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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No conjunto dos meses de abril e maio de 2019, a produgéo industrial mundial desacelerou para
1,2% em termos homodlogos (1,5% no primeiro trimestre) estendendo-se quer as economias
avancadas, quer aos paises emergentes e em desenvolvimento. Igualmente, o comércio mundial
de mercadorias também se deteriorou devido sobretudo ao recuo das trocas comerciais das
economias avancadas.

No segundo trimestre de 2019, o PIB dos EUA desacelerou para 2,3% em termos homologos
reais (2,7% no primeiro trimestre) e a atividade econémica da Unido Europeia enfraqueceu. O
PIB da China abrandou para 6,2% em termos homalogos reais (6,4% no primeiro trimestre).

O indicador de sentimento econdmico desceu quer na Unido Europeia (UE), quer na area do
euro (AE) durante o segundo trimestre de 2019, devido sobretudo & diminui¢do da confianga da
industria, refletindo as dificuldades do sector automével. De facto, de acordo com o indicador
previsional do Banco de Italia, de junho de 2019, o PIB trimestral em cadeia da area do euro
regrediu para o valor mais baixo desde final de 2014 (+0,4%, no primeiro trimestre). Os indica-
dores quantitativos para a area do euro, no conjunto dos meses de abril e maio de 2019 indicam
uma quebra da produgéo industrial e, um abrandamento, quer das vendas a retalho, quer das
exportagBes de bens. A taxa de desemprego desceu tanto na UE como na AE, situando-se em
6,3% e 7,5%, respetivamente, em maio de 2019 (-0,6 e -0,8 p.p. em termos homologos, respeti-
vamente). Em junho de 2019, a taxa de inflagdo homologa da &rea do euro aumentou para 1,3%
(1,2% em maio) devido a aceleracé@o dos pre¢os dos servicos e de bens alimentares néo trans-
formados. Contudo, em termos de variagdo dos Ultimos 12 meses, a taxa de inflagdo global di-
minuiu para 1,7% (1,8%, entre dezembro de 2018 e maio de 2019).

Em julho de 2019 e, até ao dia 26, o preco spot do petréleo Brent aumentou ligeiramente, para
se situar, em média, em 64 USD/bbl (57 €/bbl), facto causado, em parte, pelo aumento das ten-
sOes geopoliticas no Médio Oriente, em torno do Estreito de Ormuz.

As taxas de juro de curto prazo cairam acentuadamente em julho de 2019 na area do euro e nos
EUA, para se situarem, em média, em -0,36% e em 2,30%, respetivamente, até ao dia 26 (-0,33%
e 2,40%, em junho de 2019) e as taxas de juro de longo prazo tém evoluido no sentido descen-
dente nos EUA e na area do euro, com registos minimos anuais, levando ao recuo dos prémios
de risco da periferia da area do euro.

Em julho de 2019, o euro depreciou-se face ao ddlar, tendo atingido 1,11 no dia 26 refletindo,
em parte, o crescimento moderado da economia norte americana; em contraste com o enfraque-
cimento da area do euro.

Na reunido de 25 de julho de 2019, o Banco Central Europeu decidiu ndo alterar as taxas de
juro oficiais, mas, admitiu poder vir a baixa-las no préoximo dia 12 de setembro. Igualmente, as-
segurou que serdo abordadas medidas complementares a uma possivel descida nas taxas de
juro; nomeadamente através da retoma de compras liquidas de ativos e atenuar os efeitos ad-
versos que as taxas de juro negativas podem exercer sobre o sector financeiro.

Os indices bolsistas internacionais prosseguiram uma evolugéo favoravel, refletindo, em parte, a

expectativa de uma politica monetaria mais acomodaticia para a area do euro e EUA.

Conjuntura Nacional

*

De acordo com os dados do INE para o segundo trimestre de 2019 observou-se uma ligeira dimi-

nui¢cdo no indicador de clima econdmico quando comparado com o trimestre precedente (2,4%

que compara com 2,5% no primeiro trimestre do ano).
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Na industria transformadora, o indice de Produg&o registou um aumento em 1,1 p.p. face ao 1°
trimestre e o Indice de Volume de Negdcios cresceu 2,7% face ao periodo homélogo (menos
1,9 p.p. face ao primeiro trimestre).

No segundo trimestre, o indice de Volume de Negocios no Comércio a Retalho registou um cres-
cimento de 5,2% (4,9% no primeiro trimestre). Enquanto isso, em termos homélogos, as vendas
de veiculos ligeiros de passageiros diminuiram e as vendas de veiculos comerciais pesados au-
mentaram.

Os indicadores qualitativos de opinido dos agentes econdmicos apresentaram uma evolugao mista
no trimestre terminado em maio; com uma melhoria no indicador de confian¢ga dos consumidores
e uma deterioracao nos restantes.

O Indicador de Maquinas e Equipamentos do INE registou um crescimento homoélogo de 13,4%, o
que representa uma diminuicdo de 2,6 p.p. face ao registado no primeiro trimestre de 2019.

Até maio de 2019, o saldo acumulado da balanca corrente foi de -3 146 milh&es de euros, o que
representa uma deterioragao de 1 265 milhdes de euros em termos homologos.

A taxa de desemprego estimada em junho de 2019 foi de 6,7%, ligeiramente acima do valor regis-
tado no més de maio. Ainda assim, o Emprego registou um crescimento de 0,1% (menos 0,8 p.p.
do que no més anterior).

A variacao do IPC, em junho, foi de 0,4% (igual valor em abril), enquanto o IPC subjacente cresceu
0,6%, uma aceleracéo face aos 0,5% registados em maio.

Até junho de 2019, a execucdo orcamental das Administragdes Publicas registou um saldo orca-
mental de -536 milh6es de euros, o que consigna uma melhoria de 2.117 milhées de euros face
ao periodo homoélogo. Comparativamente ao més passado, o défice diminuiu 101 milhdes de eu-
ros. O saldo primario registou um valor positivo de 4.284 milhdes de euros.

Por subsectores, a Administragdo Central apresentou um saldo negativo de -3.211 milhées de
euros, a Administragdo Regional e Local apresentou um excedente de 534 milhdes de euros e a
Seguranca Social obteve um saldo de 2.141 milhGes de euros.

O subsector Estado, regista uma melhoria no saldo orcamental de 145 milhSes de euros para
atingir o valor de -4.475 milh8es de euros, apesar de ter registado um agravamento de 5 milhdes
no seu saldo primario, com este a contabilizar um valor negativo de 31 milhes de euros.

Segundo o Banco de Portugal, a divida das Administragcdes Publicas (critério de Maastricht), no
final de maio, atingiu 252.515 milhdes de euros, o que representa um aumento 180 milhes de
euros em termos mensais e mais 7.609 milh8es de euros que no final de 2018. Adicionalmente os
depositos detidos pelas AP aumentaram 6.511 milhdes de euros desde o final de 2018, atingindo
23.136 milhdes de euros no final de maio.

Em junho, a divida direta do Estado atingiu 246.624 milhdes de euros, menos 5.633 milhdes de
euros que no final do més anterior. Para tal contribuiu o stock de OT, que registou uma diminuigédo
de 6.740 milh&es de euros.

Comeércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divulga-
dos! apontam para um crescimento homologo das exportacées de mercadorias de 5,3% nos pri-
meiros cinco meses de 2019. Neste mesmo periodo, as importagdes aumentaram 12,6%, o que
levou a um agravamento do défice da balanca comercial (fob-cif) de 42,5%, correspondendo a

! Resultados mensais preliminares de janeiro a maio de 2019.
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2 536 milhGes de euros. A taxa de cobertura das importagdes pelas exportacfes foi de 75,1%,
menos 5,2 p.p. que em igual periodo de 2018.

Nos primeiros cinco meses de 2019, o crescimento homélogo das exportagées de mercadorias
(6,9%), excluindo os produtos energéticos, foi superior ao crescimento das exportacdes totais. As
importagdes registaram uma variagdo homéloga positiva superior ao crescimento das exportagdes
(12,4%), o que levou a um agravamento do saldo negativo da respetiva balanca comercial em
41,3%.

No ultimo ano a terminar em maio de 2019, as exportacdes de mercadorias cresceram 4,9% em
termos homoélogos, sendo que a maioria dos grupos contribuiu positivamente para este comporta-
mento. Destaca-se o contributo do “Material de transporte terrestre e suas partes” (2,4 p.p.), dos
“Quimicos” (1 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos”, “Agroalimentares” e “Madeira, cortica e
papel” (todos com 0,6 p.p.). Nos primeiros cinco meses de 2019, deve igualmente destacar-se o
contributo positivo dos produtos “Material de transporte terrestre e suas partes” (2,5 p.p.), seguido
do contributo dos “Quimicos” (1,2 p.p.), dos “Produtos acabados diversos” (0,7 p.p.) e dos “Agroa-

limentares” e "Aeronaves”, embarcagdes e suas partes” (ambos com 0,6 p.p.).

De janeiro a maio de 2019, as exportacdes para o0 mercado comunitario cresceram 6,2%, em ter-
mos homologos, e contribuiram em 4,7 p.p. para o crescimento das exporta¢cdes totais de merca-
dorias. As exportacdes para os paises da UE-15 registaram uma taxa de variacdo homologa posi-
tiva de 6 % e as exportacdes para os paises do Alargamento 9,1%, sendo 0s respetivos contributos
para o crescimento do total das exportacdes de 4,3 p.p. € 0,4 p.p.. As exportagdes para a Alemanha
e Italia (terceiro e quinto principais mercados de destino das exportagfes portuguesas de merca-
dorias (12,1% e 4,8% do total de janeiro a maio de 2019, respetivamente), registaram o maior
contributo Intra UE-15 (1 p.p.) para o crescimento das exportacdes, seguidas das exportagfes para
a Franga e Espanha (0,8 e 0,6 p.p., respetivamente), a data os principais mercados de destino das
exportacfes de mercadorias (segundo e primeiro, respetivamente).

Nos primeiros cinco meses de 2019, as exportaces para os Paises Terceiros registaram uma taxa
de variagdo homdloga positiva (2,5%), mas inferior a das exportacdes Intra UE, passando a repre-
sentar 22,8% do total das exporta¢des nacionais (-0,6 p.p. face ao periodo homdélogo). Destaca-se
0 comportamento positivo das exportacdes para o Canada (89,5%), Turquia (42%) e Suica
(17,3%).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o0 més de maio de 2019, as
Exportagfes de Bens e Servigos registaram um crescimento homoélogo de 4,8% nos primeiros
cinco meses de 2019. A componente de Servicos registou um melhor desempenho face a de Bens
(5,7% e 4,4%, respetivamente), com a componente de Bens a registar 0 maior contributo para o
crescimento do total das exportagées (3 p.p.)

BMEP N.© 07|2019 — Sumario 9






1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

No conjunto dos meses de abril e maio de 2019, a producéo
industrial mundial desacelerou para 1,2% em termos homoélo-
gos (1,5% no primeiro trimestre); abrandamento que se es-
tendeu quer as economias avancadas, quer aos paises emer-
gentes e em desenvolvimento.

Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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Figura 1.2. Importa¢des de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Fonte: CPB. * Média de abril e maio.
Globalmente, os dados disponiveis para o segundo trimestre

de 2019 indicam um recuo das trocas comerciais mundiais,
sendo mais significativo para as economias avancgadas.

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

Economias Emergentes 10,0
Fonte: CPB. * Média de abril e maio.
8,0 |
O comércio mundial de mercadorias também se deteriorou
devido sobretudo & diminuicéo das exportagdes. 80
. . . 40 +
De facto, no conjunto dos meses de abril e maio de 2019 e,
em termos homologos reais: 20 |
e 0 comércio mundial registou uma quebra de 0,2% 0o B ‘f
(+0,4% no primeiro trimestre); 0
e as exportagdes e importagdes cairam ambas 0,2% a0 |
(+0,6% e +0,2%, respetivamente, no trimestre prece- I \ I \ n \ |v\ I \ I \ n \ v \ I \ I \ n \ |v\ I \ 11
dente)_ 2016 2017 ‘ 2018 2019 ‘
@ Economias Avancadas Economias Emergentes Asia
Fonte: CPB. * Média de abril e maio.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
2018 2019 201
Indicador Unidade 2018
g E 3T AT oy fev mar abr mai
indice de Produg&o Industrial M undial VH 31 4,0 33 29 22 15 12 18 11 13
Economias Avangadas VH 24 35 26 23 10 0,7 08 03 01 08
Economias Emergentes VH 38 45 4,0 35 3,2 2,3 17 3,2 20 18
Comércio Mundial de M ercadorias VH 34 43 39 38 15 04 -0,3 13 0,0 -04
Importacdes M undiais VH 37 50 42 42 15 0,2 -0,2 03 0,7 -12
Economias Avangadas VH 23 48 2,7 13 0,6 10 0,8 11 -04 0,0
Economias Emergentes VH 58 53 6,5 8,6 2,7 -0,9 -17 -0,8 25 -3,]]
Exporta¢c6es Mundiais VH 30 37 36 33 16 0,6 -0.3 22 -0,8 04
Economias Avangadas VH 25 32 37 25 06 13 2,0 13 -0,7 04
Economias Emergentes VH 38 43 34 44 29 -0,3 -3,1 34 -11 0,3

Fonte: CPB

BMEP N.° 07|2019 — Enquadramento Internacional 11
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Atividade Econémica Extra-UE

No segundo trimestre de 2019, assistiu-se a desaceleragéo Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
do PIB dos EUA e da China. No conjunto dos meses de abril EUA (VH, em %)

e maio de 2019, a taxa de inflagdo homéloga da OCDE au-
mentou para 2,4%, em média (2,2% no primeiro trimestre);
tendéncia que se estendeu também a generalidade dos pai-
ses emergentes, com destaque para a india e Brasil.

Figura 1.4. PIB e componentes da Despesa em volume

nos EUA
50 r
40 - 12019 =1l 2019
30 +
20 +
10 ¢ 2016 2017 2018 2019
0.0 = Consumo Privado (real, escala da esquerda)
-1.0 Vendas a retalho (nominal, escala da direita)
20 Fonte: Bureau of Economic Analysis.
30 |
a0 L No segundo trimestre de 2019, o PIB da China desacelerou
PIB Consumo Investim. Investim. - Export.  Import. para 6,2% em termos homoélogos reais (6,4% no trimestre
Privado Resid. ndo Resid. i . )
precedente) resultando de um menor dinamismo do sector in-
Fonte: Bureau of Economic Analysis. dustrial e da maior incerteza comercial associada as tensées

No segundo trimestre de 2019, o PIB dos EUA (cuja série es- ~ ©0™M 08 EUA. Com efeito, as exportagﬁes de bens: diminuirgm
tatistica foi revista) desacelerou para 2,3% em termos homo- 10% em t?rmos homologgs nomlnals., neste periodo, devido
logos reais (2,7% no primeiro trimestre) resultando sobretudo a |ntroo.lug,a(.) de novas tarifas aduaneiras por parte dos EUA
do contributo negativo das existéncias; da quebra das expor- em maio dltimo.

tacBes e do abrandamento do investimento privado, do seg- Figura 1.6. PIB e Taxa de Inflagdo da China

mento n&o residencial. Contudo, o crescimento do consumo
privado permaneceu robusto, tendo aumentado para 2,6%
em termos homologos reais (2,5% no periodo precedente).

7,0 - 9 2,8

No mesmo periodo e naquele pais:

e ataxa de desemprego ascendeu a 3,6% (3,9% anteri-
ormente) e;

e a taxa de inflagdo homodloga aumentou para 1,8%
(1,6% no primeiro trimestre); mantendo-se, no entanto,
contida.

m P|B, VH real (escala da esquerda)

Taxa de Inflagédo

Fonte: Instituto de Estatistica da China.

Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econdmica Extra-UE

Indicador Unidade 2018 208 200 200 :
2T ! 3T E 47 g 2T* mar abr mai i jun

EUA —-PIB real VH 29 3,2 31 25 2,7 23 - - -
indice de Produg&o Industrial VH 4,0 33 49 40 29 14 23 0,9 21 13
indice ISM da Industria Transformadora % 58,8 58,7 59,7 57,1 554 52,2 553 52,8 52,1 517
indice ISM dos Servigos % 616 614 60,8 63,0 60,6 59,6 574 59,5 612 58,2
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE 98,4 98,3 98,1 98,1 945 98,5 98,4 97,2 100,0 98,2
Taxa de Desemprego % 39 39 3.8 38 39 3,6 3.8 3,6 3,6 3,7

China—PIB real VH 6,6 6,7 6,5 64 6,4 6,2 - - -
Exportacdes VH 9,1 105 11 4,1 0,8 -10 138 -2,7 11 -13

Japéo —PIB real VH 08 14 0,1 0,3 0,9 : - - -

Fontes: BEA, BGFRS, ISM, Michigan, BLS, NBSC, OM C e COGJ. * Revis&o da série
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Atividade Econémica da UE

No primeiro trimestre de 2019, o indicador de sentimento eco-
némico desceu tanto para a Unido Europeia (UE) como para
a area do euro (AE) prolongando a tendéncia dos ultimos tri-
mestres, devido sobretudo a descida do indicador de confi-
anca da industria, refletindo as dificuldades do sector auto-
movel.

Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econ6mico
3,0 4 114
2,5 112

2,0 110

1,5 108

1,0 106

0,5 104

0,0 102

N AE-19: PIB (VH real, escala da esquerda)

UE-28: PIB (VH real, escala da esquerda)

AE-19: Indicador de Sentimento Econémico

UE-28: Indicador de Sentimento Econémico
Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Os indicadores quantitativos para a area do euro, no conjunto
dos meses de abril e maio de 2019, indicam a continuacdo da
quebra da producéo industrial e, um abrandamento, quer das
vendas a retalho, quer das exportagfes de bens.

Figura 1.8. Exportagbes e Encomendas externas da Area

do Euro
9,0 4 4,0
7,0 120
4 0,0
5,0
4 -2,0
3,0 - 4 -4,0
4 -6,0
1,0
-8,0
10 \/ \
4 -10,0
-3,0 + 4 -12,0
1 ‘u‘m‘w‘ 1 ‘ ||‘|||‘|v‘ 1 ‘II‘III‘IV‘ 1 ‘u*
2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019

Exportagdes (VH nominal, escala da esquerda)

Carteira de Encomendas Externa (SRE-VCS, escala da direita)

Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat. * P/Exportacdes, média de
abril e maio..

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE

GPEARI|GEE

Em maio de 2019, a taxa de desemprego desceu tanto na UE
como na AE, situando-se em 6,3% e 7,5%, respetivamente
(-0,6 e -0,8 p.p., respetivamente, face ao periodo homélogo).

Em junho de 2019, as expectativas dos empresarios da area
do euro quanto a criagdo de emprego pioraram nos sectores
da indUstria transformadora e comércio a retalho, tendo me-
Ihorado nos servigos e construcao.

Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro

92 - 1 15
89 - 112
8,6 - 19
83 - 16
80 - 13
7,7 10
7.4 T T T T T T T — -3

S S S g 3 3 3 ] 2

< 5 N = < 5 N = <

=2 » 3 15 =2 » k) £ 2

Taxa de Desemprego (Em %, escala da esquerda)

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

Fontes: Comissé&o Europeia; Eurostat.

Em junho de 2019, a taxa de inflagdo homéloga da area do
euro aumentou para 1,3% (1,2% em maio) devido sobretudo
a aceleracdo dos precos dos servigos e de bens alimentares
nao transformados.

Em termos de variacdo dos ultimos 12 meses, a taxa de infla-
¢ao global da area do euro diminuiu para 1,7% (1,8%, entre
dezembro de 2018 e maio de 2019).

Indicador Unidade 2018 2(3]9 208
2T 4T g 2T mar abr mai jun
Unido Europeia (UE-28) - PIB real VH 2,0 22 19 15 16
Indicador de Sentimento Econémico indice mz2 mz m2 109,0 1055 103,2 15,1 103,6 103,8 102,3
Area do Euro (AE-19)—PIB real VH 19 2,2 17 12 12
Indicador de Sentimento Econémico indice m2 ms 10,9 1088 106,0 104,1] 105,6 103,9 105,2 1033
indice de Produgao Industrial VH 09 22 05 -2,0 -0,3 : -04 -0,3 -0,5
indice de Vendas a Retalho VH real 16 18 12 17 23 : 2,0 18 12
Taxa de Desemprego % 8,2 8,3 8,0 79 7,7 : 7,6 76 75
IHPC VH 18 13 17 21 19 14 14 17 12 13

Fontes: Eurostat e CE

BMEP N.© 07]2019 — Enquadramento Internacional 13
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em julho de 2019, as taxas de juro de curto prazo cairam
acentuadamente na area do euro e nos EUA, para se situa-
rem, em média, em -0,36% e em 2,30%, respetivamente, até
ao dia 26 (-0,33% e 2,40%, em junho de 2019).

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do mercado mone-
tario (média mensal, em %)

Em julho de 2019, o euro depreciou-se face ao dolar (cerca
de 2%) tendo atingido 1,11 no dia 26 (o nivel mais baixo
desde meados de maio de 2017) refletindo, em parte, o cres-
cimento moderado da economia norte americana, em con-
traste com o enfraquecimento da &rea do euro.

Em junho de 2019, o indice de pregos relativo ao preco do

3,00 L, . s . . .
petréleo importado desceu para 50,6 (por memoria atingiu o
250 ¢ valor 100 durante a crise petrolifera de 1979).
2,00 ~ - - . z
Area do euro Em julho de 2019 e, até ao dia 26, o prego do petroleo Brent
150 ¢ aumentou ligeiramente, para se situar, em média, em 64
1,00 | USD/bbl (57€/bbl), facto causado, em parte, pelo aumento
oso | das tensdes geopoliticas no Médio Oriente, em torno do Es-
' treito de Ormuz.
0,00 . L. ,
Figura 1.12. Preco meédio Spot do Petréleo Brent
0,50 7’:'. S5 2 8 =8 =2 3 3 3 5 (Em USD e euros)
= % 5 5 B E = % 3 &5 B E 3 82
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Em junho de 2019, as taxas de juro de longo prazo evoluiram 70t
no sentido descendente para os EUA e area do euro, com
registos minimos anuais, levando ao recuo dos prémios de 64 1
risco da periferia da area do euro. e |
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar 0 |
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para julho, o valor é do dia 26..
Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais
_ ) 2018 2019 2019
Indicador Unidade 2018 . :
2T | 3T | 4T o 2T mar abr mai i jun
Taxa Euribor a 3 meses* % -0,31] -0,32 -0,32 -0,31 -0,31 -0,35 -0,31 -0,31 -0,32 -0,35
Yield OT 0 anos — EUA™ % 2,91 2,92 2,93 3,04 2,65 2,33 257 2,53 2,39 2,07
Yield OT 10 anos — Area do euro™ % 127 122 130 139 11 0,80 0,99 0,95 087 0,58
Taxa de Cambio* Eur/USD 1145 1166 1158 145 1124 1138 124 1122 1115 1138
Dow Jones* vC 56 0,7 9,0 -u8 12 26 00 26 6,7 72
DJ Euro Stoxx50* VC -43 10 0,1 -n7 n7 3,6 16 49 -6,7 59
Spot do Petréleo Brent  em USD/bbl* USD/bbl 7154 74,90 75,98 68,09 63,88 68,26 67,03 7163 70,20 62,95
Spot do Petr6leo Brent em USD/bbl** VH 30,6 47,09 45,60 10,94 -4,90 -8,90 05 -0,2 -8,8 -17,1
Spot do Petr6leo Brent em euros/bbl* VH 248 357 471 ua 2,94 -3,41 96 9,0 -37 -43
Preco Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 53,3 54,1 56,5 55,0 474 54,0 50,9 54,6 56,7 50,6

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petrdleo é o réacio entre o preco deimportacéo de ramas de petréleo bruto emeuros e o deflator do PIB em Portugal.

Fontes: BdP, Eurostat, Yahoo, DGEG e GEE
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Econémica e Oferta

De acordo com os dados publicados pelo INE para o segundo
trimestre de 2019 observou-se uma ligeira diminuicdo no in-
dicador de clima econémico quando comparado com o tri-
mestre precedente (2,4% que compara com 2,5% no primeiro
trimestre do ano).

Figura 2.1. Indicador de Clima Econ6mico
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Fonte: INE.

No segundo trimestre do ano, registou-se uma melhoria no
indicador de confianca relativo ao sector da construgéo, con-
trastando com uma ligeira deterioragdo nos servicos e uma
deterioracdo mais acentuada no comeércio a retalho e na in-
dustria.

Figura 2.2. Indicadores de Confianca
(SRE, MM3)
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Fonte: INE

Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econ6mica e Oferta

GPEARI|GEE

No trimestre terminado em maio de 2019, o indicador de
atividade econémica do INE registou uma taxa de cresci-
mento homdlogo de 2%, que compara com 2,2% no pri-
meiro trimestre.

Figura 2.3. indices de Produgéo

(VH, MM3)
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Fonte: INE

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado em maio, mostram que, em termos médios ho-
moélogos:

e na industria transformadora, o indice de Producéo regis-
tou um aumento em 1,1 p.p. face ao primeiro trimestre;

e o0 Indice de Producéo na Construcdo e Obras Publicas
apresentou um crescimento de 4% (que compara com
3,1% no primeiro trimestre);

e o Indice de Volume de Negdcios nos Servicos cresceu
2,7% face ao periodo homologo (menos 1,9 p.p. face ao
primeiro trimestre);

« o Indice de Volume de Negdcios no Comércio a Retalho
registou um crescimento de 5,1% (4,9% no primeiro tri-
mestre).

2088 2019 2019
Indicador Unidade 2018 T ; T ;

T 2T 3T 4T o fev mar ; abr mai jun
PIB —CN Trimestrais VH Real 2,1 2,3 25 2,1 17 18 - - - - -
Indicador de Clima Econémico* SRE-VE 25 24 25 26 26 25 26 25 25 23 24
Indicador de Confianga da IndUstria SRE-VCS 05 22 0,2 0,2 -0,8 21 -15 -2,7 -44 -4,0 -18
Indicador de Confianga do Comércio " 33 34 34 32 33 36 50 24 2,2 34 25
Indicador de Confianga dos Servigcos " 1“1 6 13 15,6 238 us B,6 29 “u5s5 15,7 B2
Indicador de Confianga da Construcao " -59,3 -67,3 -62,3 -57,0 -50,7 -46,6 -452 -47,0 -44,0 -42,6 -439
indice de Produg&o Industrial — Ind. Transf. VH -04 21 0,5 -15 -2,6 -10 04 -0,7 0,6 -0,3
indice de Volume de Negdcios — Ind. Transf. " 53 48 9,1 58 18 18 25 04 25 29
indice de Volume de Negécios - Servicos " a7 53 6,1 52 23 4,6 33 57 19 0,7

*valores mensais referem-se a médiamével a 3 meses. Fonte: INE.
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Consumo Privado

No segundo trimestre de 2019, o indice de Volume de Negd-
cios no Comércio a Retalho cresceu 5,2% em termos homo-
logos, uma taxa superior a verificada no primeiro trimestre do

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos
Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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No segundo trimestre do ano foram vendidos 69.150 veicu-
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Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
] , 2018 2019 2019
Indicador Unidade 2018 - -
2T 3T | AT iT 2T fev mar abr mai jun
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal 2,3 2,8 2,4 2,9 2,5 : -
Indicador de Confianga dos Consumidores SER-VE -4,8 -4,0 -5,0 -6,2 -9,5 -8,3 -9,9 -10,7 -7,3 -9,0 -8,4
Confianga Comércio Retalho: Vendas Ultimos 3 meses| SER-VE 4,3 3,9 4,4 2,4 51 3,3 5,6 -0,4 1,8 3,3 47
indice de Vol. De Negécios no Comércio a Retalho* VH 4,1 3,6 2,8 5,0 4,9 52 4,6 4,4 6,7 4,3
Bens Alimentares VH 3,7 2,3 35 47 34 4,8 3,6 1,0 6,6 4,9
Bens nao alimentares VH 45 4,7 2,3 53 6,1 54 55 7,2 6,8 3,8
Vendas de Autombveis Ligeiros de Passageiros** VH 2,7 59 8,5 -9,9 -5,9 -3,0 -9,3 -10,7 -1,6 -39 -3,5
Importacdo de Bens de Consumo*** VH 4,5 54 2,6 7,1 8,0 : 7,5 4,2 53 7.8

*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.
Fontes:INEe ACAP
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Investimento

Os dados disponiveis para o investimento no segundo trimes-
tre de 2019, mostram que, em termos médios homologos:

e as vendas de veiculos comerciais ligeiros diminuiram
3,5% (-4,4 p.p. face ao primeiro trimestre) acompanha-
das pela variagdo de 17,7% na venda de veiculos comer-
ciais pesados, superior em 7,6 p.p. quando comparado
com o primeiro trimestre de 2019;

e asvendas de cimento registaram uma variagéo de 10,8%
(-11,3 p.p. face ao trimestre anterior);

Figura 2.7. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais

Ligeiros
(VH, MM3)
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Fonte: ACAP, Secil, Cimpor.

No que concerne ao indicador de Formacéao Bruta de Capital
Fixo (FBCF) do INE, este apresentou uma variagdo homaéloga
de 11,6% no trimestre terminado em maio (-1,4 p.p. que no
final do primeiro trimestre de 2019). Por sua vez, o Indicador
de Maquinas e Equipamentos registou um crescimento ho-
mologo de 13,4%, o que representa uma diminuicdo de
2,6 p.p. face ao registado no primeiro trimestre.
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Figura 2.8. Bens de Equipamento

(VH, MM3)
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Fonte: INE.

Os dados disponiveis relativos ao trimestre terminado em
maio, mostram também que, em termos médios homaologos:

e o indice de Volume de Negdcios da Indistria de Bens de
Investimento para o mercado nacional registou uma va-
riacdo de -0,1% (2,6% em no primeiro trimestre);

e asimportacdes de maquinas e outros bens de capital ex-
ceto material de transporte cresceram 15,4% (15,1% no
trimestre terminado em marco).

Figura 2.9. Indicador de FBCF e Componentes
(VH, MM3)
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Indicador de FBCF e ndicador de FBCF - Maquinas e Equipamentos
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2018 2019 2019
Indicador Unidade 2088
g 2T 3T 4T g fev mar abr mai jun
FBC —CN Trimestrais VH Real 55 54 46 45 74 78
daqual, FBCF VH Real 45 45 46 50 41 n7
Indicador de FBCF VH/mm3 42 46 46 4,0 38 13,0 78 13,0 “ua 16
Vendas de Cimento VH 43 -11 8,0 35 6,5 222 95 316 1.6 una 3,6
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH 2,2 -0,2 6,3 54 -21 0,9 -6,4 -71 6,9 -0,7 -13,0
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH -4.8 09 12 -3,7 -138 01 357 212 -8,2 26,3 314
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE 6.8 49 44 35 ue6 57 6,1 -71 -8,6 -12,0 -2,7
Licengas de Construgéo de fogos VH 435 328 479 35,6 57,2 30,9 30,0 2.9 -178 22,2
Importagc6es de Bens de Capital™ VH 84 6,9 94 49 k] 51 7,0 57 03 ns
indice Vol. Negé6cios do CG de Bens de Inv.** VH 1“1 20,3 9,7 n7 6,3 2,6 28 12 -2,3 0,6

*no Comércio por Grosso; * excepto M aterial de Transporte; ** para o Mercado Nacional. Fonte: INE, CIMPOR, SECIL e ACAP.
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Contas Externas

Para o trimestre terminado em maio, os dados relativos ao
comércio internacional de bens, em termos médios homdlo-
gos nominais, apontam para um aumento das exportacfes de
5,6% e um aumento das importacdes em 12,3% (4,8% e
12,3% no primeiro trimestre de 2019).

Figura 2.10. Fluxos do Comércio Internacional
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Fonte: INE.

Também para o trimestre terminado em maio, € em termos
médios homoélogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportagdes cres-
ceu 4,7% (melhoria de 5 p.p. face ao primeiro trimestre
de 2019). Ja as exportacdes para o mercado intracomu-
nitario aumentaram 5,9%, que compara com O cresci-
mento de 6,4% registado no primeiro trimestre;

e Nno que concerne as importacdes de bens, o mercado in-
tracomunitario aumentou 11,6%, enquanto o mercado
extracomunitario registou um crescimento de 14,7% em
termos homdélogos (11,2% e 16% no primeiro trimestre
do ano, respetivamente);

¢ Emtermos acumulados, a taxa de cobertura do comércio
internacional de bens situa-se atualmente em 75,1%
(80,3% em igual periodo de 2018).

No segundo trimestre de 2019, as opiniées sobre a procura
externa na industria foram ligeiramente menos negativas que
no trimestre anterior e a carteira de encomendas da industria
transformadora apresentou um decréscimo face ao mesmo
periodo.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.11. Procura Externa dirigida & Indistria
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Fonte: INE.

Até maio de 2019, o saldo acumulado da balanca corrente
foi de -3.146 milhdes de euros, 0 que representa uma dete-
rioracéo de 1.265 milhdes de euros em termos homologos.
Este resultado traduz, essencialmente, um saldo mais ne-
gativo da balanga de bens.

Figura 2.12. Balanca Corrente: composicédo do saldo
(em milhdes de euros)
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Fonte: BdP.

No mesmo periodo, a balanga corrente e de capital apre-
sentou uma necessidade de financiamento de 2.614 mi-
Ihdes de euros (um aumento de 1.303 milhdes de euros
face ao mesmo periodo de 2018).

2018 2019 2018 2019
Indicador Unidade 2018 T T
o 2T 3T 4T o jan fev mar abr : mai
Exportagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real 37 45 6,8 29 0,6 34
Importagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real 49 50 73 35 38 94
Saldo de Bens e Servigos* %PIB 0,2 0,7 08 0,7 0,2 -03
Capacidade de financiamento da economia* %PIB 02 11 08 0,6 0,2 -0,2
Saidas de Bens VH nom 53 31 108 6,0 16 48 41 56 48 31 8,7
Entradas de Bens VH nom 80 6,6 9,5 72 85 23 ue ne 08 n4 wn7
*Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre. Fonte: INE.
2018 2019 2018 2019
Indicador Unidade 2018 v - - - - Dif.
m 2T | 3T 4T g jan-mai jan-mai
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros 903 -78 -1600 2140 440 -1231 -131 -264 -1303
Saldo Balanga de Bens -14707 | -3075 -3498 -3554 -4 580 -4 320 -5 142 -7043 -1901
Saldo Balanca de Servigos 678 2563 4195 5995 3965 2595 5452 5427 -25
Saldo Balanga de Rendimentos Primérios -5701 -379 -3233 -1594 -495 -492 -3050 -2 850 200
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios 2459 483 533 641 803 626 859 1319 461

Fonte:BdP.
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Mercado de Trabalho

A estimativa rapida do INE aponta para que a taxa de desem-
prego no més de junho se tenha situado nos 6,7%, uma dé-
cima acima da estimativa definitiva para maio, e menos
0,4 p.p. que em junho de 2018. Esta evolugdo resulta de um
crescimento do emprego de 0,1% e de uma reducéo da po-
pulacdo desempregada de 3%.

Figura 2.13. Emprego e Taxa de Desemprego Mensal
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Fonte: INE.

No final do segundo trimestre do ano, estavam registadas 298
mil pessoas nos centros de emprego, menos 10,3% do que
no mesmo trimestre de 2018, o valor mais baixo dos ultimos
27 anos.

Ao longo do mesmo trimestre, registaram-se como desem-
pregadas 109 mil novas pessoas, menos 0,1% do que no se-
gundo trimestre de 2018.
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O ndmero de ofertas de emprego ao longo do segundo tri-
mestre do ano foi 34,8 mil, um valor muito préximo do regis-
tado no segundo trimestre de 2018. Ja o numero de coloca-
¢Oes situou-se em 22,6 mil em igual periodo.

Figura 2.15. Ofertas de Emprego e Colocac8es
(MM3, VH)
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Fonte: IEFP.

Estima-se que, no final de junho, cerca de 1,5 milhdes de
trabalhadores se encontrassem abrangidos por Instrumen-
tos de Regulagdo Coletiva de Trabalho, uma diminuicdo de
8,4% face ao periodo homdlogo. J& o aumento das remu-
neracdes medias implicitas fixou-se nos 2,5%, um valor li-
geiramente acima do registado nos primeiros meses do
ano.

Figura 2.16. Contratacao Coletiva
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Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
] ] 2018 2019 2019
Indicador Unidade | 2018 q - -
2T | 3T 4T 1T 2T fev mar abr mai jun
Taxa de Desemprego* % 7,0 6,7 6,7 6,7 6,8 6,5 6,5 6,6 6,6
Emprego Total* VH 2,3 2,4 2,1 1,6 15 -100,0 1,3 1,2 0,9 0,9
Desemprego Registado (f.p.) VH -16,0 | -205 -175 -16,0 | -151 -10,3 -15,3 -15,1 -14,6 -12,9 -10,3
Desempregados Inscritos (l.p.) VH -6,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4 -7,3 -5,7 -0,8 -12,1
Ofertas de Emprego (I.p.) VH -8,7 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -0,7 -19,6 -4,7 55 -13,0
Contratagéo Coletiva VH 2,2 1,9 2,1 2,2 2,2 2,5 2,2 2,2 2,3 2,3 2,5
indice do Custo do Trabalho** - Portugal VH 3,0 1,1 1,6 10,3 - - - - -
indice do Custo do Trabalho** - AE VH 25 2,6 2,6 2,3 2,4 - - - - -

*Valores Trimestrais do Inquerito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas M ensais (ajustadas de sazonalidade). *Total, excluindo Admnistracéo P ublica, Educagéo,
Saude e Outras Atividades; f.p. - no fim do periodo; l.p.ao longo do periodo.

Fontes: INE, IEFP,MTSS e Eurostat
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Precos

A variagdo homdloga do indice de Pregos no Consumidor
(IPC), em junho de 2019, foi de 0,4%, o mesmo valor do re-
gistado em maio. Em termos médios homologos dos dltimos
12 meses, o IPC aumentou 0,9%, valor ligeiramente inferior
ao do més anterior (1,0%).

Figura 2.17. Taxa de Variagdo do IPC
(VH, %)
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Fonte: INE.

No mesmo més, o pre¢o dos bens decresceu 0,3%, menos

0,3 p.p. do que em maio. Ja o prego dos servi¢os acelerou
0,5 p.p. para 1,5%.

O IPC subjacente, que exclui produtos energéticos e alimen-
tares ndo transformados, aumentou 0,6%; uma subida de
0,1 p.p. face ao més anterior e 0,2 p.p. superior ao IPC total.
Esta evolugao reflete, entre outros, a evolu¢do do preco dos
produtos energéticos no més de junho (queda de 2,5%).

Figura 2.18. Taxa de Variag&o do IPC (Subjacente e
Energéticos)
(MM12, VH, %)
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IPC Total Subjacente Energéticos (eixo dta.)
Fonte: INE.

Quadro 2.6. Indicadores de Pre¢cos

Relativamente as classes do IPC, a que registou a maior
queda foi a classe do Vestuario e a de Comunicacgdes (am-
bas com uma diminuigdo de 3,8%), enquanto a classe de

Restauracéo e Hotelaria foi a que registou a maior subida
(2,2%).

Em junho, o indice Harmonizado de Pregos no Consumidor
registou, em Portugal, uma variagdo homéloga de 0,7%; um
valor 0,6 p.p. abaixo do registado na zona euro.

O indice de Pregos na Producéo Industrial (IPPI) apresen-
tou, em junho de 2019, uma variagdo homologa de -0,2%,
0 que traduz uma desaceleracéo de 1,1 p.p. face a maio.

Figura 2.19. Taxa de Variagdo do IPPI

(VH, %)
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Fonte: INE.

Ao nivel das sec¢Bes industriais, para as quais existem da-
dos disponiveis, a sec¢éo de Industria Transformadora re-
gistou um aumento de 0,6% no més de junho, enquanto a
seccéo de Eletricidade, Gas, Vapor, Agua e Ar registou uma
reducéo de 8,5%.

Indicador Unidade | 2018 v 2018 . ¢ 2():19 ; - -

out | nov dez jan fev | mar | abr | mai jun

indice de Pregos no Consumidor vVC -0,1 -0,4 -0,2 -1,2 -0,2 1,8 0,6 0,1 0,0
indice de Pregos no Consumidor VH 1,0 1,0 0,9 0,7 0,5 0,9 0,8 0,8 0,4 0,4
indice de Pregos no Consumidor VM12 1,1 1,1 1,0 0,9 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9
IPC - Bens VH 0,5 0,8 0,4 0,1 -0,3 0,5 0,7 0,1 0,0 -0,3
IPC - Servigos “ 1,7 1,3 1,5 1,6 1,6 1,6 1,1 1,8 1,0 1,5
IPC Subjacente* 0,7 0,4 0,5 0,6 0,8 1,0 0,7 0,8 0,5 0,6
indice de Pregos na Produg&o industrial VH 2,7 4,1 2,9 2,1 1,0 0,8 1,6 2,0 0,9 -0,2
IHPC “ 1,2 0,8 0,9 0,6 0,6 0,9 0,8 0,9 0,3 0,7
Diferencial HPC PT vs. AE p.p. -0,6 -1,5 -1,0 -0,9 -0,8 -0,6 -0,6 -0,8 -0,9 -0,6

*|P C subjacente exclui os bens alimentares ndo transformados e energéticos.
Fontes: INE
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em finais de julho de 2019, os indices bolsistas internacio- Figura 2.21. Empréstimos ao Sector Privado
. A . . 0
nais, especialmente das economias desenvolvidas, prosse- (va, em %)
. ~ . . 10 ¢
guiram uma evolugéo favoravel, refletindo, em parte, a expec-
tativa de uma politica monetéria mais acomodaticia para a 00 N i Sy
area do euro e para os EUA e, também para este ultimo, re- '
sultados empresariais positivos relativos ao segundo trimes- 10
tre de 2019.
. . - 20 | g
Assim, a 26 de julho de 2019, os indices Dow Jones e Euro " — 7
Stoxx50 apreciaram-se 2,1% e 1,4%, respetivamente, face ao 20 |
final do més de junho. ’
Figura 2.20. indices Bolsistas A e e e e D ® © o6 o o
(julho 2017=100, fim do periodo) £ 3 s $ g3 s s 8 °S S g
135 E @ 2 & £ B &8 & £ B 28 & &
particulares sociedades néo financeiras
125 | Fonte: Banco de Portugal.
115 As taxas de juro das operacdes do crédito diminuiram para
as empresas, as quais recuaram para 2,39% em maio de
2019 (2,54% no periodo homologo). Pelo contrario, para os
105 1 A ™A oo particulares, assistiu-se a uma ligeira subida das taxas de
7 juro do crédito & habitagao para 1,14%.
95 | -
Segundo o Inquérito do Banco de Portugal aos bancos de
julho de 2019, estes antecipam, para o terceiro trimestre
Bl e f @ % @ @@ w0 o o o deste ano, um aumento da procura de crédito para a com-
f d g Jd Jd < 4 Jd Jd Jd o o o N x
= § 3 5 E g 3 B 3 5 g g 3 pra de habitacdo, contrastando com uma redugéo da pro-
< — < — JOT o
cura de crédito por parte das PME e de empréstimos de
--------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES longo prazo para empresas.
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para julho, o valor é do dia 26. Figura 2.22. Taxas de Juro de Empréstimos
A - . . . . - (em %)
A semelhancga dos indices bolsistas internacionais, o indice 80 ;
PSI-20 também teve uma evolucao positiva em julho de 2019, .
tendo, no dia 26, ganho 9% face ao final de 2018. ’
6.0 |
Em maio de 2019, a variacdo anual dos empréstimos ao sec- 5o |
tor privado n&o financeiro recuperou para 0,3% em termos
. A 4,0 t
anuais (-0,1% no més precedente) em resultado sobretudo da
melhoria do crédito concedido as empresas néo financeiras. 30 1
. . 20 ¢
Para os particulares, os empréstimos aumentaram para 0,1%
em termos anuais (0,0% em abril) devido a melhoria do cré- o
dito & habitacédo e para outros fins. Porém, o crédito ao con- 00 T T T T e e e o o
sumo abrandou, tornando-se ligeiramente menos robusto. T B <& 8 B & ® B & B
£ ® e £ ® <, £ 2 e £
Consumo e outros fins === Empresas ====- Habitacdo
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade 2018 : 208 3 ¢ 2919 ;
out nov dez jan fev i mar | abr mai  ; jun
Yield OT IDanosPT* % 17 19 18 17 16 15 13 11 09 05
Yield OT 10— Spread Portugal face a Alemanha* pb. 1“8 1“9 B2 us us 130 133 m 108 80
PSI20* VC -12,2 -6,1 -23 -3,7 84 11 04 35 -6,4 19
Empréstimos a particulares: - para habitag&o var -11 08 -08 -11 -10 -10 -10 -10 -09
- para consumo var 99 20 108 9,9 94 95 8,7 83 8,2
Empréstimos a empresas var 03 -0.7 -03 03 -13 -06 -05 0,2 07
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % 11 1 11 1 1r 12 1B 1B 114
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % 246 249 248 246 245 2,44 2,42 243 2,39

*Fimde periodo; ** Variacdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual séo calculadas com base narelacéo entre saldos de empréstimos bancérios em fim de més, ajustados de operagdes de titularizagéo, e
transac6es mensais, as quais sdo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificacdes, de abatimentos ao activo e de reavaliaces cambiais e de preco.
Fontes: IGCP, CMVM e BdP
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Financas Publicas

Até ao final de junho de 2019, a execucédo orcamental das AdministragGes Publicas registou um saldo orcamental de -536
milhdes de euros, assinalando-se uma melhoria de 2.117 milhdes de euros face ao registado no periodo homdlogo. Face ao
més anterior, o o défice orgamental diminuiu 101 milhdes de euros'. Para esta melhoria, em termos homdlogos, contribuiu o
crescimento de 7,2% da receita efetiva, que mais do que compensou o aumento da despesa efetiva de 1,5%. A evolucdo da
receita resultou sobretudo do crescimento da Receita fiscal (7%), assim como das ContribuicBes para a seguranca social
(6,5%)2. Para o crescimento da despesa contribuiu 0 aumento das Despesas com Pessoal (4,3%), bem como das pensdes da
Seguranca Social (5,5%). A contrap6r, registou-se uma diminuicdo dos encargos com Juros e outros encargos de 7,7% (efeito
base decorrente de pagamentos efetuados em 2018 relativo a swaps). O saldo primério atingiu 4.284 milh6es de euros, no
que se consubstancia uma melhoria de 1.715 milhGes de euros. Adicionalmente, o saldo corrente registou uma melhoria de
1.902 milhdes de euros, fixando-se em 831 milhdes de euros.

Por subsectores, a Administragédo Central apresentou um saldo negativo de -3.211 milhdes de euros, a Administracéo Regional
e Local apresentou um excedente de 534 milhdes de euros e a Seguranca Social obteve um saldo de 2.141 milhdes de euros.

Estado

O subsector Estado registou até junho um saldo negativo de
4.475 milhdes de euros, valor que representa uma melhoria de
145 milhdes face ao periodo homdlogo. Por sua vez, o saldo
primario cifrou-se em -31 milhdes de euros, um agravamento de

Dentro dos impostos diretos, de destacar o maior crescimento
das receitas com IRC comparativamente as de IRS (4,7% no
primeiro e 3,7% no segundo). Relativamente aos impostos in-
diretos, destaque para o crescimento homodlogo do IVA

5 milhdes de euros face a igual periodo de 2018. (9,3%), do ISP (11,2%) e do Imposto de Selo (10%).

Relativamente a despesa efetiva, de assinalar o crescimento
de 17% das Transferéncias Correntes para a Unido Europeia
bem como as Transferéncias Correntes para as Administra-
¢Oes Publicas (4,7%). Adicionalmente, as Despesas com pes-
soal aumentaram 2,4% como resultado, em parte, do pro-
cesso de descongelamento de carreiras iniciado em 2018.
Também destacar que se registaram decréscimos nas despe-
sas com Aquisicdo de Bens e Servigos (-3,7%) e nos Juros e
Outros Encargos (-3,3%)5.

Para esta melhoria contribuiu o crescimento da receita efetiva
em 8,4% (superior & variagdo implicita no OE/2019 de 4%) que
mais do que superou o crescimento da despesa de 6,3%, que
apresentou um grau de execucdo de 48,6%.

A Receita fiscal do Estado (7,6%), com crescimentos de 3,9%
nos impostos diretos e de 9,8% nos impostos indiretos foi uma
das responsaveis pelo crescimento da receita efetiva.

Quadro 2.8. Receita fiscal do Estado

2018 2019
jan ajun Figura 2.23. Execuc¢do Orgamental do Estado
Grau de
1076 euros execugdo | VHA (%) (VHA’ em %)
(%) 30
Receita Fiscal 18 698 20119 44,1 7.6 25
Impostos diretos 6 885 7 153 36,3 3,9 20
IRS 4258 4414 34,2 3,7 15
IRC 2434 2549 40,2 4,7 10
Outros 193 191 42,6 -0,9 5 1
Impostos indiretos 11813 12 965 50,0 9,8 4 -
mpl\/A 7971 8712 49,8 9,3 ,2 f -
ISP 1661 1847 50,7 11,2 _10
Imp. de selo 774 851 50,5 10,0 15
Imp. s/ tabaco 574 707 52,4 23,2 g & 8 &8 8 &g g 2 2 2 g 2 2
= = S = = s N = = = = 3 =
ISV 393 390 48,6 -0,7 s = = & 3 1] 3 s 2 £ s £ =X
uc 190 209 53,0 9.9 Aquisicao de bens e servigos e Despesa c/ pessoal
IABA 124 124 42,1 -0,2
outros 125 125 44,4 -0,2 Impostos Indiretos Impostos Diretos
Fonte: DGO. Fonte: DGO.
Quadro 2.9. Execucdo Orcamental do Estado
2018 2019 2018 2019 2019
jan a jun jan a jun mar abr mai jun
1076 euros grau de execugao (%) VHA (%)
Receita Efetiva 20 697 22 443 44,1 44,9 9,5 4,1 9,5 8,4
Receita corrente 20 667 22 399 44,1 45,0 9,3 3,9 9,4 8,4
Impostos diretos 6 885 7 153 37,7 36,3 6,1 3,1 7,9 3,9
Impostos indiretos 11 813 12 965 47,5 50,0 12,7 9,9 10,5 9,8
Despesa Efetiva 25 317 26 918 48,3 48,6 5,9 5,3 4,9 6,3
Despesa corrente primaria 20 006 20 909 45,7 46,6 4,8 4,4 3,9 4,5
Despesa corrente 24 600 25 353 49,0 48,9 5,0 4,7 4,3 3,1
Despesa com pessoal 4 634 4745 50,6 51,1 2,8 3,0 2,6 2,4
Aquisicao bens e servigos 382 368 24,6 27,5 -3,7 0,0 -2,0 -3,7
Subsidios 30 29 24,5 24,4 2,4 7,9 13,3 -3,5
Juros 4 594 4 444 63,2 60,0 6,4 6,3 6,4 -3,3
Transferéncias corr. p/ AP 13 386 14 014 47,8 47,3 4,0 4,3 4,3 4,7
Saldo Global -4 620 -4 475 - - - - - -
Saldo Primario -26 -31 - - - - - -

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 homélogo do ano anterior.
3 Refira-se que a despesa com juros se encontra influenciada pelo pagamento integral antecipado do empréstimo do FMI no ambito do PAEF.
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Servicos e Fundos Auténomos, (SFA) incluindo
as Empresas Publicas Reclassificadas (EPR)

A execucao orgcamental dos SFA (incluindo o SNS e as EPR)
apresentou um saldo de 1264 milhdes de euros. Este saldo
representa um aumento de 1411 milhdes de euros relativa-
mente ao periodo homaélogo.

Dentro da receita efetiva, cujo crescimento foi de 8,4%, des-
taca-se positivamente o crescimento das Taxas, multas e ou-
tras penalidades em 6,9%!, das Transferéncias Correntes
(5,5%) e de Capital provenientes da AC (contributo de
5,8 p.p.) e negativamente as Transferéncias Correntes pro-
venientes da UE com um reducgéo de 22,6%, bem como nas
Outras Receitas Correntes (-7,3%).

Quanto a despesa, registou-se uma reducao significativa de
50,7% com Juros e outros encargos (resultado do efeito base
proveniente dos pagamentos de 2018 pelos metropolitanos
de Lisboa e do Porto no ambito do acordo judicial relativo aos
swaps), bem como dos Subsidos (-12,7%) e Outras Despe-
sas Correntes (-12,8%). A contrapor, verificou-se um au-
mento da Despesa com Pessoal (5%).

As EPR contribuiram para o saldo global dos SFA com um
saldo de 217 milhdes de euros, o qual compara com um
saldo negativo de -1.116 milhdes de euros no periodo homé-
logo. Neste ambito, de destacar a melhoria do saldo da
PARPUBLICA — Participacdes Publicas (SGPS), S.A. em
770 milhdes de euros e do Metropolitano de Lisboa E.P.E.
em 250 milhdes de euros.

Servigo Nacional de Saude (SNS)

A execucdo orgcamental do SNS até junho (6tica dos compro-
missos) registou um défice de 78 milhdes de euros, repre-
sentando uma deterioragéo de cerca de 20 milhdes de euros
face a execucédo do periodo homdlogo de 2018.

GPEARI|GEE

A receita total efetiva registou um aumento de 5,4%, estando
na base desta evolucdo um crescimento de 5,7% das Trans-
feréncias do OE.

A despesa efetiva (compromissos de despesa assumidos)
apresentou um crescimento de 5,8%, fundada num cresci-
mento de 7,6% das Despesas com o pessoal e de 4,7% da
Despesa com a aquisi¢do de bens e servi¢os. Relativamente
a ultima rubrica destaca-se o crescimento de 5,2% e 5,9%
nos Produtos Vendidos em Farmacias e Meios Complemen-
tares de Diagnostico e Terapéutica respetivamente, bem
como das Compras de Inventarios em 4,1% e da Despesa
com PPPs em 2%.

Na otica de Caixa o SNS apresentou um saldo de -110 mi-
Ihdes de euros, uma melhoria de 141 milhées de euros face
ao periodo homologo.

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

Em junho, o saldo global da CGA fixou-se em 173 milhdes
de euros, representando uma melhoria de 95 milhdes de eu-
ros, em termos homologos.

A evolugédo da receita efetiva, a qual apresentou um valor de
4.378 milhdes de euros representando um aumento de 0,7%
em relacdo ao mesmo periodo de 2018, assenta ho aumento
das Transferéncias correntes do OE (3,9%). E de salientar o
contributo negativo na receita de 1,1 p.p. das Contribuicdes
e Quotizacdes para a CGA.

Para a reducado da despesa efetiva em 1,6% contribuiu a di-
minuicdo do valor das pensdes. No entanto, ao eliminar o
efeito da aplicagdo em 2019 na CGA do novo normativo da
AP a despesa com pensdes aumentou 1,3%.

Quadro 2.10. Execuc¢ado Orcamental dos Servi¢os e Fundos Auténomos

Servigos e Fundos Auténomos dos quais: Empresas PUblicas Reclassificadas
208 | 2019 208 2019
jan ajun janajun
Grau de
Grau de
10° euros execugao VHA (%) 10° euros Y VHA (%)
execugao (%)
(%)

Receita Efetiva 14 406 15616 44,0 84 4443 5469 453 231
Contribuicées p/ Seg. Social, CGA e ADSE 1788 1746 45,0 -24 - - - -
Transferéncias correntes das Adm. P ublicas 8469 8 964 48,1 59 438 498 47,4 139

Despesa Efetiva 14553 14 352 414 -14 5559 5252 42,4 -5,5
Despesa com pessoal 3367 3536 46,5 5,0 1900 2024 48,2 6,6
Aquisicéo de bens e servigos 3872 3907 46,3 09 1829 1751 46,3 -4,3
Transferéncias correntes 5024 4923 411 -2,0 46 31 384 -32,6

Saldo Global - 147 1264 -1115 217 - -

Fonte: DGO.
Quadro 2.11. Execug¢do Financeira do SNS e Orgcamental da CGA
Servigo Nacional de Saude Caixa Geral de Aposentagdes
2018 | 2019 2018 2019
jan a jun jan a jun
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execugéo 10° euros VHA (%) | execugcédo
(%) (%)
Receita Efetiva 4622 4873 54 48,2 Receita Efetiva 4 350 4 378 0,7 43,7
Receita fiscal 63 61 -3,7 53,6 Contribuigdes p/ a CGA 1785 1741 -2,4 44,9
Outra receita corrente 4 550 4796 54 48,5 Quotas e contribuigcdes 1737 1691 -2,6 44,9
Receita de capital 8 16 85,7 13,9 Transferéncias correntes do OE 2206 2291 3,9 42,9
Despesa Efetiva 4 680 4951 5,8 48,5 Comparticipacao do OE 2080 2135 2,6 42,8
Despesa com pessoal 1853 1994 7,6 48,0 Compensac&o por pagamento de pensdes 126 156 23,9 46,3
Aquisicao de bens e servigos 2734 2863 4,7 49,7 Despesa Efetiva 4271 4 205 -1,6 41,7
Despesa de capital 37 37 -1,6 21,1 Pensdes 4177 4111 -1,6 41,7
Saldo Global -59 -78 - Saldo Global 78 173 - -

Fontes: Administragdo Central do Sistema de Salde e DGO.

1 Explicado sobretudo pela alteragéo de contabilizagdo das taxas de justica apuradas pelo IGFEJ.
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Seguranca Social

No més de junho manteve-se a tendéncia verificada nos me-
ses anteriores de saldos orgamentais positivos. Para tal con-
tribuiu, sobretudo, a evolugéo positiva do mercado de traba-
Iho que se traduziu, por um lado na reducéo de despesa com
Prestagbes de desemprego (-5,9%), e por outro lado num
aumento da receita de Contribuiges e quotizagbes (8,6%),
0 gue conjuntamente mais que compensam o aumento das
Outras Prestagfes e acdo social (8,1%).

Assim, a execugdo acumulada apresenta um saldo global de
2.141 milhdes de euros, aumentando 295 milhdes de euros
em relagdo ao periodo homologo. Esta melhoria reflete um
crescimento da receita efetiva de 7,2% superior em 1,5 p.p.
ao crescimento da despesa (5,7%).

A evolucdo da receita efetiva € justificada pelo aumento das
Contribuig8es e quotizacdes devido, em parte, a melhoria do
mercado laboral e aumento do salario minimo, pelo aumento
das Transferéncias correntes da Administracdo Central que
apresentam um crescimento de 5,2%, e pelo aumento das
Transferéncias do FSE (16,7%).

Figura 2.24. Execugédo Or¢camental da Seg. Social
(VHA, em %)

A despesa apresentou uma tendéncia crescente, refletindo,
essencialmente, o aumento da despesa com Prestac¢des So-
ciais, das quais se destaca o aumento das despesas com
Pensbtes em 5,5%, sendo que este aumento é fundamentado
pelo aumento do nimero de pensionaistas, pela atualizagcao
anual e atualizagdo extraordinaria de pensdes, o subsidio fa-
miliar com criancas e jovens (10,1%), subsidio por doenga
(11,2%) e prestagdo social para a incluséo (32,5%). Em con-
traponto, a despesa com Prestacdo de desemprego mantém
a tendéncia dos meses anteriores, com uma diminuicdo para
610 milhdes de euros.

Figura 2.25. Despesa em Pensfes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Quadro 2.12. Execucgédo Orgcamental da Seguranca Social
Seguranca Social
2018 | 2019
jan ajun
10° euros VHA Grau~de
execucgao (%)
Receita Efetiva 13 225 14 173 7,2 48,1
ContribuigBes e quotizagdes 7934 8615 8,6 48,5
Transferéncias correntes da Administracdo Central * 4182 4 400 52 48,7
Despesa Efetiva 11 379 12 031 57 43,3
Pensbes 7 010 7 392 55 42,5
Pensdes de velhice do reg. subst. bancario 234 229 -2,2 49,5
Subsidio de desemprego e apoio ao emprego 648 610 -5,9 50,5
Prestaces e acdo social 2311 2499 8,1 47,6
Saldo Global 1846 2141 - -
Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

A execucdo orcamental da Administracdo Regional, até ju-
nho registou um saldo global negativo em 151 milhdes de
euros, 0 que representa uma deterioragdo de 32 milhdes
comparativamente ao mesmo periodo de 2018. Este resul-
tado é sustentado por uma evolugdo dispar nas duas regi-
6es, pois, a melhoria de 24 milhdes no défice da Regido
Auténoma dos Agores foi ultrapassada pelo agravamento
em 56 milhdes de euros no défice da Regido Autbnoma da
Madeira, o qual se fixou em -40 milhdes de euros e -111
milh&es de euros, respetivamente.

Para a evolugéo do saldo contribuiu 0 aumento da despesa
(1,6%), designadamente, Juros e outros encargos (26,7%
homologamente), bem como despesa em Investimento
(25,1%). A contrapor, a despesa de Transferéncias de Ca-
pital e de Aquisicao de bens e servicos que decresceu em
22,4% e 4,4% respetivamente.

Do lado da receita efetiva, que reduziu 1,1%, quando com-
parado com o mesmo periodo de 2018, destaca-se a dimi-
nuicdo das Transferéncias correntes (-1,1%) e das Trans-
feréncias de capital provenientes da Unido Europeia
(-33,9%). Esta diminuicdo foi em parte compensada pela
evolucgéo positiva da Receita Fiscal (4,1%) e as transferén-
cias de capital provenientes da Administracdo Central
(16,4%).

Figura 2.27. Execug&o Orgamental da Administracéo

Regional
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Fonte: DGO
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Administracao Local

Em junho, a Administracdo Local atingiu um saldo global de
685 milhdes de euros, uma melhoria de 297 milhdes de eu-
ros em termos homologos. Esta evolucéo positiva foi sus-
tentada, fundamentalmente, num aumento da receita efe-
tiva (13,2%) que mais do que superou o aumento da des-
pesa efetiva (5,7%).

O crescimento da despesa efetiva deve-se, em grande me-
dida, ao aumento das Despesas com o pessoal (7,7%) e da
Aquisicéo de bens e servigos (4,5%). Saliente-se, também
a reducdo de Outras despesas correntes (-4,5%) relacio-
nada com o efeito base associado a devolugdo dos mon-
tantes da Taxa de Proteg&o Civil pela Camara Municipal de
Lisboa em 2018, por ter sido considerada institucional.

Relativamente a receita efetiva o aumento foi impulsionado
pelo crescimento da Receita Fiscal (3,4%), nomeadamente
ao nivel do IMT, Derrama e ICU (a receita com IMI diminuiu
devido, em parte, a reducado do montante minimo para pa-
gamento em prestacdes). De ressalvar o contributo de
6,5 p.p. da receita com Venda de Bens de Investimento jus-
tificado pela venda de terrenos pela Camara Municipal de
Lisboa.

Figura 2.28. Execucé&o Orgamental da Administracéo
Local
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

Quadro 2.13. Execucdo Orcamental das Administracdes Local e Regional

Administracao Regional Administracdo Local
2018 | 2019 2018 2019
jan ajun jan ajun
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 1114 1102 -1,1 3700 4187 13,2
Impostos 627 652 4,1 1438 1488 34
Transferéncias correntes 246 243 -1,1 1314 1364 3,8
Despesa Efetiva 1233 1253 1,6 3313 3502 57
Pessoal 511 520 1,8 1173 1263 7,7
Aquisicao de bens e servigos 296 283 -4,4 987 1032 4,5
Transferéncias correntes 105 101 -4,0 313 341 8,8
Investimento 49 62 25,1 553 594 7.4
Saldo global - 119 - 151 - 388 685 -
Fonte: DGO.
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Divida Publica

Divida Publica das Administracées Publicas
(6tica de Maastricht)

Quadro 2.16. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2018 dez 2019 mai 2019 jun
A divida publica atingiu em maio 252.515 milhGes de euros, |administracses Pablicas 708 858 713
0 que representa um aumento mensal de 180 milhdes de  |por subsector:
euros e de mais 7.609 milhes de euros que no final de Adnministragdo Central (excl. sadde) 18 25 25
2018. Adicionalmente, os depdsitos detidos pelas AP au- SNS 2 8 1
mentaram 6.511 milhdes de euros desde final de 2018, atin- Hospitais EPE 484 627 480
gindo 23.136 milhdes de euros no final de maio. Empresas Publicas Reclassificadas 12 18 18
Quadro 2.14. Divida das Administracées Plblicas Administragao Regional 100 104 105
(milhdes de euros) Administrag&o Local 92 77 73
2018 dez 2019 abr 2019 mai Seguranca Social 0 0 0
Administragdes Publicas 244 906 252 335 252515 Outras Entidades 0 0 0
Por subsector: Empresas publicas néo reclassificadas 0 0 0
Administrag&do Central 251 419 259 502 260 248 Adm. Publicas e outras entidades 708 858 713
Administrag&o Regional e Local 10239 10 060 10 222 Fonte: DGO.
Seguranca Social 2 1 1
Consolidagéo entre subsectores 16 754 17 228 17 957 Divida Direta do Estado
por memdria: Em junho, a divida direta do Estado atingiu 246.624 milhdes
Depdsitos da Administragéo Central 12 238 17251 18031 | de euros (246.059 milhdes de euros apds cobertura cam-
Depositos das Administragdes Publicas 16 625 22 407 23136 bial), menos 5.633 milhdes de euros que no final do més

Fonte: Banco de Portugal.

Divida ndo Financeira das Administracoes Pu-
blicas

A divida ndo financeira das Administrag6es Publicas atingiu
2077 milhdes de euros em junho, menos 51 milhées de eu-
ros do que no més anterior e mais 312 milhdes de euros
gue no final de 2018. A variacdo mensal resultou da dimi-
nuicdo da divida nao financeira da Administracao Local (99
milh&es de euros), parcialmente compensada pelo aumento
da divida ndo financeira da Administracdo Central e Regio-
nal (22 milhGes de euros e 26 milhdes de euros, respetiva-
mente).

Quadro 2.15. Divida ndo Financeira das AP
(milhdes de euros)

2018 dez 2019 mai 2019 jun

Administracdes Publicas 1765 2128 2077
Por subsector:

Administrag&o Central 553 738 760

Administrag&o Regional 197 158 184

Administrag&o Local 1014 1231 1132

Seguranca Social 0 0 0

Fonte: DGO.

Os pagamentos em atraso das Administrag6es Publicas (di-
vidas por pagar ha mais de 90 dias) atingiram 713 milhdes
de euros em junho, ou seja, menos 145 milhdes que no més
anterior e mais 5 milhdes que no final de 2018. A variacédo
mensal resulta, sobretudo, da diminui¢cdo verificada nos
Hospitais EPE (146 milhdes de euros). Em termos homolo-
gos, a reducdo dos pagamentos em atraso dos Hospitais
EPE totalizam 293 milh&es de euros.
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anterior. No periodo em apreco, o stock de OT diminuiu
6.740 milhdes de euros, tendo, em sentido oposto, o saldo
de BT aumentado 1.289 milhdes de euro. Adicionalmente foi
liquidada a primeira transacéo em renminbis efetuada pela
Republica Portuguesa (Panda bond) no valor de 259 mi-
Ihdes de euros.

Quadro 2.17. Movimento da Divida Direta do Estado
(milhdes de euros)

31/mai/19 2019 jun 30/jun/19
Saldo Emissdes Amortiz. Qutros Saldo

Transacionavel 160 901 3155 8143 - 287 155 625

da qual: Bilhetes do Tesouro 12924 1289 0 0 14213

da qual: Obrigagdes Tesouro 133 627 1607 8143 - 204 126 887

Nao Transacionavel 39729 465 823 0 39371

da qual: Cert.Aforro e do Tesouro 28771 300 275 0 28796

da qual: CEDIC e CEDIM 6770 76 461 0 6386

Prog. de Ajustamento Econémico 51 628 0 0 0 51628

Total 252 257 3620 8966 -287| 246 624
Fonte: IGCP.

Emissoes e Amortizacoes de Divida

No dia 10 de julho, Portugal realizou dois leiles de OT,
tendo colocado a 10 anos, 814 milhdes de euros e a 25 anos,
293 milhdes de euros. A taxa de colocacdo da OT a 10 anos
foi de 0,510% e da OT a 25 anos foi de 1,426%.

Ainda em julho, foi realizado uma oferta de troca de OT nos
seguintes termos: compra de 256 milh8es de euros da OT
4,8%Jun2020 a 104,69% e de 541 milhdes de euros da OT
3,85%Abr2021 a 107,59%; venda de 321 milhdes de euros
da OT 2,875%Jun2026 a 119,55% e de 476 milhdes da OT
2,125%0ut2028 a 116,3%.

Ainda, foram emitidos a 17 de julho BT a 12 meses, no valor
de 1.000 milh6es de euros a uma taxa média de -0,431%, e
6 meses, no valor de 500 milhdes de euros a uma taxa média
de -0,454%.



3. Comércio Internacional 1]
Evolugao global [2]

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos pri-
meiros cinco meses de 2019, as exportacdes de mercado-
rias cresceram 5,3%, em termos homélogos, enquanto as
importagdes aumentaram 12,6% [l Nesse periodo, o dé-
fice da balanga comercial de mercadorias (fob/cif) agravou-
se 42,5%. Excluindo os produtos energéticos, as exporta-
¢cbes cresceram 6,9% e as importagdes 12,4% (Quadro
3.1).

Figura 3.1. Evolucéo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importagdes pelas Exportagdes de Mercadorias
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92,8
. _;92'4 02 g75 85,0 83,1
81,0 - s . 81,7 79,6

hm_d

789 772 45,

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 jan-mai
19

@O Total Sem Energéticos

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

GPEARI|GEE

Nos primeiros cinco meses de 2019, as exportacdes repre-
sentaram 75,1% das importagdes, o que se traduziu num de-
créscimo de 5,2 p.p. na taxa de cobertura das importacdes
pelas exportacGes, face ao periodo homdlogo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportagdes passaram a represen-
tar 79,6% das importagdes (-4,2 p.p. que em igual periodo do

ano transato).

Quadro 3.2. Balanga Comercial: més de maio

Valores em milhdes de Euros

janeiro amaio 2018 2019 TVH
Intra+Extra UE
Exportacdes (fob) 24 352 25 646 53
Importagdes (cif) 30 313 34 143 12,6
Saldo (fob-cif) -5961 - 8497 42,5
Cobertura (fob/cif) 80,3 75,1 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 18 654 19 804 6,2
Importagdes (cif) 23318 26 015 11,6
Saldo (fob-cif) - 4664 - 6210 33,2
Cobertura (fob/cif) 80,0 76,1 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 5698 5842 2,5
Importagdes (cif) 6 995 8129 16,2
Saldo (fob-cif) - 1297 - 2287 76,3
Cobertura (fob/cif) 81,5 71,9 -

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

Nota:

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

Nos primeiros cinco meses de 2019, o défice da balanca co-
mercial de mercadorias Intra UE agravou-se 33,2% em ter-
mos homologos, com as exportacdes de mercadorias a cres-
cerem 6,2% e as importacdes a aumentarem 11,6%. O défice
da balanca comercial de mercadorias Extra UE agravou-se

76,3% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolucao Mensal e Trimestral

janeiro amaio VH

Intra + Extra-UE i Uttimos Ultimos
(milhdes de Euros) 2018 | 2019 | VH 3 meses 12 meses
Exportagdes (fob) 24 352 25 646 53 5,6 4,9
Importagdes (cif) 30313 34 143 12,6 12,3 10,5
Saldo (fob-cif) -5961 -8 497 42,5 39,1 31,5
Cobertura (fob/cif) 80,3 75,1 - - -

Sem energéticos:
Exportagdes (fob) 22 563 24 112 6,9 7,0 5,8
Importagdes (cif) 26 928 30 279 12,4 11,1 9,8
Saldo (fob-cif) -4 365 -6 167 41,3 29,9 29,3
Cobertura (fob/cif) 83,8 79,6 - - -
Extra-UE ja:neiro amaio . VH -

(milhdes de Euros) 2018 2019 VH Uttimos Uttimos
i | 3meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 5698 5842 2,5 4,7 -0,4
Importagdes (cif) 6 995 8129 16,2 14,7 17,2
Saldo (fob-cif) -1297 -2287 76,3 66,5 118,7
Cobertura (fob/cif) 81,5 71,9 - - -

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

Notas:

ExportagSes: somat6rio das exportagdes para 0 espago Comunitario com as exportagdes para os
Paises Terceiros. ImportagSes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com

as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTAGOES (Fob)
(milhdes de Euros) 2018 ¢ 2019 i TVH 2018 | 2019 | TVH
jan 5977 6 850 14,6 4775 4972 4,1
fev 5608 6 257 11,6 4608 4867 5,6
mar 6270 6 945 10,8 4948 5186 4,8
abr 6132 6833 11,4 4 845 4994 3,1
mai 6327 7 258 14,7 5175 5627 8,7
jun 6 868 5185
jul 6 568 5319
ago 5728 4042
set 5937 4699
out 6772 5136
nov 6904 4867
dez 5944 4 358
1° Trim 17 855 20 052 12,3 14332 15 026 4,8
2° Trim 19 326 15 205
3° Trim 18 232 14 060
4° Trim 19 620 14 361

Fonte: GEE,com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de M ercadorias do INE
(ltimas versées disponiveis a data da publicagido 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.

Nota:

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

[1] Informacédo mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°7/2019”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de maio de 2019 correspondem a uma versao preliminar. Os dados
do comércio intracomunitario incluem estimativas para as néo respostas (valor das transagdes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda infor-
magao) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimila¢éo (valor anual das operagdes intracomunitarias abaixo do qual os
operadores séo dispensados da declaracéo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragao periddica fiscal: no caso de Portugal, 350 mil
euros para as importagdes 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] Exportacdes: somatério das exportacdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros. Importages: somatdrio das
importa¢des com origem nos paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

Nos primeiros cinco meses de 2019, as exporta¢cbes de
mercadorias cresceram 5,3%, em termos homologos. Ex-
cluindo os produtos energéticos, registou-se um cresci-
mento de 6,9%.

Entre janeiro e maio de 2019, destaca-se o contributo posi-
tivo dos produtos “Material de transporte terrestre e suas
partes” (2,5 p.p.), seguido do contributo dos “Quimicos”
(1,2 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos” (0,7 p.p.). O
“Material de transporte terrestre e suas partes” € o grupo de
produtos que maior peso tem nas exportacdes de mercado-
rias (15,9%). Seguem-se as “Maquinas e aparelhos e suas
partes” (13,7%) e os “Quimicos” (12,5%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos grupos
de produtos para o crescimento das exporta¢des no ultimo
ano a terminar em maio de 2019.

Nesse periodo, a maioria dos grupos de produtos contribuiu
positivamente para o crescimento das exportacdes de mer-
cadorias (4,9%). Mais uma vez, os produtos relativos aos
“Material de transporte terrestre e suas partes” foram os que
mais contribuiram para este comportamento (2,4 p.p.). De
destacar ainda o contributo positivo dos “Quimicos” e dos
“Produtos acabados diversos” (1 p.p. e 0,6 p.p., respetiva-
mente).

De referir, ainda, os contributos da “Madeira, cortiga e papel”
e “Agroalimentares” para o crescimento das exportacoes de
mercadorias (ambos com 0,6 p.p.).

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

Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2019 (Total: 4,9%)
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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 exportacdes
no periodo em andlise.

Quadro 3.4. Exportacdes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax. variagéo e contributos
Grupos de Produtos jan-mai Anual jan-mai dtimos 2 meses ™ Jan-mal
VH® contrib. VH contrib.
2018 2019 208 | 201 208 | 2019 ppLl p.p.l
Total das Exportagbes 24 352 25 646 100,0 100,0 100,0 100,0 4,9 4,9 5,3 5,3
Agro-alimentares 2848 2995 18 23 n7 17 45 0,6 52 0,6
Energéticos 1789 1534 104 6,9 73 6,0 -6,5 -0,5 -4.2 -10
Quimicos 2897 3200 26 23 19 25 84 10 05 12
M adeira, cortica e papel 1797 1923 8,1 7.6 74 75 7.6 0,6 7,0 0,5
Téxteis, vestuario e seus acessorios 2275 2300 9,2 9.3 9.3 9,0 12 0,1 11 0,1
Calgado, peles e couros 892 857 42 3,9 3,7 33 -35 -0,1 -39 -0,1
Minérios e metais 2402 2471 104 9,8 9,9 9,6 34 03 29 0,3
Maquinas e aparelhos e suas partes 3517 3502 a7 13 1“4 3,7 -15 -0,2 -04 -0,1
M aterial de transp. terrestre e suas partes 3454 4073 01 35 12 15,9 9,5 24 7.9 25
Aeronaves, embarcacgdes e suas partes 168 302 05 0,7 0,7 12 104 0,1 80,0 0,6
Produtos acabados diversos 2314 2490 8,0 9,5 9,5 9,7 6,3 0,6 76 0,7
Pormemoria:
Total sem energéticos 22563 24112 89,6 931 92,7 94,0 58 | 54 | 69 64

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do INE (Gltimas versdes disponiveis a data da publicagcdo 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:

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

[1 Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2019.

[2](jun 18-mai 19)/(jun 17-mai 18) x 100 - 100.

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

28 BMEP N.° 07|2019 — Comércio Internacional



Nos primeiros cinco meses de 2019, as exportaces para a
UE cresceram 6,2%, em termos homadlogos. As exportacdes
com destino aos paises da UE-15 registaram uma taxa de
variagdo homologa positiva de 6% enquanto as exportacées
com destino aos Paises do Alargamento cresceram 9,1%.
As exportacdes para paises terceiros registaram uma taxa
de variagdo homologa positiva (2,5%), mas inferior a das
exportag@es Intra UE (Quadro 3.5).

As exportacdes de mercadorias para a Alemanha e Italia
(ambas com 1 p.p.) foram as que registaram o maior contri-
buto Intra UE-15 para o crescimento das exportacfes, se-
guidas das exporta¢des para Franga (0,8 p.p.).

No ultimo ano a terminar em maio de 2019, as exportagfes
para os paises Intra UE cresceram 6,7%, em termos homo-
logos. As exportagBes para os paises da UE-15 registaram
uma taxa de variagdo homologa positiva de 6,2%. As expor-
tacBes para Espanha e Italia foram as que mais contribui-
ram para o crescimento das exportacdes (ambas com
1,1 p.p.). Entre os paises terceiros, destaca-se a variacao
homéloga positiva das exportacdes para o Canadé (47,8%),
Turquia (31,8%) e México (19%). No mesmo periodo, des-
taca-se o decréscimo das exportacdes com destino para o
Brasil (24,6%), Argélia (15,6%) e Angola (14,5%), ainda que
com um impacto pouco expressivo na variacdo homologa
das exportacdes totais (Figura 3.3).
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Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Exportacdes
para uma Sele¢do de Mercados e Contributos

Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2019
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Fonte: Quadro 3.5. Evolugéo das Exportagdes de Mercadorias com destino a
uma Selecao 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 variag@o e contributos
Destino Jan-mai anual jan-mai 2meses jar-ma
VH @ contrib. VH contrib.
2018 2019 2013 2018 2018 2019 p.p.L ppl
TOTAL 24 352 25 646 100,0 100,0 100,0 100,0 4,9 4,9 5,3 5,3

Intra UE 18 654 19 804 70,3 76,1 76,6 77,2 6,7 5,0 6,2 4,7

dos quais:

UE-15 17 518 18 565 67,1 715 719 72,4 6,2 4,4 6,0 4,3
Espanha 6182 6338 23,6 253 254 247 45 11 25 06
Franca 3181 3369 n6 27 13,1 3,1 4.6 0,6 59 08
Alemanha 2874 310 16 uns ns 21 53 0,6 8,2 10
Reino Unido 1549 1562 55 6,3 6,4 6,1 05 0,0 09 0,1
Italia 992 1235 33 4.3 4,1 4.8 28,7 11 245 10
Paises Baixos 934 1010 4,0 38 38 39 2,0 0,1 8,0 03
Bélgica 618 607 28 23 25 24 -12 0,0 -18 0,0
Suécia 243 235 09 10 10 09 6,2 0,1 -33 0,0
Austria 241 254 0,5 09 10 10 13 0,1 5,6 0,1

Alargamento 1136 1239 3,2 4,6 4,7 4,8 14,4 0.6 9,1 0,4
Polénia 329 353 0.9 13 14 14 13,3 0,2 74 0,1

Extra UE 5698 5842 29,7 23,9 23,4 22,8 -0,4 -0,1 2,5 0,6
dos quais:

EUA 1210 1286 4.2 5,0 5,0 5,0 4.2 0,2 6,3 03
Angola 605 512 6.6 26 25 2,0 -5 -0,4 -15,3 -04
Brasil 349 298 16 14 14 12 -24.6 -0,4 =147 -0,2
Marrocos 318 31 15 12 13 12 -0,5 0,0 -11 0,0
China 259 255 14 11 11 10 -25 -0,2 -16 0,0
Suica 240 282 09 10 10 11 83 0,1 73 0,2
Turquia 163 232 0.8 0.8 0,7 09 318 0,2 42,0 03
Canada 148 280 05 0,6 0,6 11 47,8 0,3 89,5 05
M éxico 12 129 04 06 05 05 19,0 0,1 158 0,1
Argélia 1 96 11 05 05 04 -15,6 -0,1 -9.4 -0,1

Pormeméria:

OPEP™ 889 799 9.1 38 % 37 31 -1.9 E -05 | -0.1 f -04
PALOP 840 758 8.0 3.6 | 34 3.0 -98 | -04 | -9.7 | -03
EFTA 319 375 11 13 13 15 73 | 01 76 02

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

Notas:

Exportacdes: somatdrio das exportacdes para o espago comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros.

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2018.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2019.
[2](jun 18-mai 19)/(jun 17-mai 18) x 100 - 100.

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

[4] Inclui Angola.
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Importacoes de Mercadorias

De janeiro a maio de 2019, as importa¢des de mercadorias
registaram uma variacdo homoéloga positiva de 12,6%
(Quadro 3.6).

Nos primeiros cinco meses de 2019, as importacdes de mer-
cadorias provenientes do mercado comunitario cresceram
11,6%, em termos homologos, com as provenientes dos pa-

ises da UE-15 a crescerem 11,1%, em termos homologos e

Destaca-se o contributo das importacdes dos grupos de pro- as provenientes dos pafses do Alargamento 21%.

dutos “Aeronaves, embarcagbes e suas partes” (3,1 p.p.),
“Maquinas e aparelhos e suas partes” (2,7 p.p.), “Quimicos”
(1,8 p.p.) e “Energéticos” (1,6 p.p.)

As importagdes de mercadorias provenientes de paises ter-
ceiros cresceram 16,2%, em termos homélogos. A China
destaca-se como sendo o principal mercado extracomunita-
rio de origem das importagées de mercadorias (3,5% do to-
tal). Seguem-se os EUA (2,1%) e a Russia (1,7%).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem das
importag6es portuguesas (76,2%).

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-mai Anual jan-mai 2meses ™ -~ Jan-mal -~
VH @ contrib. VH contrib.
2018 2019 2013 2018 2018 2019 ppl ppl
TOTAL DAS IMPORTAGOES 30 313 34 143 100,0 100,0 100,0 100,0 10,5 10,5 12,6 12,6
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 4352 4644 159 14,6 1“4 13,6 54 0,8 6,7 10
Energéticos 3385 3864 19,6 12,0 12 n3 15,8 18 1“1 16
Quimicos 5027 5575 16,1 16,2 16,6 16,3 10,6 17 10,9 18
M adeira, cortica e papel 967 1003 3.2 3,2 3,2 29 6,3 0,2 3,6 0,1
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 1761 1898 59 58 58 5,6 55 0,3 78 0,5
Calcado, peles e couros 696 696 23 2,2 2,3 2,0 -0,2 0,0 -0,1 0,0
Minérios e metais 2710 2888 82 8,6 8,9 85 74 0,6 6,6 0,6
M aquinas e aparelhos e suas partes 5242 6071 1“8 w7 73 7.8 23 22 15,8 27
M aterial de transp. terrestre e suas partes 4077 4303 8,2 2,3 135 2,6 58 0,7 55 0,7
Aeronaves, embarcacdes e suas partes 31 1244 0,7 13 11 3,6 378 15 2895 3,1
Produtos acabados diversos 1776 1958 52 6,0 59 57 87 05 10,2 0,6
Total sem energéticos 26928 30279 804 88,0 88,8 88,7 9,8 8,6 2.4 n1
Mercados de origem
Intra UE 23 318 26 015 72,0 75,7 76,9 76,2 8,4 6,5 11,6 8,9
dos quais:

UE-15 22 176 24 633 69,4 72,0 73,2 72,1 8,1 5,9 11,1 8,1
Espanha 9620 10 148 323 314 317 29,7 43 14 55 17
Alemanha 4235 4717 na B8 14,0 38 103 14 n4a 16
Franga 2420 3402 67 76 8,0 0,0 24,7 19 406 32
Italia 1659 1704 51 53 55 5,0 4,2 0,2 27 0,1
Paises Baixos 1602 1653 5,0 52 53 4,8 22 0,1 32 0,2
Bélgica 854 1016 25 29 28 3,0 16,5 05 18,9 05
Reino Unido 769 881 29 25 25 26 85 0,2 15 04
Polénia 376 430 08 12 12 13 9,7 0,1 1.4 0,2
Suécia 3 284 10 0,9 10 08 0,6 0,0 -10,3 -0,1

Alargamento 1142 1381 2,7 3,7 3,8 4,0 15,0 0,5 21,0 0,8

Extra UE 6 995 8 129 28,0 24,3 23,1 23,8 17,2 4,0 16,2 3,7

dos quais:
China 886 1208 24 3,1 29 35 253 08 36,3 11
EUA 474 733 15 18 16 2,1 64,6 09 54,9 0,9
Russia 493 574 18 17 16 17 2.8 0,1 6.4 0.3
Brasil 466 385 15 13 15 11 -247 -04 -17,3 -0,3
Angola 362 431 46 12 12 13 88,6 0,7 8.9 0,2
Turquia 347 422 09 12 11 12 36,6 04 216 0,2
Cazaquistéo 264 45 10 10 0,9 04 10 0,1 -44,9 -0,4
Azerbaijao 261 291 08 10 09 0.9 n7 0,1 ns 0,1
Arabia Saudita 238 362 12 10 08 11 555 04 52,1 04
india 294 336 0,7 09 10 10 9,2 0,1 13 0,1
Coreiado Sul 195 2R 0,4 0,7 0,6 0,6 215 0,1 9,0 0,1
Guiné Equatorial 161 18 03 0,6 05 03 -16 0,0 26,9 -0,1
Argélia 221 284 0,7 06 0,7 0.8 16 0,1 285 0,2
OPEP! 1057 1680 9,0 4,0 35 4.9 64,2 2,0 59,0 2,1
EFTA 78 199 0,7 06 06 0,6 30,6 0,2 n7 0,1
PALOP 378 449 4,7 13 12 13 788 0,7 19,0 0,2

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

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 2018.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2019.

[2](jun 18-mai 19)/(jun I7-mai 18) 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 Servigos

De acordo com os dados divulgados para a Balanga de
Pagamentos para o més de maio de 2019, nos primeiros
cinco meses de 2019, as “Exportagdes” (crédito) de Bens
e Servigos registaram um crescimento homélogo de 4,8%.
A componente dos Bens contribuiu positivamente (3 p.p.)
para o crescimento das “exportagdes” totais.

Nos primeiros cinco meses de 2019, a componente dos
Servigos representou 32,9% do total das “Exportacdes” e
contribuiu positivamente (1,9 p.p.) para 0 Seu cresci-
mento. Do lado das “Importagbes” (débito) o peso desta
componente foi de 17,6% no total e 0 seu comportamento
reforgou o crescimento das “Importagdes” totais (10,3%)
em 1,9 p.p., (Quadro 3.7).

GPEARI|GEE

No painel esquerdo da Figura 3.4 compara-se o cresci-
mento homélogo das diferentes categorias de Bens e de
Servigos no dltimo ano a terminar em maio de 2019, com
base em dados do INE para as “Exportacdes” de Bens
(Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para as “Ex-
portagdes” de Servigos. O painel direito mostra os contri-
butos para a taxa de crescimento das “Exportacdes” de
Bens e Servigos.

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Material de transporte terrestre e suas par-
tes” (1,49 p.p.) e dos “Quimicos” (0,61 p.p.). Na compo-
nente dos servi¢os, continuam a destacar-se os contribu-
tos das rubricas de “Viagens e Turismo” (1,29 p.p.) e
“Outr. Fornec. por Empresas” (0,46 p.p.).

Figura 3.4. Taxas de Crescimento das "Exportac6es"” de Bens e Servi¢os e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em maio de 2019

Taxas de variagdo homoéloga (%)

Energéticos
Calgado, peles e couros
Magquinas e aparelhos e suas partes
Téxteis, Vestudrio e seus...
Minérios e metais
Agro-alimentares
Produtos acabados diversos
Madeira, cortica e papel
Quimicos
Aeronaves, embarcagdes e suas...
Material de transp. terrestre e...
Direitos de Utilizagdo n.i.n.r
Servigos transf. rec. mat. pert. terc.
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.
Construcdo
Transportes
Telecomunicagoes, Informacgdoe...
Viagens e Turismo
Outr. Fornec. por Empresas
Financeiros
Bens e servicos das AP n.i.nr
Servigos de manutencgdoe...
Seguros e Pensdes

-50 -25 0 25

Grupos de Produtos

Magquinas e aparelhos e suas partes

Téxteis, Vestuario e seus acessoérios

Material de transp. terrestre e suas...
Servigos transf. rec. mat. pert. terc.

Servigos de manutengéo e reparacéo

Contributos M (p.p.)
Energéticos

Calgado, peles e couros
Aeronaves, embarcagdes e suas...

Minérios e metais
Agro-alimentares

Madeira, cortica e papel
Produtos acabados diversos
Quimicos

Direitos de Utilizacdo n.i.n.r
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.
Construcédo
Bens e servicos das AP n.i.n.r
Seguros e Pensbes
Financeiros

Telecomunicagées, Informagaoe...

Transportes
Outr. Fornec. por Empresas
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-1,0 0,0 10 2,0

Componentes dos Servicos

Fonte: Célculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportagdes de Bens e Servigos, e do INE, para o célculo da estrutura das exportagdes 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 Comércio Internacional de Mercadorias do INE para as Exportacdes de Bens (somatério das Exportagdes de mercadorias para a UE

com as Exportagdes para Paises Terceiros).

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

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

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
jan-mai . X média 2 meses jan-mai
Anual jan-mai - T -
anual H i contrib. H i contrib.
2018 2019 208 2018 2018 2019 1B-18 pp. pp.

CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 35564 37 286 100,0 100,0 100,0 100,0 5,4 51 51 4,8 4,8
Bens 23 969 25031 67,8 63,9 67,4 67,1 4,1 4,6 3,0 4,4 3,0
Servigos 11595 12 255 32,2 36,1 32,6 32,9 7,8 5,8 2,1 5,7 19
Serv.transf.rec. mat. pert. terc. 1m0 73 0,6 03 03 02 -98 -40,8 0.2 -340 0,1
Serv. de manutencéo e reparacédo 236 262 0.7 08 07 07 6.6 5 0,1 n3 0.1
Transportes 2797 2896 81 77 79 78 44 36 03 36 03
Viaaens e Turismo 5469 5791 BS 8.6 54 55 r4 70 13 59 09
Construcéo 221 245 09 07 0.6 07 -19 26 0.0 10 01
Sequros e Pensdes 61 75 01 0.2 0.2 0.2 8.1 B2 0.0 225 0.0
Financeiros u2 165 05 04 04 04 05 B0 0.1 6.1 0.1
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 67 29 0,0 01 0.2 01 264 -50,6 0,1 -56,8 0,1
Telecom., Informacéo e Informética 643 627 14 18 18 17 0.6 6.0 0.1 -25 00
Outr. Fornec. por Empresas 1705 1947 54 52 48 52 43 9.0 05 n2 0.7
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 90 86 04 03 03 02 5.2 -13,0 0,0 -4.8 0,0
Bens e servicos das AP n.i.nr 54 60 03 02 02 02 0.1 53 0.0 n3 00
DEBITO (Importagdes Fob)
Bens e Servigos 35 254 38 902 100,0 100,0 100,0 100,0 59 9,5 9,5 10,3 10,3
Bens 29 111 32074 83,3 82,2 82,6 82,4 5,6 9,6 7.9 10,2 8,4
Servigos 6 143 6 828 16,7 17,8 17,4 17,6 7.3 9,3 17 11,2 19
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 3 30 01 0,0 0,0 01 -28,6 2598 0,0 97 5 0.1
Serv. de manutencéo e reparacao 162 196 04 05 05 05 u4 8.8 0.0 208 0.1
Transportes 1492 1654 a7 45 42 43 48 06 05 09 05
Viagens e Turismo 1848 2047 48 54 52 53 8,6 n2 06 038 06
Construcéo 51 49 02 0.1 0.1 0.1 -11 -23 0.0 3.9 0.0
Sequros e Pensdes 68 185 04 05 05 05 72 82 00 03 0,0
Financeiros 202 243 08 05 0.6 0.6 0,9 us 01 205 01
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 310 305 0.6 08 09 08 23 -89 0.1 14 0.0
Telecom., Informacéo e Informatica 404 368 12 11 11 09 41 19 00 -90 0,1
Outr. Fornec. por Empresas 1359 1595 28 39 39 41 B1 n3 04 a4 07
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 97 96 0.6 03 03 02 10,0 36 0.0 0.2 0.0
Bens e servicos das AP n.inr 48 60 01 02 01 02 hrg:] o 0,0 245 00

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

Notas:
Valores Fob paraa Importacdo de bens.
[1 12 meses até maio de 2019.

[2] Contributos para a taxa de crescimento - Anélise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100. Medem a proporgédo de crescimento das Exportagdes/Importacdes

atribuivel a cada categoria especificada.
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Em Analise

A investigacao colaborativa aplicada ao mercado!

Ricardo Pinheiro Alves?, Vanda Dores? Jo&o Ferreira®, Antonio Bob dos Santos?, Silvia Santos?

1. Introducéo

A realizacéo de Investigacéo & Desenvolvimento (I&D) aplicada ao mercado é essencial para a competiti-
vidade de um pais, pois proporciona uma vantagem concorrencial para as empresas e maior valor acres-
centado para a economia. Estas vantagens séo complementadas pela existéncia de efeitos de alastramento
positivos originados pela investigagao e pelo conhecimento cientifico.

A relativa pequena dimensao do mercado e das empresas portuguesas, mesmo se parcialmente compen-
sado pela aposta na internacionalizacao, limita a capacidade financeira para realizar os necessarios inves-
timentos em 1&D e em tecnologia para melhorar processos de produgdo e produtos e servigos, e deste
modo beneficiar do crescimento da produtividade (Jorgensson et al, 2008; Balasubramanian e Sivadasan,
2011).

Esta limitagdo em investir com uma perspectiva de longo prazo esta patente no nivel de despesa em I&D
ou no nimero de investigadores em empresas, que € historicamente cerca de metade da média da OCDE,
ou no numero de pedidos de patentes realizados por empresas, que foi ainda mais baixo.

Em Portugal, a realizagdo de 1&D é ainda maioritariamente de natureza fundamental, estd muito concen-
trada no Estado e os seus efeitos sentem-se especialmente em sectores ndo expostos ao mercado (Heitor
et al, 2014).

Por esse motivo, os investimentos que podem gerar efeitos spillover positivos para o nivel de produtividade
através da difusao do conhecimento em inovacéo (Gersbach e Schmutzler, 2003) e transferéncia de tecno-
logia (Bloom et al., 2007) de empresas na fronteira da produtividade global ou nacional, estéo limitados.

Perante a natureza de “bem publico” do conhecimento e outras falhas de mercado, designadamente a in-
formacéo assimétrica entre empresas e instituiges financeiras que dificulta o acesso a financiamento ade-
quado a natureza do investimento por parte de empresas de menor dimensao (Hall, 2002; Hall e Lerner,
2010) e a dificuldade de coordenacéo entre empresas e outras entidades do sector cientifico e tecnolégico
(Hausmann e Rodrik, 2002), torna-se necessaria a existéncia de programas publicos de apoio a 1&D orien-
tada para o mercado que beneficiem o crescimento da produtividade.

Este artigo comeca por introduzir os apoios em vigor em Portugal a 1&D colaborativa e em seguida apre-
senta detalhadamente os projetos implementados com apoio publico desde 2015, concluindo com os prin-
cipais efeitos diretos do investimento realizado na economia portuguesa.

2. O Sistema de Incentivos em |&DT Colaborativa

A valorizacdo econdémica da 1&D beneficia da partilha e transferéncia de conhecimento e tecnologia entre
empresas e entidades do sistema cientifico e tecnoldgico nacional. De forma a potenciar o desenvolvimento
de iniciativas em 1&D colaborativa, o Sl “Investigacdo e Desenvolvimento Tecnoldgico” do PT2020 prevé
diferentes programas de apoio nos seus sistemas de incentivos.

O Programa INTERFACE, criado pela Resolugcéo do Conselho de Ministros n.° 84/2016, de 21 de dezembro,
visa a valorizacéo dos produtos portugueses através da inovagdo, do aumento da produtividade, da criagao
de valor e da incorporagédo de tecnologia nos processos produtivos das empresas nacionais.

1 O GEE agradece a colaboragdo da ANI — Agéncia Nacional de Inovag&o na cedéncia dos dados utilizados na presente
anélise.

2 GEE - Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia. As opinides expressas no documento s&o da
responsabilidade dos autores e ndo refletem necessariamente a perspetiva do Ministério da Economia.

8 ANI — Agéncia Nacional de Inovag&o.
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As iniciativas do INTERFACE visam acelerar a transferéncia de tecnologia das universidades e centros de
investigacdo para as empresas, de forma a potenciar a certificagdo de novos processos e produtos, e au-
mentar a competitividade da economia portuguesa no mercado internacional.

O presente relatério analisa os diferentes programas de apoio a 1&D colaborativa no que respeita a atribui-
¢do dos respetivos incentivos, considerando os projetos contratados e os montantes financeiros envolvidos,
principalmente no apoio as empresas e entidades do sistema cientifico e tecnoldgico. Estes incentivos sédo
concedidos ao abrigo dos sistemas de incentivos do PT2020 através da ANI (Agéncia Nacional de Inova-
¢do).

Ainda que o INTERFACE tenha sido criado apenas no final de 2016, sédo considerados para analise todos
0s projetos aprovados ao abrigo dos SI PT2020 em 1&D colaborativa, mesmo os que sdo anteriores a sua
criacdo, na medida em que o objetivo é compreender as vantagens destes apoios. Os projetos enquadram-
se nos seguintes Programas de Apoio*:

e Demonstradores em Co-Promogéao

Apoio a projetos demonstradores de tecnologias avangadas e de linhas-piloto que, partindo de atividades
de I&D ja concluidas, visam evidenciar, perante um publico especializado e em situacao real, as vantagens
econdmicas e técnicas das novas solu¢des que ndo se encontram suficientemente validadas do ponto de
vista tecnoldgico para utilizagdo comercial.

e 1&D em Co-Promogéo

Apoio a projetos de empresas em co-promog¢ao com outras empresas ou entidades de investigacao que
visem o refor¢o da sua competitividade e insergdo internacional. Os projetos em co-promocéo séo liderados
por empresas, compreendendo atividades de investigacédo industrial e de desenvolvimento experimental
conducentes a introdugéo de melhorias ou a criagdo de novos produtos, processos ou sistemas.

e |&D Industrial & Escala Europeia

Apoio ao cofinanciamento nacional para potenciar o valor acrescentado da participagdo de empresas por-
tuguesas em programas internacionais de 1&D. Os apoios a I&D Industrial a Escala Europeia abrangem
projetos promovidos no ambito das seguintes iniciativas europeias: Rede EUREKA e Eurostars.

¢ Nucleos de I1&DT em Co-Promogéo

Apoia projetos de criagdo e dinamizagdo de um “Nucleo de 1&D em Co-promog¢ao” envolvendo recursos
humanos qualificados, originarios de varios copromotores, nomeadamente, entidades ndo empresariais de
investigacdo, que se associam, liderados por uma PME, para executarem um conjunto de atividades que
promovam o refor¢o das competéncias internas das empresas na area da I&D, a transferéncia de tecnologia
e partilha de conhecimento.

Estas estruturas assentam no estabelecimento de parcerias estratégicas tendo como objetivo principal a
cooperacgédo na identificacao de desafios na definicao de projetos, na realizagcdo de a¢des de prospetiva tec-
nolégica de longo prazo, no desenvolvimento de estudos de viabilidade tecnoldgica, na partilha de recursos
e infraestruturas e na mobilidade e intercAmbio de recursos humanos qualificados entre empresas e enti-
dades de 1&D.

e Projetos Mobilizadores

Projetos estratégicos de 1&D que visem a criagdo de novos produtos, processos ou servigos com elevado
conteudo tecnolégico e de inovagdo. O objetivo é contribuir para o desenvolvimento de cadeias de valor e
se configurem como focos dinamizadores de capacidades e competéncias cientificas e tecnologicas que
possam induzir impactos significativos a nivel multissectorial.

Pela sua transversalidade e abrangéncia das competéncias envolvidas, os Projetos Mobilizadores séo de-
sagregados em subprojectos que em conjunto contribuem para a realizacdo de um objetivo global. Estes
subprojectos aglutinam diversas capacidades complementares e estdo estruturados em torno de objetivos

4 https://www.ani.pt/
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concretos, coerentes e complementares, que visam criar novos produtos, processos ou servigos (PPS), ou
introduzir melhorias significativas em PPS existentes.

3. 1&D Colaborativa: investimento de 472 M€ em 450 projetos

Os projetos colaborativos desenvolvidos com apoio do Estado incentivaram a realizagdo de investimento
conjunto entre entidades do sector empresarial e do Sistema Cientifico e Tecnolégico Nacional. Entre 2015
e 20195, os Programas de Apoio a I&D colaborativa totalizaram o valor de 298,2 M€ em incentivos conce-
didos a 450 projetos contratados. O investimento total envolvido corresponde a 472,1 M€. Destaca-se o
apoio a Projetos de 1&D em Co-Promocéao, que representam 69% do incentivo total concedido.

Uma primeira avaliagao dos resultados alcangados mostra que o investimento adicional feito pelas empre-
sas por cada 1€ de apoio recebido do Estado é de 0,58€. Este valor & inferior a8 média referida pela OCDE®
de 1€ adicional realizado pelas empresas, mas esta em linha com a realidade portuguesa em que o inves-
timento em 1&D esté concentrado no sector publico.

Projetos contratados por Programa de Apoio

Programas de Apoio Investimento Total Investimento Elegivel Incentivo Total
PT2020 - SI I&DT - Demonstradores em Co-Promogdo 26 317 490 25233267 14 920 700
PT2020 - SI I1&DT - 1&D em Co-Promogdo 327 006 612 317 508 695 205579 273
PT2020 - SI I&DT - I1&D Industrial a Escala Europeia 995 593 992 342 700 239
PT2020 - SI I&DT - Nucleos de I&DT em Co-Promogéo 9 832683 9661541 5819 141
PT2020 - SI I&DT - Projetos Mobilizadores 107 960 996 106 358 210 71186 312
Total 472 113 374 459 754 055 298 205 665

Fonte: ANI, Dados relativos aos projetos contratados ao abrigo dos Sistemas de incentivos a I&D colaborativa no ambito do PT2020
(Situagdo a 16.04.2019). Valores de investimentos e de incentivo em euros.

O total de projetos de I&D Colaborativa contratados até ao momento no PT2020 sdo ainda em numero
inferior aos do QREN (450 face a 637 no QREN) mas apresentam um valor de investimento elegivel superior
(460 M€ e 431 M€). No caso especifico dos Projetos Mobilizadores, estes apresentam 0 mesmo nimero de
projetos (14) mas aumentaram 68% em valor (de 63 M€ para 106 M€).

3.1. Projetos e participantes

Os incentivos concedidos aos 450 projetos envolvem a participacao de 709 entidades, das quais 609 (86%)
séo empresas. As empresas receberam 56,7% dos incentivos atribuidos (169 M€) e as universidades 19,1%
(57 M€). Das 609 empresas, 333 participaram como lideres de projetos e enquanto co-promotoras, em 378
projetos, existindo 102 empresas a participar simultaneamente como lideres e co-promotoras em diferentes
projetos (a taxa de participagdo das empresas por projeto € de 1,4).

Os projetos de I1&D em Co-Promogao obtiveram maior valor (118,1 M€) no caso das empresas (70% do
total de incentivo as empresas e 40% do total de incentivos concedido). Destacam-se igualmente os Proje-
tos Mobilizadores, com um valor de 38,7 M€ (22,9% do valor total de incentivos concedidos as empresas).

® Dados da ANI, a 16 de abril de 2019.
6 “The Bang for the Buck of R&D Tax Credits — Preliminary findings from the OECD microBERD project’, OCDE,
novembro 2018.
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Incentivos atribuidos aos projetos contratados por Programa de Apoio e Tipo de Organizagédo

Tipos de Organizag¢do Demonst adores 1&D em Co- 1&D Industrial & MBI Projetos
GG Promogio Escala Europeia GG Mobilizadores otalceral
Promogao Promogao
Associagdes 175 456 246 504 421960
Centros Tecnolégicos 353824 3918231 83981 3417011 7773 046
Empresas 8916 925 118139311 504 556 2721750 38763 845 169 046 388
Instituicdes de interface 664 363 14 140 747 470226 3834972 19 110 308
Institui¢des privadas sem Fins lucrativos 1116842 9408 281 4957 464 15 482 587
Lab. Estado 60 562 1704851 311141 2076 554
Laboratérios Associados 529 443 5791809 195683 348769 2963080 9828783
Nome Individual 14 049 14 049
Outro Estado 264 664 1344422 205794 1814879
Politécnicos 682114 10 569 856 620 404 3872611 15 744 984
Universidades 2331964 40 386 310 1574012 12 599 842 56 892 127

Fonte: ANI, Dados relativos aos projetos contratados ao abrigo dos Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa no ambito do
PT2020 (Situacéo a 16.04.2019). Valores de investimentos e de incentivo em euros.

No periodo em analise, em termos médios, foram as empresas envolvidas em projetos de 1&D em Co-
promocgao que tiveram o maior incentivo aprovado (203,3 mil euros), superior ao valor médio total (185,2
mil euros), situagdo que se verifica em todos os anos, a excegado de 2018.

Incentivo médio por empresa participante nos projetos contratados por Programa de apoio e por
Ano de Contrato

Programas de Apoio Incentivo médio por empresa(€)
PT2020 - SI 1&DT 2015 2016 2017 2018 2019 2015-2019

Demonstradores em Co-Promogdo 93761 124 160 89108 141 204 81912 114 320
1&D em Co-Promogdo 204 916 209921 241 876 183 051 216 407 203 338
1&D Industrial a Escala Europeia 168 185 168 185
Nucleos de I&DT em Co-Promocgdo 158 274 128 888 123 429 129 607
Projetos Mobilizadores 213 316 131598 95015 168 538

Total 187 272 201110 211551 162 322 123 080 185 155

Fonte: ANI, Dados relativos aos projetos contratados ao abrigo dos Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa no ambito do PT2020
(Situagdo a 16.04.2019). Valores de investimentos e de incentivo em euros.

3.2. Sectores beneficiados

Os projetos aprovados estdo concentrados na Industria Transformadora (60% do numero total de projetos,
65% do valor de investimento total e de incentivos concedidos) e na Consultoria cientifica e técnica (20%
do nimero total de projetos e 15% do valor de investimento total e de incentivos).

Distribuicdo de projetos contratados por Atividade Econémica

m ¢ Industrias transformadoras
= M Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares
-] Actividades de informagdo e de comunicagdo
G Comércio porgrosso e a retalho; reparagdo de veiculos automéveis e motociclos
. F Construgdo

Outros

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa - PT2020 (Situagédo a 16.04.2019).
Nota: as CAE Reva3 utilizadas referem-se as atividades do Projeto (e ndo das empresas participantes)
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Distribui¢cdo do investimento total por Atividade Econémica

Cutros
1,7%

. Actividades de informagdo e de comunicagdo

B C  Industrias transformadoras

= M Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares
G Comércio porgrosso e a retalho; repara¢do de veiculos automdveis e motociclos
mF Construgdo

] Outros

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos & 1&D colaborativa - PT2020 (Situagédo a 16.04.2019).
Nota: as CAE Reva3 utilizadas referem-se as atividades do Projeto (e ndo das empresas participantes)

Os projetos enquadrados nas atividades de informagéo, das indUstrias transformadoras e das atividades
administrativas e dos servi¢cos de apoio, S0 0s que apresentam o0s incentivos médios por projeto mais
elevados (781,7 mil euros, 716,8 mil euros e 645,2 mil euros, respetivamente).

Incentivos médios por projetos aprovados por Atividade Econémica

Atividade Econémica do Projeto Incentivo médio (€)

(CAE Rev3, Sec¢do)

2015-2019

Agricultura, producdo animal, caga, floresta e pesca 524 900
Industrias transformadoras 716 754
Electricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio 397 817
Construgdo 323 266
Comércio por grosso e a retalho; reparagdo de veiculos 421216
automadveis e motociclos

Actividades de informagdo e de comunicagdo 781723
A-ctl.wdades de consultoria, cientificas, técnicas e 490 405
similares

Actividades administrativas e dos servigos de apoio 645 200
Actividades de saide humana e apoio social 297 806

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa - PT2020 (Situagédo a 16.04.2019).
Nota: as CAE Reva3 utilizadas referem-se as atividades do Projeto (e ndo das empresas participantes)

Os projetos enquadrados nas atividades de saude humana e apoio social sédo aqueles que, em média,
apresentam uma maior percentagem de investimento elegivel face ao investimento total (99,7%), a qual
esta associada uma taxa de esforco’ de 47,5% (a mais elevada na 1&D colaborativa). Por sua vez, os
projetos de atividades de informagé&o e de comunicag&o séo 0s que apesentam a mais baixa taxa de esforgco
por projeto (35,5%).

7 A taxa de esforgo resulta da férmula: [1-(Incentivo/Investimento Total)] *100] e mede a percentagem de investimento
total efetivamente suportada pela empresa.
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Racio Investimento Elegivel/lnvestimento Total e “Taxa de Esfor¢co” por sector

2015-2019
Atividade Econémica do Projeto Invest Elegivel
(CAE Rev3, Secgdo) / Taxa de esforgo
Invest Total
Agricultura, produgdo animal, caga, floresta e pesca 93,8 42,9
Industrias transformadoras 97,0 37,1
Electricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio 96,9 38,9
Construgdo 94,5 53,0

Comércio por grosso e a retalho; reparag¢do de veiculos

L. R 98,4 36,2
automoveis e motociclos
Actividades de informagdo e de comunicagdo 98,5 35,5
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 97,9 35,6
Actividades administrativas e dos servigos de apoio 98,8 37,3
Actividades de saide humana e apoio social 99,7 47,5

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a I&D colaborativa - PT2020 (Situacédo a 16.04.2019).
Nota: as CAE Reva3 utilizadas referem-se as atividades do Projeto (e ndo das empresas participantes)

3.3. Investimento previsto

No periodo em analise, o investimento total associado aos projetos contratados atingiu o valor de 472 M€,
destacando-se o0 ano de 2016, o que representa 34,6% do total de investimento previsto.

Investimento total por Programa de Apoio e por Ano de Contrato

2015 2016 2017 2018 2019 2015-2019
Programas de Apoio
PT2020 - SI I&DT Investimento Investimento Investimento Investimento Investimento Investimento
Total Total Total Total Total Total
Demonstradores em Co-Promogdo 2974 255 10002 113 2667514 7 697 073 2976 535 26 317 490
1&D em Co-Promogao 29 821108 152749696 36 125680 104 145417 4164711 327006612
1&D Industrial a Escala Europeia 995593 995593
Nucleos de I&DT em Co-Promogao 832 268 5330141 3670274 9832683
Projetos Mobilizadores 57787780 46715833 3457384 107960996

Total 32795363 163584077 101911115 163224189 10598630 472113374

Fonte: ANI, Dados relativos aos projetos contratados ao abrigo dos Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa no ambito do PT2020
(Situagdo a 16.04.2019). Valores de investimentos e de incentivo em euros.

Relativamente aos projetos contratados, o ano de 2016 é o que apresenta maior nimero (185), e o ano de
2018 o que se verificou o maior valor (34,5% do total de incentivos concedidos no periodo).

Projetos contratados por Programa de Apoio e Ano de Contrato

i 2015 2016 2017 2018 2019 Total )

Programas de Apoio N Incentivo

Projetos !
PT2020 - S11&DT Projetos Incentivo Projetos Incentivo Projetos Incentivo Projetos Incentivo Projetos Incentivo (N.2) Total (%)
(N.2) (%) (N.2) Total (%) (N.2) Total (%) (N.2) Total (%) (N.2) Total (%)

Demonstradores em Co-Promogdo 7 11,1 17 37,5 6 10,3 12 30,2 6 10,9 48 100,0
1&D em Co-Promogdo 38 9,3 167 47,0 36 10,9 124 31,5 4 1,2 369 100,0
1&D Industrial a Escala Europeia 2 100,0 2 100,0
Nucleos de I1&DT em Co-Promogdo 1 8,0 9 54,4 7 37,6 17 100,0
Projetos Mobilizadores 7 53,4 6 43,0 1 3,5 14 100,0
Total Geral 45 7,0 185 34,4 58 21,8 151 34,5 11 22 450 100,0

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a I&D colaborativa - PT2020 (Situacéo a 16.04.2019). Valores em euros.

No periodo iniciado em 2015 o incentivo médio por projeto foi de 663 mil euros, sendo os Projetos Mobili-
zadores, com uma aplicacdo ao mercado mais imediata por via do desenvolvimento de produtos e proces-
s0s, 0s que receberam o incentivo médio mais elevado (5,1 M€), dado tratarem-se de projetos de dimensao
muito superior, quer em termos de investimento, incentivo e em nimero de promotores (em média, cada
projeto contou com a participacdo de 19 entidades, das quais 15 sdo empresas). O programa I&D em Co-
promocao (incentivo médio 2015-2019 de 557 mil euros) é o que apresenta 0 maior nimero de projetos
aprovados, 369 (82% do total).
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Incentivos médios dos projetos contratados por Programa de Apoio e Ano de Contrato

Programas de Apoio Incentivo médio (€)

PT2020 - SI 1&DT 2015 2016 2017 2018 2019 2015-2019
Demonstradores em Co-Promogdo 236 249 329001 255513 375677 272123 310 848
1&D em Co-Promogdo 505432 578 624 622526 522490 635758 557 125
1&D Industrial a Escala Europeia 350119 350119
Nucleos de I&DT em Co-Promogao 465 927 351738 312510 342 302
Projetos Mobilizadores 5433687 5107325 2506558 5084737

Total Geral 463 559 555076 1123197 680 984 607 484 662 679
Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a I&D colaborativa - PT2020 (Situacédo a 16.04.2019). Valores em euros.

No periodo 2015-2019 cerca de 97% do investimento total dos projetos contratados foi considerado como
elegivel para efeitos de atribuicdo de incentivos. A taxa de esforgo média por projeto foi de cerca de 37%.
Estes dois indicadores mantiveram-se relativamente constantes ao longo do periodo.

Racio Investimento Elegivel/Investimento Total e “Taxa de Esforgo” dos projetos contratados por
Programa de Apoio e Ano de Contrato

2015-2019
Programas de Apoio ESE
PT2020 - SI 1&DT E'eg/""e' Taxa de esforco
Invest Total

Demonstradores em Co-Promogdo 95,9 43,3
I1&D em Co-Promogdo 97,1 37,1
I&D Industrial a Escala Europeia 99,7 29,7
Ntcleos de I&DT em Co-Promogdo 98,3 40,8
Projetos Mobilizadores 98,5 34,1

Total Geral 97,4 36,8

Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a 1&D colaborativa - PT2020 (Situagdo a 16.04.2019). Valores em euros.

Em termos médios para o periodo em analise, os projetos enquadrados na 1&D Industrial a Escala Europeia
sdo os que apresentam uma maior taxa de elegibilidade do investimento realizado (99,7%), mas também a
menor taxa de esforco (29,7%). Seguem-se os Projetos Mobilizadores, cujo investimento elegivel repre-
senta, em termos médios, 98,5% e uma taxa de esforco de 34,1%.

O peso do investimento total em I&DT colaborativa no investimento total da economia foi de 0,37% entre
2015 e 2018, tendo o maior valor sido registado em 2016.

Peso (%) do Investimento Total dos projetos contratados no Investimento Total da Economia

(FBCF)
2015 2016 2017 2018 2019
Investimento Total 32,8 163,6 101,9 163,2 10,6
(S 1&DT Colaborativa) (M€) ! ! ! ! !
Peso na Forma.gao Bruta de Capital 0,12 0,57 0,32 0,47 nd.
Fixo (%)
Por memodria:

Formagdo Bruta de Capital Fixo

27 843,9 28 829,6 32290,2 34 383,2 n.d.

(M€)
Fonte: ANI, Sistemas de incentivos a I&D colaborativa - PT2020 (16.04.2019); INE (Contas Nacionais Portuguesas).

4. Conclusdes

A principal concluséo é que os projectos de I&D colaborativa cumprem a sua fungéo de facilitar o acesso a
financiamento de longo prazo para empresas de pequena ou média dimensdo. O investimento adicional
associado a cada 1€ de apoio do Estado foi de 0,58€, o que ainda é inferior & média da OCDE?® (1€ para
apoios a 1&D) mas nao deixa de ser globalmente positivo.

Mesmo ndo havendo evidéncia de que foram cobertas todas as necessidades para eliminar o gap de finan-
ciamento que as PME enfrentam ou que o financiamento publico esteja a substituir o investimento privado

8 OCDE (2018).
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(ADC, 2018), foram iniciados 450 projectos desde 2015, abrangendo 709 entidades privadas e do sistema
cientifico e tecnoldgico (das quais 86% sdo empresas), e totalizando um investimento de 472 M€ (corres-
pondendo a 0,4% do investimento total realizado na economia), do qual 63% foi apoio publico.

Nos projectos, 4 em cada 5 referem-se a indUstria transformadora e a consultoria cientifica e técnica, es-
tando parcialmente associadas a actividade exportadora, sendo as areas da Informacéo (782 mil euros) e
as Industrias transformadoras (717 mil euros) as actividades econdémicas com 0s maiores incentivos médios
por projecto.

Daqui resulta que Portugal precisa de continuar a apostar na orientagdo para o mercado da I&D realizada
e de avaliar as politicas publicas para aumentar a competitividade das empresas através do crescimento
da produtividade e dessa forma beneficiar o nivel de vida da populagéo.
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Iniciativa

GPEARI|GEE

Sumario

Reunido Conselho ECOFIN
09 de julho de 2019

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 09 de julho de 2019 destacam-se
0S seguintes temas:

Ponto de situacao sobre os Recursos Proprios do Orgamento da Uni&o
Europeia: No ambito das negocia¢gbes do Quadro Financeiro Plurianual
2021-2027, o Conselho analisou o ponto de situagao das discussdes sobre
0 pacote legislativo relativo aos recursos proprios do Orgamento da Unido
apresentado pela Comisséo Europeia a 2 de maio de 2018. Como principais
conclusdes da reuniéo destaca-se a possibilidade de introducdo de fontes
de receita alternativas, tendo a Comissao Europeia disponibilizado-se para
a realizacao dos estudos técnicos inerentes. A Presidéncia Finlandesa real-
¢ou a necessidade de se alcancar um acordo global sobre este tema
aquando da reunido do Conselho Europeu de outubro de 2019.

Apresentacdo do programa da Presidéncia Finlandesa: Tendo a Finlan-
dia assumido a Presidéncia rotativa do Conselho da Unido Europeia no se-
gundo semestre de 2019, apresentou ao Conselho as suas prioridades em
matéria de assuntos econdémicos e financeiros. Destas, destacam-se (i) o
reforco da a¢do no dominio das alterac@es climaticas; (ii) a melhoria do fun-
cionamento dos mercados financeiros, com particular enfoque na Unido dos
Mercados de Capitais, (iii) a simplificagdo da coordenagédo das politicas eco-
némicas, (iv) a prossecugdo de trabalhos com vista a uma tributa¢céo mais
justa e eficaz, (v) a maximizacao do valor acrescentado da arquitetura finan-
ceira europeia para o financiamento do desenvolvimento e (vi) a boa gestéo
financeira do Orgcamento da UE.

Nomeacé&o da Presidéncia do Banco Central Europeu: Com vista & su-
cessao de Mario Draghi, enquanto Presidente do Banco Central Europeu e
cujo mandato ir4 expirar no dia 31 de outubro de 2019, o Conselho adotou
uma recomendagdo ao Conselho Europeu sobre a nomeacéo de Christine
Lagarde como candidata ao cargo. O Conselho Europeu deveréa dispor das
condicdes necessaria a tomada de decisdo formal sobre esta nomeacéo em
outubro, depois de efetuadas as consultas ao Parlamento Europeu e ao
Conselho do BCE.

Semestre Europeu: Recomendacfes especificas por pais: O Conselho
adotou as suas recomendacgdes especificas por pais em matéria de politica
econdémica, orcamental e de emprego, concluindo, desta forma, o exercicio
de 2019 do Semestre Europeu. De uma perspetiva geral, estas recomenda-
¢Oes recaem sobre a prossecucdo de reformas estruturais, refor¢o dos ni-
veis de investimento e sobre a necessidade dos estados-membros seguirem
politicas orgcamentais responséaveis.

Destaca-se, ainda, a aprovacéo sem debate do Regulamento relativo as me-
didas no dominio da execucéo e financiamento do orgamento geral da Unido
em 2019 no que respeita a saida do Reino Unido da Unido.

Fundo 200M — Fundo de
Coinvestimento 200M — In-
vestimento em Pequenas e
Médias Empresas (PME) —
Programa do Governo

Conselho de Ministros de 4
de julho de 2019

Aprovou uma alteragdo as regras do Fundo de Coinvestimento 200M (Fundo
200M), com o objetivo de simplificar e reforcar as operagdes de investimento
de capital e quase capital em Pequenas e Médias Empresas (PME).

Gerido pela PME Investimentos e cofinanciado pela Unido Europeia via Portu-
gal 2020, o Fundo 200M ja investiu em trés empresas de base tecnolégica, na
area da salde e da economia digital (Biosurfit, 360lmprimir e LiMM), com coin-
vestidores portugueses, franceses, aleméaes e suecos, que representam um
investimento total de 33 milh8es de euros.
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Iniciativa

Sumario

Plano de Reabilitacao de
Patrimoénio Publico para Ar-
rendamento Acessivel
Conselho de Ministros de 4
de julho de 2019

Aprovou um Plano de Reabilitacdo de Patriménio Publico para Arrendamento
Acessivel, que determina a afetagdo de imdveis do Estado sem utilizacéo ao
arrendamento habitacional a custos acessiveis.

Este decreto-lei viabiliza a mobiliza¢&o do patrimoénio imobiliario do Estado sem
utilizagdo através da sua integrac@o no Fundo Nacional de Reabilitacéo do Edi-
ficado (FNRE) ou, em funcédo da tipologia, através da celebragdo de protocolos
com o Instituto da Habitag&o e da Reabilitagdo Urbana (IHRU).

Sustentabilidade ambiental
no sector dos transportes de
mercadorias

Conselho de Ministros dell
de julho de 2019

Aprovou, para adeséo, o Protocolo Adicional a Convencéo relativa ao Contrato
de Transporte Internacional de Mercadorias por Estrada (CMR), sobre a decla-
racdo de expedicéo eletronica, adotado em Genebra, em 20 de fevereiro de
2008, promovendo a concorréncia e a sustentabilidade ambiental, no sector
dos transportes de mercadorias.

Centrais de valorizagéo de

biomassa — Medidas de In-
centivo a instalacéo de cen-
trais de biomassa

Conselho de Ministros de 18
de julho de 2019

Aprovou o decreto-lei que altera o regime especial e extraordinario para a ins-
talacé@o e exploracdo de novas centrais de valorizacdo de biomassa e define
medidas de apoio e incentivo destinadas a assegurar a sua concretizagdo, pro-
curando, por um lado, descarbonizar os consumos térmicos existentes e, por
outro, promover a méaxima eficiéncia energética das centrais a abranger por
este regime especial.

Comissao do Mercado de
Valores Mobiliarios — Super-
visdo sobre as sociedades
gestoras de fundos de in-
vestimento e de fundos de
titularizacéo de créditos —
Programa do Governo

Conselho de Ministros del18
de julho de 2019

Aprovou o decreto-lei que transfere para a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios as competéncias de supervisdo sobre as sociedades gestoras de
fundos de investimento e de fundos de titularizacdo de créditos. O diploma en-
tra em vigor a 1 de janeiro de 2020 e, assim, o Governo executa mais uma
importante medida do seu Programa, tendo em vista o reforco do papel do
mercado de capitais no financiamento das empresas e a reorganizacdo das
fungbes de regulacado e supervisao.

Exportacdes — Infraestrutu-
ras portuarias

Conselho de Ministros de 25
de julho de 2019

Aprovou o decreto-lei que estabelece e regula as bases da construcéo e ex-
ploragdo de um novo terminal de contentores no porto de Sines, designado
Terminal Vasco da Gama. Este investimento privado, vai ao encontro dos obje-
tivos do Governo em matéria de infraestruturas portuarias, com reflexos na
economia ao nivel da criacdo de emprego, da exportacdo de servicos e facili-
tacéo das exportacdes nacionais.

Concessao terminal XXI —
Infraestruturas portuarias
Conselho de Ministros de 25
de julho de 2019

Aprovou o decreto-lei que altera as bases da concessdo da exploragdo, em
regime de servico publico, do Terminal XXI, também no porto de Sines.

Politicas europeias de ener-
gia

Conselho de Ministros de 25
de julho de 2019

Aprovado, na generalidade, o decreto-lei que promove o autoconsumo de ener-
gia renovavel, consagrando, em linha com as politicas europeias, o autocon-
sumo coletivo e as comunidades de energia, bem como os respetivos direitos
e deveres e condigdes de acesso a atividade.

Programa Nacional de Pro-
mocao do Sucesso Escolar
(PNPSE)

Conselho de Ministros de 25
de julho de 2019

Aprovou a resolucéo do Conselho de Ministros que prorroga, por mais dois
anos letivos, 0 mandato da Estrutura de Missao para a Promog¢é&o do Sucesso
Escolar.

Acesso a informacéo em re-
gisto por parte dos cidadaos
e das empresas

Conselho de Ministros de 25
de julho de 2019

Aprovou o decreto-lei que procede a transferéncia da funcdo de garantia de
depositos do Fundo de Garantia do Crédito Agricola Mdtuo para o Fundo de
Garantia de Dep0sitos, passando este Ultimo a concentrar a funcdo de garantia
de depdsitos do sistema bancario portugués.
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Iniciativa Sumario

Construcao do novo Hospi-
tal Central do Alentejo

Foi autorizada a realizagdo de despesa referente a celebragdo do contrato da
empreitada da obra publica da construgdo do novo Hospital Central do Alen-
Conselho de Ministros de 25 tejo, pela Administracdo Regional de Salde do Alentejo.

de julho de 2019

Fundos estruturais e de in-
vestimento

Aprovou a versao final do decreto-lei que altera 0 modo de governacéo e as
regras gerais de aplicagdo dos fundos estruturais e de investimento.
Conselho de Ministros de 25

de julho de 2019

2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Orgamento do Estado para 2019 — Execucgéo do
OE para 2019

Decreto-Lei n.° 84/2019 - Diario da Republica n.°
122/2019, Série | de 2019-06-28

Estabelece as normas de execugdo do Orcamento do Estado
(OE) para 2019.

Sistema Nacional de Politicas e Medidas — Co-
miss&o Interministerial para o Ar, Alterag6es Cli-
maticas e Economia Circular

Resolugao do Conselho de Ministros n.° 107/2019
- Diario da Republica n.° 123/2019, Série | de
2019-07-01

Aprova o Roteiro para a Neutralidade Carbénica 2050.

Economia Circular — Plano de Ag&o para a Eco-
nomia Circular

Resolucao do Conselho de Ministros n.° 108/2019
- Diério da Republica n.° 124/2019, Série | de
2019-07-02

Altera o Plano de Acéo para a Economia Circular (PAEC).

Propriedade Industrial

Despacho n.° 6142/2019 - Diario da Republica n.°
126/2019, Série Il de 2019-07-04

Regulamentacé&o dos requisitos formais dos requerimentos e dos
documentos de instrugéo dos pedidos de concesséo de direitos
de propriedade industrial.

Servico publico ferroviario

Resolucao do Conselho de Ministros n.° 110/2019
- Diario da Republica n.° 127/2019, Série | de
2019-07-05

Aprova um conjunto de medidas com vista & salvaguarda de um
servigo publico ferroviario de qualidade.

Programa Regressar

Portaria n.° 214/2019 - Diario da Republica n.°
127/2019, Série | de 2019-07-05

Define a medida de Apoio ao Regresso de Emigrantes a Portu-
gal, no ambito do Programa Regressar.

Centros de elevada competéncia cientifica e tec-
nolégica

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
91/2019 - Diario da Republica n.° 129/2019, Série
| de 2019-07-09

Recomenda ao Governo que adote medidas de criagdo de cen-
tros de elevada competéncia cientifica e tecnolégica.

Camara de comércio e indUstria portuguesa em
Franca

Portaria n.° 421-A/2019 - Diario da Republica n.°
130/2019, 1° Suplemento, Série Il de 2019-07-10

Procede ao reconhecimento da Chambre de Commerce et d'In-
dustrie Franco-Portugaise como camara de comércio e industria
portuguesa no estrangeiro.

Conta Geral do Estado de 2017

Resolucdo da Assembleia da Republica n.°
95/2019 - Diario da Republica n.° 132/2019, Série
| de 2019-07-12

Conta Geral do Estado de 2017.

Plano de reabilitacdo de patriménio publico para
arrendamento acessivel

Aprova o plano de reabilitagédo de patrimonio piblico para arren-
damento acessivel, através da afetacao de imdveis selecionados
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Assunto/Diploma

Descricédo

Decreto-Lei n.° 94/2019 - Diario da Republica n.°
134/2019 - Diario da Republica n.° 134/2019, Sé-
rie | de 2019-07-16

ao Fundo Nacional de Reabilitagdo do Edificado (FNRE) ou da
celebracgdo de protocolos com o Instituto da Habitagdo e da Re-
abilitacdo Urbana, I. P. (IHRU, I. P.), relativamente a esses imé-
veis, com vista a sua disponibilizagéo para arrendamento habita-
cional a custos acessiveis.

Regime aplicavel a reabilitagao de edificios ou fra-
¢Oes autonomas

Decreto-Lei n.° 95/2019 - Diario da Republica n.°
136/2019, Série | de 2019-07-18

Estabelece o regime aplicavel a reabilitacéo de edificios ou fra-
¢Oes autbnomas.

Comércio Investe

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
98/2019 - Diario da Republica n.° 136/2019, Série
| de 2019-07-18

Recomenda ao Governo que altere a Portaria n.° 236/2013, de
24 de julho.

Contratos publicos — Fator da pegada ecoldgica

Resolugdo da Assembleia da RepuUblica n.°
99/2019 - Diario da Republica n.° 136/2019, Série
| de 2019-07-18

Recomenda ao Governo que considere o fator da pegada ecol6-
gica dos alimentos nos contratos publicos.

Conta Geral do Estado de 2017- retificagdo

Declaragdo de Retificagdo n.° 35/2019 - Diario da
Republica n.° 136/2019, Série | de 2019-07-18

Declaracéo de retificagdo a Resolugcdo da Assembleia da Repu-
blica n.° 95/2019, de 12 de julho, «Conta Geral do Estado de
2017».

Promog&o de cultura de informagao ao consumi-
dor

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
105/2019 - Diario da Republica n.° 138/2019, Sé-
rie | de 2019-07-22

Recomenda ao Governo que promova uma cultura de informa-
¢do ao consumidor mais eficaz.

Direitos dos consumidores — Medidas de defesa
do consumidor

Resolucdo da Assembleia da Republica n.°
106/2019 - Diario da Republica n.° 138/2019, Sé-
rie | de 2019-07-22

Recomenda ao Governo a assuncao de medidas de formacao,
informacéo e fiscalizagdo de defesa dos direitos dos consumido-
res.

Contrato de investimento — Internacionalizacéo

Despacho n.° 6547/2019 - Diario da Republica n.°
138/2019, Série Il de 2019-07-22

Aprova a minuta final do contrato de investimento e respetivos
anexos, a celebrar pela Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal, E. P. E., em representagao do Estado Por-
tugués, e a FEEDZAI - Consultadoria e Inovagéo Tecnoldgica, S.
A.

Contrato de investimento — Internacionaliza¢éo

Despacho n.° 6548/2019 - Diario da Republica n.°
138/2019, Série Il de 2019-07-22

Aprova a minuta do Contrato de Investimento e respetivos ane-
x0s, a celebrar pela AICEP, E. P. E., em representagdo do Es-
tado Portugués, e a ALTRANPORTUGAL, S. A.

Contrato de investimento — Internacionalizacéo

Despacho n.° 6549/2019 - Diario da Republica n.°
138/2019, Série Il de 2019-07-22

Aprova a minuta do Contrato de Investimento e respetivos ane-
x0s, a celebrar pela AICEP, E. P. E., em representacdo do Es-
tado Portugués, e a GESTAMP AUTOMOCION, Sociedad Ano-
nima, na qualidade de casa-mée, a GESTAMP PALENCIA, na
qualidade de s6cia da promotora, e a GESTAMP Aveiro - IndUs-
tria de Acessérios de Automoveis, S. A.

Politica fiscal internacional — Atividades profissio-
nais de elevado valor acrescentado

Portaria n.° 230/2019 - Diario da Republica n.°
139/2019, Série | de 2019-07-23

Alteracé@o da Portaria n.° 12/2010, de 17 de janeiro - Tabela de
atividades IRS.

Programa de Capacitacéo Avancada para Traba-
Ihadores em Fungdes Publicas (CAT)

Portaria n.° 231/2019 - Diario da Republica n.°
139/2019, Série | de 2019-07-23

Regulamenta o Programa de Capacitacdo Avangada para Tra-
balhadores em Fungdes Publicas (CAT).

Contrato de investimento — Internacionalizacéo

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
116/2019 - Diario da Republica n.° 141/2019, Sé-
rie | de 2019-07-25

Recomenda ao Governo a valorizagéo do Aeroporto de Beja en-
guanto instrumento para o desenvolvimento da regido.
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Assunto/Diploma

GEE|GPEARI

Descrigcéo

Contrato de investimento — Internacionalizacéo

Portaria n.° 233/2019 - Diario da Republica n.°
141/2019, Série | de 2019-07-25

Regulamenta o regime das notificag@es e citacdes efetuadas por
transmissdo eletronica de dados em area reservada no Portal
das Finangas, designado como «Notificagfes e Citagdes Eletro-
nicas - Portal das Finangas» (NCEPF), previsto no artigo 38.°-A
do Cddigo de Procedimento e de Processo Tributario (CPPT).

Servigos publicos essenciais — Servico de trans-
porte de passageiros

Lei n.° 51/2019 - Diario da Republica n.°
143/2019, Série | de 2019-07-29

Inclui no elenco dos servigos publicos essenciais o servico de
transporte de passageiros, procedendo a sexta alteragdo a Lei
n.° 23/96, de 26 de julho.

«Emergéncia climatica»

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
125/2019 - Diario da Republica n.° 143/2019, Sé-
rie | de 2019-07-29

Recomenda ao Governo que declare o estado de «emergéncia
climética».

Fundo de Coinvestimento 200M

Decreto-Lei n.° 99/2019 - Diario da Republica n.°
145/2019, Série | de 2019-07-311236

Altera o Fundo de Coinvestimento 200M.
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Lista de Acronimos

GPEARI|GEE

Siglas Descricdo Siglas Descricao
ACAP Associacdo do Comércio Automével de Portugal RS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares
ADSE Direcéo-geral de Protecéo Social aos Funcionarios e Agentes da Administragdo Piblica IS Imposto do Selo
AE Area do Euro ISM Institute for Supply Management
AL Administrag&o Local ISP Imposto sobre os Produtos Petrolfferos e Energéticos
AR Administragdo Regional ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia
B&S Bens e Servigos ISV Imposto sobre Veiculos
BBL Barrel luc Imposto Unico de Circulagéo
BCE Banco Central Europeu VA Imposto sobre o Valor Acrescentado
BdP Banco de Portugal IVNCR indice de Volume de Negécios no Comércio a Retalho
BEA Bureau of Economic Analysis MC Ministério da Cultura
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System MC Ministry of Commerce of China
BLS Bureau of Labour Statistic MTSSS Ministério do Trabalho, Solidariedade e Seguranca Social
BT Bilhetes do Tesouro NBSC National Bureau os Statistics of China
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto OCDE Organizagé&o para a Cooperacgédo e Desenvolvimento Econémico
CE Comissédo Europeia OE Orgamento do Estado
CEDIC Certificados Especiais da Divida Plblica de Curto Prazo omMC Organiza¢&o Mundial do Comércio
CGA Caixa Geral de Aposentacdes, I.P. ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reuni Unido
CMVM Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios oT Obrigagdes do Tesouro
CN Contas Nacionais PAEF Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira
COGJ Cabinet Office Government of Japan PB Produto Interno Bruto
CPB Bureau for Economic Policy Analysis psi Portuguese Stock Exchange (Economia)
DGEG Diregéo-geral de Energia e Geologia SDDS Special Data Dissemination Standard
bGo Diregdo-geral do Orgamento SFA Servigos e Fundos Auténomos
beT Diregé&o-geral do Tesouro SNS Servigo Nacional de Saude
EPE Entidade Plblica Empresarial ss Seguranca Social
EPA Economic Planning Agency UE Unido Europeia
EUROSTAT Instituto de Estatistica da Unido Europeia UsD United States Dollar
FBCF Formagéo Bruta de Capital Fixo VAB Valor Acrescentado Bruto
FMI Fundo Monetério Internacional Yahoo Finance Yahoo
FSO Instituto Nacional de Estatistica da Alemanha
GEE Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia Siglas Unidades
GPEARI Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relagdes Internacionais % Percentagem
IAPVE! Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovagéo MM3 Média mével de trés termos
IEFP Instituto do Emprego e da Formacé&o Profissional, I.P. p.b. Pontos base
IFAP Instituto de Financiamento da Agricultura e Pescas, I.P p.p. Pontos percentuais
IGCP Instituto de Gestéo da Tesouraria e do Crédito Piblico, EP.E. SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gest&o Financeira da Seguranca Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variagdo em cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica, I.P. 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 o0 Rendimento das Pessoas Coletivas VHA Variagdo homéloga acumulada
RCT Instrumentos de Regulagéio Coletiva de Trabalho VITA Variagdo intertabelas anualizada. Refere-se a IRCT publicados desde o inicio

Notas Gerais

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

do ano até ao més emreferéncia e cominicio de eficacia no respetivo ano.
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