 -
Diario da Republica n.® 16/2019, Série | de 2019-
01-23

Declara a inconstitucionalidade, com forga obrigatéria geral, da
norma do n.° 4 do artigo 17.°-G do Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperacdo de Empresas, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
53/2004, de 18 de margo, quando interpretada no sentido de o
parecer do administrador judicial provisério que conclua pela si-
tuacado de insolvéncia equivaler, por forca do disposto no artigo
28.° - ainda que com as necessarias adaptacgoes, a apresentagao
a insolvéncia por parte do devedor, quando este discorde da sua
situacdo de insolvéncia.

Informacéo Empresarial Simplificada - Declara-
¢ao Anual de Informagéao Contabilistica e Fiscal

Portaria n.° 31/2019 - Diario da Republica n.°
17/2019, Série | de 2019-01-24

Aprova os termos a que deve obedecer o envio da Informagdo
Empresarial Simplificada/Declaracdo Anual de Informagéo Con-
tabilistica e Fiscal (IES/DA).

Informacéo Empresarial Simplificada

Portaria n.° 32/2019 - Diario da Republica n.°
17/2019, Série | de 2019-01-24

Aprova 0 modelo de impresso relativo ao Anexo R do modelo
declarativo da IES.

Sociedades de investimento e gestéo imobiliaria -
Real Estate Investment Trusts

Decreto-Lei n.° 19/2019 - Diario da Republica n.°
19/2019, Série | de 2019-01-28

Aprova o regime das sociedades de investimento e gestao imo-
biliaria.
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https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117506443/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117506443/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/543067/details/normal?l=1
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117506454/details/maximized?serie=II&parte_filter=31&dreId=117506449
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117506454/details/maximized?serie=II&parte_filter=31&dreId=117506449
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117638813/details/maximized?serie=I&day=2019-01-08&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117638813/details/maximized?serie=I&day=2019-01-08&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117638813/details/maximized?serie=I&day=2019-01-08&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117658786/details/maximized?serie=I&day=2019-01-09&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117658786/details/maximized?serie=I&day=2019-01-09&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117658786/details/maximized?serie=I&day=2019-01-09&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117754009/details/maximized?serie=I&day=2019-01-11&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117754009/details/maximized?serie=I&day=2019-01-11&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117754009/details/maximized?serie=I&day=2019-01-11&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117919456/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/117919456/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118275382/details/maximized?serie=I&day=2019-01-22&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118275382/details/maximized?serie=I&day=2019-01-22&date=2019-01-01
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118287709/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118287709/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118287709/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/538423/details/normal?l=1
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/538423/details/normal?l=1
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118406929/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118406929/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118406930/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118406930/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118562581/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/118562581/details/maximized
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Siglas Descricdo Siglas Descricéo

ACAP Associagédo do Comércio Automével de Portugal IuC Imposto Unico de Circulagéo
ADSE Diregao-geral de Protecdo Social aos Funcionarios e Agentes IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado

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

do Emprego p.p. Pontos percentuais

) . o ~ p.b. Pontos base

GPEARI Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relagbes . )

Internacionais do Ministério das Financas EURMUSD Dolar americano por euros

EUR/GBP Libra esterlina por euros
IEFP Instituto de Emprego e Formagao Profissional MM3 Médias mowveis de trés termos
IGCP Agéncia de Gestédo da Tesouraria e da Divida Publica SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gestao Financeira da Seguranga Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variacdo em cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica VCS Valor corrigido de sazonalidade
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franga VE Valor efetivo
IPC indice de Pregos no Consumidor VH Variagdo homéloga
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas VHA Variacdo homéloga acumulada
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares Variag3o intertabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos de
IS Imposto do Selo VITA Regulamentagéo Coletiva de Trabalho publicados _des_de o]
ISM Institute for Supply Management m!'u,o _do ano até ao més em referéncia e com inicio de
eficacia no respetivo ano

ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia
ISV Imposto sobre Veiculos

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

Notas Gerais
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