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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No primeiro trimestre de 2018, a produgéo industrial mundial acelerou para 3,9% em termos ho-
mologos (3,6% no quarto trimestre de 2017) devido ao reforco do crescimento dos paises emer-
gentes e em desenvolvimento, especialmente asiaticos. Pelo contrario, 0 comércio mundial de
mercadorias abrandou associado ao enfraquecimento das trocas comerciais das economias
avancadas; ja que para o grupo dos paises emergentes, assistiu-se a um fortalecimento quer das
importagdes, quer das exportacoes.

O PIB da zona da OCDE desacelerou ligeiramente para 2,6% em termos homdlogos reais no 1.°
trimestre de 2018 (2,7% no 4.° trimestre de 2017) influenciado pelo abrandamento da Unido Eu-
ropeia e do Japdo; em contraste com o refor¢o do crescimento dos EUA. No mesmo periodo, a
taxa de inflagdo homodloga ascendeu a 2,2% para o conjunto dos paises da OCDE (2,3% no 4.°
trimestre de 2017) e a taxa de desemprego diminuiu ligeiramente para 5,4% (5,5% no ultimo tri-
mestre de 2017).

Os indicadores disponiveis para o inicio do 2.° trimestre de 2018 para os EUA indicam a manu-
tengdo de um forte crescimento da producdo industrial e das vendas a retalho. A taxa de desem-
prego desceu para 3,9% em abril de 2018 (4,1% em marco) e, a taxa de inflagdo homologa man-
teve-se em 2,4%.

No 1.° trimestre de 2018, o PIB da Unido Europeia (UE) e da area do euro (AE) desacelerou para
2,4% e 2,5%, respetivamente, em termos homoélogos reais (2,7% e 2,8%, designadamente, no
4.° trimestre de 2017), tendéncia que se estendeu a generalidade dos paises. Em abril de 2018,
o indicador de sentimento econémico continuou a diminuir para a UE; enquanto estabilizou para
a AE, interrompendo a descida dos meses precedentes. A taxa de desemprego desceu quer pa-
ra a UE, quer para a AE, para se situar em 7,1% e 8,5%, respetivamente no 1.° trimestre de 2018
(-0,9 e -1 p.p. face ao periodo homologo). Em abril de 2018, a taxa de inflagdo da area do euro
desceu para 1,2% em termos homdlogos (1,3% em marco) resultando da desaceleracdo dos
precos dos servicos, refletindo um efeito de base derivado da Pascoa em 2017 ter sido em abril,
provocando uma alteracao significativa dos precos dos restaurantes e hotéis e dos transportes.
Contudo, a taxa de inflagdo estabilizou em 1,4% em abril de 2018 em termos de variagédo dos ul-
timos 12 meses.

Em maio e, até ao dia 25, o preco spot do petréleo Brent continuou a evoluir no sentido ascen-
dente, para se situar, em média, em 77 USD/bbl (65€/bbl) refletindo a recente decisédo dos EUA
em abandonar o acordo nuclear com o Irdo, podendo afetar alguma escassez na oferta, agrava-
da pela situacao de crise intensa na Venezuela.

As taxas de juro de curto prazo mantiveram-se estaveis para os EUA e para a area do euro du-
rante 0 més de maio de 2018, interrompendo, para o0 primeiro caso, 0 aumento registado nos ul-
timos meses, situando-se em 2,34% e em -0,33%, respetivamente, em média, até ao dia 25.

Algum desanuviamento das tensdes em torno do conflito comercial entre os EUA e a China
(Acordo alcancado a 19 de maio no sentido da aceitagdo pela China do aumento das importa-
¢Oes de produtos provenientes dos EUA e, em simultaneo o recuo deste na imposigdo de tarifas
aduaneiras sobre o0 aco e aluminio vindos da China) contribuiu para uma melhoria dos indices
bolsistas internacionais, especialmente dos EUA. Porém, a volatilidade permaneceu elevada nos
mercados financeiros da area do euro associada a incerteza politica em Italia e, mais recente-
mente em Espanha. Estes fendmenos aliados a diferente orientacdo da politica monetéria dos
dois lados do Atlantico determinaram uma depreciagéo expressiva do euro face ao délar, o qual
atingiu 1,17 no dia 25 de maio de 2018, o valor mais baixo desde meados de novembro de 2017.
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Conjuntura Nacional

*

Segundo as Contas Nacionais Trimestrais do INE para o 1.° trimestre de 2018, o PIB apresentou
um crescimento homologo real de 2,1% do PIB, desacelerando face ao trimestre precedente.

No 1° trimestre de 2018, o Consumo Privado apresentou um crescimento de 2,1% em termos
homdélogos, um valor marginalmente acima daquele registado no dltimo trimestre de 2017. Este
comportamento decorre sobretudo da ligeira desaceleragdo do consumo de bens duradouros
(0,2 p.p.) e da aceleragdo do consumo de bens correntes e servigos (+0,3 p.p. do que no trimes-
tre anterior).

Os indicadores qualitativos de opinido dos agentes econémicos apresentaram uma evolu¢éo mis-
ta no trimestre terminado em abril; enquanto o indicador de confianga dos consumidores aumen-
tou, o indicador de volume de vendas e o indicador de procura interna de bens de consumo dimi-
nuiram.

No 1.° trimestre de 2018, em termos homélogos, a FBCF registou um crescimento de 6,6%,
0,2 p.p. superior ao observado no trimestre anterior.

O défice acumulado da balanga corrente cifrou-se em 408 milhdes de euros, espelhando uma li-
geira melhoria em termos homologos (défice de 471 milhdes no 1.° trimestre de 2017). Tal me-
Ihoria advém dos saldos da balanga de servigos e de rendimentos primarios.

A taxa de desemprego registada em marco de 2018 foi de 7,4%, menos 0,4 p.p. do que em feve-
reiro e o valor mais baixo desde marco 2003. Enquanto isso, 0 Emprego registou um crescimento
de 3% (0 mesmo crescimento do més anterior).

A variacdo do IPC, em abril, foi de 0,4% (menos 0,3 p.p. que em margo), enquanto o IPC subja-
cente cresceu 0,2%, uma desaceleragéo face aos 0,8% registados em marco.

Entre janeiro e abril, o saldo da execugdo orcamental das Administracdes Publicas® registou um
agravamento de cerca de 165 milhdes de euros face ao periodo homélogoz, tendo-se fixado em -
2.022 milhdes de euros. No mesmo periodo, o saldo primario atingiu os 1.474 milh&es de euros,
representando uma melhoria de 418 milh8es de euros relativamente ao periodo homologo.

Com excepc¢ao do subsector da Administracdo Central (-3.403,8 milhfes de euros), todos os res-
tantes subsectores contribuiram com saldos globais positivos para o saldo global do sector das
Administrag6es Publicas.

Em marco, a divida do sector das Administracdes Publicas (critério de Maastricht) registou uma
reducao de 170 milhdes de euros face ao més anterior (-0,1%), tendo-se fixado em 245.852 mi-
IhBes de euros.

A divida directa do Estado, denominada em euros, aumentou 4.304 milhdes de euros em abril
(mais 1,8%), relativamente ao més anterior, atingindo o montante de 241.636.

Os leildes de colocacéo Bilhetes do Tesouro em maio sugerem a inversdo do ciclo descendente
das respectivas taxas de juro. Em contrapartida, as taxas de juro das Obrigacbes do Tesouro
mantém a tendéncia descendente que se vinha a desenhar j4 h4 algum tempo.

Comeércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divul-
gados3 apontam para um crescimento homoélogo das exportagées de mercadorias de 2,7% nos
primeiros trés meses de 2018. Neste mesmo periodo, as importagfes aumentaram 6,3%, 0 que

! Exceto se for referido o contrario, os valores indicados foram apurados numa base de caixa.
2 Exceto se for referido o contrario, as variagbes em percentagem referem-se sempre ao periodo homélogo do ano

anterior.

® Resultados mensais preliminares de janeiro a marco de 2018.
8 BMEP N.° 05|2018 — Sumario
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levou a um agravamento do défice da balanga comercial (fob-cif) de 24,8%, no valor de 677 mi-
Ihdes de euros. A taxa de cobertura das importacdes pelas exportacdes foi de 80,8%, menos
2,8 p.p. que em igual periodo de 2017.

Nos primeiros trés meses de 2018, o crescimento homélogo das exportagbes de mercadorias
(3,8%), excluindo os produtos energéticos, foi superior ao crescimento das exportacdes totais. As
importagdes cresceram a um ritmo superior ao das exportacdes (6,1%), em termos homélogos, o
gue levou a um agravamento do saldo negativo da respetiva balanca comercial em 22,1%.

No dltimo ano a terminar em margo de 2018, as exportagdes de mercadorias cresceram 6,5% em
termos homologos, com a generalidade dos grupos a contribuirem positivamente para este com-
portamento. Destaca-se o contributo dos “Material de transp. terrestre e suas partes” (2,5 p.p.),
dos “Minérios e metais” (1 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos” (0,8 p.p.). Nos primeiros trés
meses de 2018, deve igualmente destacar-se o contributo positivo dos produtos “Material de
transp. terrestre e suas partes” (3,9 p.p.), dos “Produtos acabados diversos” (0,4 p.p.) e dos “Mi-
nérios e metais” (0,3 p.p.).

De janeiro a margo de 2018, as exportacdes para o mercado comunitario cresceram 6,2 %, em
termos homélogos, tendo contribuido em 4,6 p.p. para o crescimento das exportacdes totais de
mercadorias. As exportacfes para os paises da UE-15 registaram um crescimento de 5%, em
termos homologos e as exportagfes para os paises do Alargamento 28,1 %, sendo os respetivos
contributos para o crescimento do total das exportacdes de 3,6 p.p. e 1,1 p.p.. As exportacdes
para a Franca, o segundo mercado de destino das exportacdes portuguesas de mercadorias
(13,4% do total de janeiro a margo de 2018), registaram o maior contributo Intra-UE15 (1,1 p.p.)
para o crescimento das exportacdes, seguidas das exportacbes para a Alemanha e a Austria
(0,8 p.p. € 0,5 p.p. respetivamente).

Nos primeiros trés meses de 2018, as exportacdes para os Paises Terceiros decresceram 7,5%,
em termos homoélogos, passando a representar 22,9 % do total das exportacdes nacionais
(-2,5 p.p. face ao periodo homélogo). Destaca-se o comportamento positivo das exportages pa-
ra o Brasil (37,8%), Canada (12,8%) e Argélia (2,8%).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o0 més de marco de 2018,
as Exportacfes de Bens e Servigos cresceram 4,5%, em termos homadlogos, nos primeiros trés
meses de 2018. A componente de Servigos registou um melhor desempenho (7,3%) face a dos
Bens (3,3%) sendo a componente de Bens a que registou um maior contributo (2,3 p.p.) para o
crescimento do total das exportagdes.

BMEP N.° 05|2018 — Sumario 9






1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

No 1.° trimestre de 2018, a producdo industrial mundial
acelerou para 3,9% em termos homodlogos (3,6% no 4.°
trimestre de 2017) devido ao reforco do crescimento dos
paises emergentes e em desenvolvimento, especialmente
asiaticos.
Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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Fonte: CPB.

Pelo contrario, o comércio mundial de mercadorias abran-
dou, resultando da desaceleracdo tanto das importacdes
como das exportagoes.

De facto, no 1.° trimestre de 2018 e, em termos homdlogos
reais:

e 0 comércio mundial abrandou para 4,4% (4,7% no 4.°
trimestre de 2017);

e as exportagbes e importacdes mundiais recuaram para
3,9% e 4,9%, respetivamente (4,3% e 5,2%, designada-
mente, no uUltimo trimestre de 2017).
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Figura 1.2. Importa¢des de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Os dados para o 1.° trimestre de 2018 indicam um fortaleci-
mento das trocas comerciais dos paises emergentes e em
desenvolvimento, também sobretudo asiaticos. Ja relativa-
mente as economias avancadas, assistiu-se a um enfraque-
cimento quer das exportacdes, quer das importacdes.

Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
Indicador Unidade | Fonte 2017 2ov 208 207 208
iy l 2T l 3T I 4T iy dez jan I fev ! mar
indice de Produgao Industrial M undial VH CPB 34 28 35 38 36 39 38 41 4,0 37
Economias Avancgadas VH CPB 30 16 3,2 34 39 34 43 3,2 33 3,7
Economias Emergentes VH CPB 38 39 39 41 34 4.4 34 4,9 4,6 3,6
Comércio Mundial de M ercadorias VH CPB 4,6 41 44 51 4.7 44 4,6 57 54 2,1
Importag6es M undiais VH CPB 4.8 44 4,6 51 52 49 49 5,6 6,0 31
Economias Avangadas VH CPB 35 15 33 39 53 42 6,2 50 47 3,0
Economias Emergentes VH CPB 6,8 8,8 6,5 71 50 59 3,1 6,6 8,0 33
Exportagdes M undiais VH CPB 44 39 4,1 52 43 39 42 58 4.8 11
Economias Avancadas VH CPB 4,0 35 38 4.4 43 3,1 4.3 44 2,6 24
Economias Emergentes VH CPB 49 45 4,6 6,2 43 4.8 4,0 75 76 -0,5
BMEP N.© 05]|2018 — Enquadramento Internacional 11
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Atividade Econémica Extra-UE

No 1.° trimestre de 2018, o PIB da OCDE desacelerou ligei-
ramente para 2,6% em termos homologos reais (2,7% no 4.°
trimestre de 2017), influenciado pelo abrandamento do cres-
cimento da Unido Europeia e do Japdo; em contraste com o
reforco do crescimento dos EUA. No mesmo periodo, a taxa
de inflagdo homologa ascendeu a 2,2% para o conjunto dos
paises da OCDE (2,3% no 4.° trimestre de 2017).

Figura 1.4. PIB e componentes da Despesa em volume
nos EUA (VH, em %)
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Fonte: Bureau of Economic Analysis.

No 1.° trimestre de 2018, o PIB dos EUA acelerou para
2,9% em termos homologos reais (2,6% no trimestre prece-
dente) resultando sobretudo de uma melhoria significativa
do investimento privado (associado ao crescimento das
existéncias). Porém, a generalidade das restantes compo-
nentes abrandou, tendo o contributo das exportagdes liqui-
das estabilizado em torno de -0,1 p.p..

Os indicadores disponiveis para o inicio do 2.° trimestre de
2018, para os EUA, indicam a manutencdo de um forte

Figura 1.5. PIB e componentes da Despesa em volume
no Japao (VH, em %)
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Fontes: Instituto de estatistica do Japéao.

No 1.° trimestre de 2018, o PIB do Jap&o desacelerou para
1% em termos homologos reais (1,8% no 4.° trimestre de
2017) devido ao abrandamento de todas as componentes e
a deterioracdo do investimento privado do segmento resi-
dencial.

No inicio do 2.° trimestre de 2018, os indicadores disponi-
veis para a China indicam o fortalecimento da producéo
industrial e das exportacdes de bens (intensificagdo essa
causada pelo receio de guerra comercial com os EUA no
futuro). Com efeito, em abril de 2018 e, em termos homalo-
gos nominais, a producdo industrial aumentou 7% e as ex-
portacbes recuperaram para cerca de 13% (6% e -2,7%,
respetivamente, em margo).

Figura 1.6. Comércio Externo de Bens da China
(VH nominal, em %)

crescimento da producao industrial e das vendas a retalho. 45,0
Em abril de 2018, a taxa de desemprego desceu para 3,9% 8.0
(4,1% em margo) e a taxa de inflagdo homdloga manteve-se 25,0
em 2,4%.
15,0
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50 |
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Fonte: OMC.
Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econdmica Extra-UE
Indicador Unidade | Fonte 2017 2ov 208 208
2T 3T 4T o jan fev mar i abr
EUA —PIB real VH BEA 23 2,0 22 23 26 2,9 - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 16 0,2 19 13 3,0 33 27 35 37 35
indice ISM da IndUstria Transformadora % ISM 575 56,7 55,8 58,7 58,7 59,7 59,1 60,8 59,3 57,3
indice ISM dos Servigos % 60,2 60,9 613 58,2 60,1 611 598 62,8 60,6 59,1
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE Michigan 96,8 97,2 96,4 95,1 984 99,0 95,7 99,9 1014 98,8
Taxa de Desemprego % BLS 4.4 4,7 43 43 41 4.1 4,1 4,1 4,1 39
China—PIB real VH NBSC 6,9 6,9 6,9 68 68 68 - - - -
Exportagdes VH omc 79 65 8,1 6,4 95 7,7 12 445 27 »7
Japéo —PIB real VH COGJ 17 13 16 19 18 10 - - - -

12 BMEP N.° 05|2018 — Enquadramento Internacional



Atividade Econémica da UE

No 1.° trimestre de 2018, o PIB da Unido Europeia (UE) e da
area do euro (AE) desacelerou para 2,4% e 2,5% em termos
homologos reais (2,7% e 2,8%, designadamente, no 4.°
trimestre de 2017), tendéncia que se estendeu a generalida-
de dos paises. E, ainda, de acordo com o indicador previsi-
onal do Banco de Italia, de abril de 2018, o PIB trimestral em
cadeia da area do euro diminuiu pelo 2.° més consecutivo
(+0,4%, no 1.° trimestre de 2018).

Figura 1.7. PIB da Unido Europeia
(VH real, em %)
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Fonte: Eurostat.

Os indicadores quantitativos para a area do euro, no 1.°
trimestre de 2018, indicam um abrandamento da produgéo
industrial, das vendas a retalho e das exportagdes de bens,
as quais desaceleraram para 3,7% em termos homodlogos
nominais (7%, no 4.° trimestre de 2017).

Figura 1.8. Exportagdes e Encomendas Externas da

Area do Euro
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Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econ6mica da UE

GEE|GPEARI

Em abril de 2018, o indicador de sentimento econdémico
continuou a diminuir para a UE; enquanto estabilizou para a
AE, interrompendo a descida dos meses precedentes.

No 1.° trimestre de 2018, a taxa de desemprego desceu
para 7,1% e para 8,5% na UE e na AE, respetivamente (-0,9
e -1 p.p. face ao periodo homdlogo).

Em abril de 2018, as expectativas dos empresarios da area
do euro quanto a criacdo de emprego pioraram para 0s
setores da industria transformadora, servi¢cos e construcéo;
enquanto melhoraram para o comércio a retalho.

Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro
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Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Em abril de 2018, a taxa de inflacdo homdéloga da &rea do
euro desceu para 1,2% (1,3% em margo) resultando da
desaceleracdo dos precos dos servigos, a qual refletiu um
efeito de base derivado da P4scoa em 2017 ter sido em
abril, abrangendo uma alteragéo significativa dos pre¢os dos
restaurantes e hotéis e, também dos transportes.

Em termos de variagdo dos ultimos 12 meses, a taxa de
inflacdo estabilizou em 1,4% em abril de 2018.

Indicador Unidade | Fonte 2017 2ov 208 y 29]8
2T 3T 4T i jan i fev mar : abr
Unido Europeia (UE-28) - PIB real VH Eurostat 24 22 25 2,7 2,7 24 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 11 108,1 10,0 12,0 143 14,0 15,0 14,5 12,6 1123
Area do Euro (AE-1)—PIB real VH Eurostat 24 21 24 2,7 28 25 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 10,7 107,3 109,5 ms A4 14,1 15,1 14,4 12,7 1,7
indice de Produgéo Industrial VH Eurostat 29 12 25 41 4,0 33 41 2,7 3,0
indice de Vendas a Retalho VH real 22 19 26 25 19 14 17 17 08
Taxa de Desemprego % 91 9,5 9,1 9,0 8,7 85 8,6 85 85
IHPC VH 15 18 15 14 14 13 13 11 13 12

BMEP N.° 05|2018 — Enquadramento Internacional 13
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em maio de 2018, as taxas de juro de curto prazo mantive-
ram-se estaveis para os EUA e para a area do euro, inter-
rompendo, para o primeiro caso, 0 aumento registado nos
Gltimos meses. Com efeito, até ao dia 25, a taxa Euribor a 3
meses foi de -0,33% e a dos EUA ascendeu a 2,34%.

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 25.

Em abril de 2018, as taxas de juro de longo prazo subiram
para os EUA; enquanto apresentaram um descida para a
area do euro, pelo 2.° més consecutivo. A evolugdo para
esta Ultima zona foi influenciada por movimentos de maior
aversao ao risco. Assistiu-se a uma diminuigdo do diferenci-
al das taxas a 10 anos das economias do sul da Europa face
ao titulo aleméo resultando, em parte, da melhoria da nota-
¢do financeira das agéncias de rating a estes paises.
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Doélar
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para maio, o valor é do dia 25.

Em maio de 2018, o euro tem vindo a depreciar-se de forma
expressiva face ao ddlar, tendo atingido 1,17 no dia 25,
recuando para o valor mais baixo desde meados de novem-
bro de 2017. Esta depreciagao refletiu, em parte, a incerteza
politica em lItalia; algum abrandamento econémico da AE no
1.° trimestre e, a diferente orientagdo da politica monetéaria
dos dois lados do Atlantico.

Em abril de 2018, o indice de precos relativo ao prego do
petréleo importado subiu para 49,7 (por memoria atingiu o
valor 100 durante a crise petrolifera de 1979).

Figura 1.12. Pregco médio Spot do Petréleo Brent
(Em USD e euros)
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média até ao dia 25

Em maio de 2018 e, até ao dia 25, o preco do petréleo Brent
continuou a evoluir no sentido ascendente, para se situar,
em média, em 77 USD/bbl (65€/bbl), refletindo sobretudo a
recente decisdo dos EUA em abandonar o acordo nuclear
com o Irdo, a qual se seguiu o recrudescimento do conflito
militar na regido, podendo afetar alguma escassez na oferta,
agravada pela situacao de crise intensa na Venezuela.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade | Fonte 2017 2o 208
g 2T 3T 4T iy jan ! fev I mar abr
Taxa Euribor a 3 meses* % BP -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33
Yield OT 10 anos — EUA™ % Eurostat 2,33 2,44 2,26 2,24 2,37 2,76 2,58 2,86 2,84 2,87
Yield OT 10 anos — Area do euro™ % 17 141 17 12 0,99 116 103 127 17 113
Taxa de Cambio* Eur/USD BP 1199 1069 1141 1181 1199 1232 1246 1221 1232 1208
DowJones* vC Yahoo 251 4,6 33 49 103 -25 58 -4,3 -3,7 0,2
DJ Euro Stoxx50* \Ye 6,5 64 -17 44 -25 -4,1 3,0 -4,7 -2,3 52
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** USD/bbl  DGEG 54,79 54,69 50,92 52,9 6138 67,9 69,12 65,73 66,72 7176
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** VH “ 216 55,7 8,44 nn 19,97 22,85 245 73 27,0 333
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl** VH D(;EPG € 19,2 60,9 14 56 938 6,4 84 11 10,0 16,5
Preco Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 GEE 42,1] 45,0 40,6 38,6 458 49,1 499 50,1 473 49,7

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

Segundo as Contas Nacionais Trimestrais do INE para o 1.° Os dados quantitativos disponiveis relativos ao 1.° trimestre,
trimestre de 2018, o PIB apresentou um crescimento homo- mostram que, em termos homdlogos:

logo real de 2,1% do PIB, desacelerando face ao trimestre
precedente. Segundo o INE, a procura externa liquida apre-
sentou um contributo mais negativo para a variagdo homo-
loga do PIB, tendo as Exportacdes de Bens e Servigos de-
sacelerado mais que as Importa¢des de Bens e Servigos. O
contributo da procura interna aumentou ligeiramente, refle-

na industria transformadora, o indice de producdo regis-
tou um aumento de 1,8% e o indice de volume de neg6-
cios um decréscimo de 1,9% (3,8% e 1,9% no 4.° trimes-
tre de 2017, respetivamente);

o indice de producdo na construcdo e obras publicas

tindo a ligeira aceleracdo do consumo final e do Investimen- apresentou um crescimento de 2,5%, quando no 4° tri-
to. Face ao trimestre precedente registou-se um aumento de mestre do ano transato apresentou uma variagdo de
0,4% em termos reais. 2,3%;

Figura 2.1. Produto Interno Bruto .

o indice de volume de negdcios nos servigos apresentou

0, . , 7
(VH, %) um crescimento face ao periodo homdlogo de 5,7%,
8- . . .
. mantendo o ritmo observado no trimestre anterior;
4 . . s - , .
2,1% e 0 indice de volume de negécios no comércio a retalho
2 . .
0 | registou um crescimento de 5,1%, superando os 4,4%
21 observados no 4° trimestre de 2017.
-4
61 No trimestre terminado em abril, assistiu-se a uma melhoria
-8 no indicador de confianca da constru¢do. Em sentido opos-
101 to, os setores da indUstria, comércio e servicos apresenta-
-12 4 .. .~ . ..
o |v‘ o |v‘ o |v} o |v‘ [T |v} [T |v} o |v‘ |‘ ram diminui¢c8es neste indiciador.
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20 . . .
PIB (t.v.real, %) Contrib. Procura Interna (p.p.) Flgura 2.3. Indicadores de Conflanga
A'A 0, . .P.,
' SRE, MM3
Contrib. Procura Externa Liquida (p.p.) ( )
Fonte: INE. 15 1 0
No 1° trimestre de 2018, o Indicador de Atividade Econémi- 12: |
ca do INE registou um ligeiro recuo face ao trimestre ante- —~— T
rior. s e . 20
Figura 2.2. indices de Produgdéo | A7 .7 -0
(VH, MM3) -50
7 5 60
6
5 0 70
4 4 -80
N NN MOMmOHOMST $ < 0D WLWLN O O© © O©N~DN~IMN~NS~S o
3 SR B B B B B B, B S B S B B
2 ° 5238582858582 8584838858288828¢8%8
1 Industria Comércio Servicos  *ecece Construgao (eixo dta.)
ol -10 Fonte: INE.
-1
2 -15
-3
-4 -20
9999333389889 88855553
IPI - IndUstria Transf. ind. Construgdo Obras Publicas (eixo dta)
Fonte: INE.
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econ6mica e Oferta
2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade Fonte 2017 T : T T
m ) 2T | 3T | 47 g dez jan fev mar abr
PIB —CN Trimestrais VH Real INE 2,7 29 30 24 24 21
Indicador de Clima Econémico SRE-VE " 2,0 16 2,2 2,2 19 21 19 19 19 21 21
Indicador de Confianga da Industria SRE-VCS " 24 14 24 18 39 20 45 30 16 14 -0,3
Indicador de Confiangca do Comércio " " 3,7 31 39 32 43 36 45 39 35 35 2,7
Indicador de Confianga dos Servigos " " B8 10,9 B5 16,0 u9 B0 u3 53 B2 04 9.2
Indicador de Confianga da Construcao " " -22,2 -274 -23,0 -19,2 -19,0 -16,5 -9.8 -18,2 -16,8 -45 -23
indice de Produgao Industrial — Ind. Transf. VH " 39 35 31 52 38 18 09 42 29 -17 21
indice de Volume de Negdcios — Ind. Transf. " " 6,3 93 53 8,7 19 -19 34 -15,9 44 76
indice de Volume de Negécios - Servigos " " 6,7 56 8,1 72 57 57 6,0 6,9 53 51

*Primeira Estimativa.
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Consumo Privado

De acordo com os Ultimos dados do INE, o Consumo Priva-
do cresceu, em termos homologos, 2,1% nos trés primeiros
meses do ano (um valor marginalmente acima dos 2% no
ultimo trimestre de 2017).

No 1.° trimestre, o indice de Volume de Negécios no Co-
mércio a Retalho cresceu 4,6% em termos homaélogos, um
valor superior ao registado nos dois trimestres anteriores.
Este crescimento foi suportado pelas duas componentes do
comeércio a retalho (alimentar e ndo alimentar); ainda assim,
a componente ndo alimentar registou um crescimento supe-
rior nos Ultimos trimestres.

Figura 2.4. Volume de Negocios do Comércio a Retalho
(MM3, VH, %)

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos
Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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Opinido sobre o Vol. Vendas no comércio a retalho
—— Opini&o sobre a Procura Interna Bens Cons.

8 - Indicador de Confianga dos Consumidores
Fonte: INE.
6 .
Em abril foram vendidos 21 430 veiculos ligeiros de passa-
4 | geiros; um crescimento de 13,8% face a abril de 2017. Ainda
assim, foram vendidas menos 6 388 unidades do que em
27 marco de 2018.
0 OSSR Figura 2.6. Venda de Automdveis Ligeiros de
98 8 w8 9@ Q95555 g Passageiros
s 538 8588 85§ § 8 (MM3)
25000 4 40
Total Bens Alimentares Bens ndo Alimentares
20000 F
Fonte: INE. 130
15000
4 20
~ - . . . 10 000
Em relagdo aos indicadores de opinido, no més de abril,
L . . . 10
assistiu-se a uma melhoria do indicador de confianca dos 5000
consumidores face ao més anterior. Quanto a opinido dos 0 0
empresarios, os indicadores tiveram uma evolucéo duplice; 99 8999 8555593293
o indicador de vendas melhorou no més de abril, enquanto o 5 23 8 &8 232 848 =2 3 & 8
de procura interna de bens de consumo piorou.
Unidades ——VH, % (eixo dta.)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
. . 2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade Fonte | 2017 - ¢
1T 2T 3T 4T 1T dez jan fev mar i abr
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE 2,7 2,4 2,0 2,6 2,0 2,1 - - - - -
Indicador de Confianga dos Consumidores SER-VE " 0,5 -34 1,7 1,5 2,3 2,0 0,7 1,7 1,6 2,8 3,0
Confianga Comércio Retalho: Vendas ultimos 3 meses| SER-VE " 6,5 54 6,4 8,9 54 6,5 7,2 14,6 55 -0,5 2,7
indice de Vol. De Negdcios no Comércio a Retalho* VH " 41 31 49 4,1 4.4 51 58 58 4.4 5.2
Bens Alimentares VH " 23 | 1.3 30 13 38 4.4 41 33 36 6,4
Bens néo alimentares VH " 5,6 4,6 6,5 6,4 49 57 71 7.8 51 43
Vendas de Automéveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP 7,1 2,5 11,8 10,1 45 5,6 0,4 -2,8 10,1 7,1 13,8
Importag&o de Bens de Consumo*** VH INE 6,6 8,3 8,1 4,3 6,1 2,1 35 9,8 4,9 -6,6

*indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias Uteis; de acordo com a nova base 2015=100; ** Inclui veiculos Todo-o-Terreno e Monovolumes com mais de 2300 Kg; ** Exclui material de transporte.
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Investimento
De acordo com as Contas Nacionais Trimestrais do INE, no Figura 2.8. Indicador de FBCF e Componentes
1.° trimestre de 2018, em termos homologos, a FBCF regis- (VH, MM3)
tou um crescimento de 6,6%, 0,2 p.p. superior ao observado 10 F19
no trimestre precedente. O investimento em outras maqui- 14 L1
nas e equipamentos registou uma variacdo de 7.9%, superi- 9 9
or aos 5,3% no trimestre terminado em dezembro de 2017. 4 4
Os dados para o trimestre terminado em abril mostram que, . 4 It
em termos homoélogos: -6 [ -6
e as vendas de veiculos comerciais ligeiros registaram um - [
crescimento de 1,3% (5,5% no 1.° trimestre de 2018) e [
contrastando com o decréscimo de 10,2% na venda de a2 Y9I Iea0 88899 N Ny 321
vefculos comerciais pesados (-2,4% no 1.° trimestre de ESEEESEEFSEEESEEESHEESREE
2018); Indicador de FBCF == |ndicador de FBCF - Maquinas e Equipamentos
. . L . Fonte: INE.
e as vendas de cimento registaram uma ligeira varia¢do
homéloga de 0,1% (o que compara com -1,1% no 1.° tri- Os dados quantitativos disponiveis, relativos ao 1.° trimestre
mestre); de 2018, mostram que, em termos médios homologos:
Figura 2.7. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais ¢ 0 indice de volume de negdécios da industria de bens de
Ligeiros investimento para o mercado nacional registou um cres-
(VH, MM3) cimento de 0,2% (menos 3,7 p.p. que no 4.° trimestre de
50 80 2017),
40 60
30 e a importacdo de maquinas e outros de bens de capital
20 40 exceto material de transporte cresceu 8,2% (o que repre-
10 20 senta uma aceleracdo face aos 6,8% registados no
0 0 4.%trimestre do més passado);
:z ® o as licencas de construcdo de fogos cresceram 21,1%
» -40 (17,5% no 4.° trimestre de 2017).
-40 -60
-Soﬁ2‘.2‘.2222333:&3&23883::::82-&)
§2358338582358582353833838323583

Vendas de Cimento (Nacional)
Fonte: ACAP, Secil, Cimpor.

Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros (eixo dta.)

Quadro 2.3 Indicadores de Investimento

207 2018 2017 208
Indicador Unidade Fonte 2017 v v t +
T\ 2T | 3T | 4T g dez jan fev | mar | abr
FBC - CN Trimestrais VH Real INE 85 74 01 10,3 6,4 6,6
daqual, FBCF VH Real " 9,1 9,7 n4 10,0 59 4,7
Indicador de FBCF VH/mm3 " 16 n7 19 11 6,0 a7 6,0 52 46 47
Vendas de Cimento VH SECILe -11 19,2 ns n7 10 -11 0,6 75 9,0 -16,0 16
CIMPOR
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP 29 75 73 6,3 10,2 55 -0,1 93 24 -2,2 -38
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH " 49 -23 53 39,6 6,2 -24 -18 28,7 9,1 -26,6 10
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -85 7,0 na 9,7 28 49 51 18 03 26 -52
Licencas de Construcédo de fogos VH " “ue6 524 21 22,0 75 211 55 -0,2 55,2 16,8
Importagdes de Bens de Capital** VH " 0,6 20,1 18,0 23 6,8 8,22 -58 16,0 ns -08
indice Vol. Negécios da IT de Bens de Inv. = VH " -11 8,0 34 6,8 40 0,2 41 -9,2 26 77

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

Em termos médios homdlogos nominais, os dados relativos
ao comércio internacional de bens, divulgados pelo INE para
0 1° trimestre de 2018, apontam para um crescimento das
exportagBes na ordem dos 2,7% e das importacdes em
6,3% (8,5% e 10,3% no 4.° trimestre de 2017).

Figura 2.9. Fluxos do Comércio Internacional
(VH, MM3, %)
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Fonte: INE.
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Também neste trimestre, e em termos homdélogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportagdes regis-
tou um decréscimo de 7,5%, decrescendo 8,9 p.p. face
ao registado no trimestre precedente. Ja as exportacdes
para o mercado intracomunitario aumentaram 6,2%

(11,2% no trimestre anterior);

e nas importagbes de bens, o mercado intracomunitario
apresentou um aumento de 6,9%, enquanto que o mer-
cado extracomunitario registou um crescimento de 4,7%
em termos homoélogos (9,4% e 13,4% no 4.° trimestre
de 2017, respetivamente). Estes resultados resultam
numa taxa de cobertura do comércio internacional de
bens de 80,8% (84,4% em igual periodo de 2017).

Por seu lado, no trimestre terminado em abril, as opiniBes
sobre a procura externa na industria transformadora apre-
sentaram uma deterioragcdo face ao trimestre anterior. De
igual modo, a carteira de encomendas da industria transfor-
madora dos paises clientes também apresentou um recuo.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.10. Procura Externa dirigida a IndUstria
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Carteira encomendas Ind. Transf. dos paises clientes (eixo dta.)
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Nos primeiros trés meses de 2018, o défice acumulado da

balanga corrente cifrou-se em 408 milhdes de euros, espe-
Ihando uma ligeira melhoria em termos homélogos (défice
de 471 milhdes no 1.°trimestre de 2017). Tal melhoria ad-
vém dos saldos da balanca de servicos e de rendimentos

primarios.

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

Entre janeiro e marco de 2018, a balanga corrente e de
capital apresentou uma necessidade de financiamento de 78
milhées de euros, o que compara com a hecessidade de

financiamento de 67 milhdes de euros no periodo homélogo.

2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade Fonte 2016 T
g 2T 3T 4T g nov dez jan fev mar
Exportac6es (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 4.4 10,1 8,1 6,2 73 4,6
Importacées (B&S) - CN Trimestrais VH real 4,2 9,0 73 8,4 71 54
Saldo de Bens e Servigos* %PIB 11 0,9 0,8 0,9 10
Capacidade de financiamento da economia* %PIB 10 10 10 11 14
Saidas de Bens VH nom 08 73 7,7 76 8,5 27 no 04 9,8 58 -5,7
Entradas de Bens VH nom 15 159 13,0 15 103 6,3 106 -0,2 ns 8,1 0,1
*Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre.
2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade Fonte 2016 - - Dif.
o 2T ¢ 3T 4T i jan-mar jan-mar
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 2978 -67 -769 2412 123 -78 -67 -78 -1
Saldo Balanga de Bens -9 645 -2447 -3063 -31551 -3446 -3075 -2447 -3075 -627
Saldo Balanga de Servigos 13461 2222 3873 5581 3943 2563 2222 2563 341
Saldo Balanga de Rendimentos Primarios -4 356 -816 -2344 -1136 -562 -379 -816 -379 437
Saldo Balanca de Rendimentos Secundarios 1641 571 431 625 600 483 571 483 -88
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Mercado de Trabalho

Segundo a mais recente estimativa do INE, em marco, a
taxa de desemprego foi de 7,4%; um valor 0,4 p.p. abaixo da
taxa de desemprego de fevereiro e 0o mais baixo desde
marc¢o de 2003.

Figura 2.12. Emprego e Taxa de Desemprego Mensal
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GEE|GPEARI

Em abril, o nimero de ofertas de emprego aumentou margi-
nalmente (0,1%) em termos homologos. Além disso, o nu-
mero de colocacdes cresceu 3,9% em relagdo a abril de
2017. Dessa forma, o racio entre ofertas e colocagdes fixou-
se nos 74,0% (mais 2,8 p.p. do que um ano antes).

Figura 2.14. Ofertas de Emprego e Colocacges
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Taxa de Desemprego (ajustada de sazonalidade, %)
—— Emprego (ajustado de sazonalidade, VH, %) (eixo dta.)

Fonte: INE.

Em abril de 2018, e pelo segundo més consecutivo, 0 nime-
ro de pessoas inscritas nos centros de emprego ficou abai-
xou de 400 mil (perto de 376 mil). Uma diminuicéo de 16.6%
face a abril de 2017.

Ainda assim, no mesmo més, a quantidade de pessoas
inscritas ao longo do més nos centros de emprego foi de
39,9 mil; um aumento de 5,9% em termos homologos.

Figura 2.13. Desemprego
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Fonte: |IEFP.

Estima-se que, no final de abril, cerca de 1,68 milhdes de
trabalhadores se encontrassem abrangidos por Instrumentos
de Regulacéo Coletiva de Trabalho, um aumento de aproxi-
madamente 32,1% face ao periodo homdlogo. Ja o aumento
das remuneragcdes médias implicitas fixou-se nos 1,8%.

Figura 2.15. Contratacéo Coletiva
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Fonte: IEFP. Fonte: MSESS, estimativas GPEARI.
Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
. . 2017 2018 2017 2018
Indicador Unidade ;| Fonte | 2017 7 / 7 - T 7
1T | 2T | 3T | 4T 1T dez jan 1 fev i mar abr
Taxa de Desemprego* % INE 8,9 10,1 8,8 8,5 8,1 7.9 8 7.9 7,8 7,4
Emprego Total* VH “ 3,3 3,2 3,4 3,0 3,5 3,2 3,6 3,5 3,0 3,0
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -16,3 | -180 -183 -16,3 -16,3 | -16,6 -16,3 -16,0 -17,0 -16,6 -16,6
Desempregados Inscritos (I.p.) VH -11,5 | -10,3 -18,1 -11,2 -6,8 -9,7 -11,1 -6,8 -6,2 -16,1 59
Ofertas de Emprego (I.p.) VH “ -1,5 -13,3  -12,0 3,7 36,0 -4,8 17,1 18,5 -22,7 -5,4 0,1
Contratac&o Coletiva VH MSESS 1,7 11 1,5 1,7 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8
indice do Custo do Trabalho** - Portugal VH INE 2,5 3,1 3,2 -0,9 4,7 -1,5 - - - - -
indice do Custo do Trabalho** - AE VH Eurostat| 1,7 1,3 1,9 1,9 1,7 - - - - -

*Valores Trimestrais do Inquerito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas Mensais (ajustadas de sazonalidade). *Total, excluindo Admnistragdo P Ublica, Educacéo, Salde e

Outras Atividade; f.p. - no fim do periodo; Ip. ao longo do periodo.
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Precos

A variacdo homéloga do indice de Precos no Consumidor
(IPC), em abril de 2018, foi de 0,4%, valor 0,3 p.p. abaixo do
registado em margco. Em termos médios homdlogos dos
Ultimos 12 meses, o IPC aumentou 1,1%, um valor ligeira-
mente inferior ao do més anterior.

Figura 2.16. Taxa de Variagdo do IPC

(VH, %)
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Fonte: INE.

No mesmo més de abril, o preco dos Bens teve uma varia-
¢do homodloga positiva (0,3%), depois de ter caido ligeira-
mente em margo. Enquanto isso, o preco dos Servigos au-
mentou 0,6%, 1,5 p.p. abaixo do registo do més de margo.

Ja o IPC subjacente, que exclui produtos energéticos e
alimentares nao transformados, aumentou 0,2%; uma desci-
da de 0,6 p.p. face ao crescimento do més anterior.

Figura 2.17. Taxa de Variacao do IPC (Subjacente e
Energéticos)
(MM12, VH, %)

Relativamente as classes do IPC, a que registou a maior
gueda, tal como no més anterior, foi a classe do Vestuario
(diminuicdo de 3,7%), enquanto a classe de Bebidas Alcoo-
licas foi a que registou a maior subida (2,2%), seguida da
classe de Habitacao (1,6%).

Em abril, o indice Harmonizado de Precos no Consumidor
registou, em Portugal, uma variacdo homologa de 0,3%,
enquanto a zona euro apresentou uma variacdo de 1,2%,
levando a que o diferencial entre as duas aumentasse pa-
ra-0,9 p.p..

O indice de Pregos na Produg&o Industrial (IPPI) apresen-
tou, em abril de 2018, uma variagdo homologa de 1,1%, o
gue traduz uma aceleracéo de 0,3 p.p. face a margo.

Figura 2.18. Taxa de Variagdo do IPPI

(VH, %)
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Fonte: INE.

Ao nivel das secg¢fes industriais, para as quais existem
dados disponiveis, a sec¢do de Bens Intermédios foi a que

3 teve um maior aumento (2,9%), enquanto a sec¢ao industrial
2 de Bens de Consumo teve a evolugcdo menos favoravel
2 A (-0,1%).
1 i
1
0
-1 1
-1 1
-2
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§ 238 %8223 %8823 E84%
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Fonte: INE.
Quadro 2.6. Indicadores de Precos
] ] 2017 2018
Indicador Unidade{ Fonte | 2017 T :
ago set | out nov dez jan fev mar abr
indice de Pregos no Consumidor VC INE 0,0 0,9 0,3 -0,3 0,0 -1,0 -0,7 1,9 0,7
indice de Pregos no Consumidor VH INE 1,4 11 1,4 1,4 15 15 1,0 0,6 0,7 0,4
indice de Pregos no Consumidor VM12 “ 1,1 1,2 1,2 1,3 1,4 1,3 1,3 1,2 1,1
IPC - Bens VH “ 0,9 0,3 0,6 0,6 1,3 1,0 0,3 0,0 -0,2 0,3
IPC - Servigos “ “ 21 2,4 25 25 19 21 21 14 21 0,6
IPC Subjacente* “ “ 11 1,3 1,3 1,3 11 1,2 0,9 0,6 0,8 0,2
indice de Pregos na Produg&o industrial VH " 3,4 2,5 2,7 2,7 3,1 2,2 1,2 1,5 0,8 1,1
HPC « « 1,6 1,3 1,6 1,9 1,8 1,6 1,1 0,7 0,8 0,3
Diferencial IHPC PT vs. AE p.p. Eurostat| 0,1 -0,2 0,1 0,5 0,3 0,2 -0,2 -0,4 -0,5 -0,9

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

Algum desanuviamento das tensdes em torno do conflito Figura 2.20. Empréstimos ao Setor Privado
comercial entre os EUA e a China (Acordo alcancado a 19 (va, em %)
de maio entre estes 2 paises) contribuiu para uma melhoria 00 - v
dos indices bolsistas internacionais, especialmente dos 10 | /
EUA. Porém, a volatilidade permaneceu elevada nos mer- 20 ¢ -
cados financeiros da area euro, associada a incerteza politi- 3,0 //
ca em ltélia e, mais recentemente, em Espanha. Assim, a 25 40 |
de maio de 2018, o indice Dow Jones apreciou-se 2,4% face 50 |
ao final do més de abril; enquanto o Euro Stoxx50 caiu ligei-
ramente. %oy
. -7,0 +
Figura 2.19. Indices Bolsistas
(maio 2016=100, fim do periodo) BOL o e e e e e e o~ om e e o
£ = @ ° £ = @ ° £ = @ ° £
140 + particulares sociedades n&o financeiras
130 Fonte: Banco de Portugal.
120 | A melhoria do crédito destinado aos particulares deveu-se
ao crédito para a habitacdo e para outros fins (variagdo
10 ¢ menos negativa); ja que o destinado ao consumo manteve o
100 L crescimento de 9,4%.
o | Em marco de 2018, as taxas de juro das operacées do cré-
dito diminuiram para as empresas, tendo registado uma
80 U descida de 30 p.b. em termos homdlogos. Para os patrticula-
S8 8§ 8 55555532373 T . 5
33 03 oz 3oz oioYYOioiod rt_as, a ligeira diminuicdo das taxas foi causa(_ja pelo decrés-
E & = E E © ¢ = E E cimo do segmento do consumo e outros fins, para 7,1%
------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES (-9 p.b. em termos homologos).
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para maio, o valor é do dia 25. Figura 2.21. Taxas (ii]‘l}:)ro de Empréstimos
Ja relativamente ao indice PSI-20, este valorizou-se em 9.0
maio de 2018, tendo, no dia 25, ganho 1,8% e 4,1%, respe- 80
tivamente face ao final do més de abril e em relac¢éo ao final 70
do ano de 2017, devido sobretudo a apreciacdo dos titulos ZZ |
do setor da energia. 4‘0 |
| TTTY———
Em margo de 2018, a variagdo anual dos empréstimos ao 30T
setor privado néo financeiro foi de -0,4% em termos anuais 2o r
(-0,6% no més precedente) em resultado da melhoria tanto ;Z I
do crédito atribuido as empresas néao financeiras como aos I - A - - B
particulares. e = & & = & £ = & @2
Consumo e outros fins Empresas = ====== Habitag&o
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade | Fonte 2017 201 208
ago set out nov dez jan fev mar abr
Yield OT 1 anosPT* % IGCP 19 28 24 2,1 19 19 19 20 16 17
Yield OT 10-—Spread Portugal face a Alemanha* pb. “ 149 247 192 170 554 149 130 132 10 110
PSI20* VC  CMVM 5,2 06 49 12 21 05 51 -36 -10 20
Empréstimos a particulares: - para habitag&o var BP -17 23 21 -19 -18 -17 -17 -16 -15
- para consumo var ‘ 89 95 97 85 8.2 89 9,7 94 94
Empréstimos a empresas var “ 2.1 -2,6 -2,9 -2,8 24 -2,1 -03 -0,7 -05
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitagao* % “ 1B 1r 1r 1r 1B 1B 1B 11 1B
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % “ 2,65 2,73 2,70 2,70 2,67 2,65 2,58 2,57 2,55

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual sdo calculadas com base na relagdo entre saldos de empréstimos bancérios em fim de més, ajustados de operagdes de
titularizagéo, e transagdes mensais, as quais séo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificagdes, de abatimentos ao activo e de reavaliagdes cambiais e de prego.
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Financas Publicas

Entre janeiro e abril, o saldo da execucdo orgcamental das Administra¢cfes Publicas® registou um agravamento de cerca de
165 milhdes de euros face ao periodo hom(’)logoz, tendo-se fixado em -2.022 milhdes de euros. No mesmo periodo, o saldo
primario atingiu os 1.474 milhdes de euros, representando uma melhoria de 418 milh6es de euros relativamente ao periodo

homdlogo. O agravamento do saldo quando comparado com

o periodo homologo ficou a dever-se a um crescimento da

receita efetiva (3,8%) inferior ao crescimento da despesa efetiva (4,1%). Com excep¢do do subsector da Administragéo
Central, todos os restantes subsectores contribuiram com saldos positivos para o saldo global do sector das Administragcdes

Publicas.
Estado

A execucgdo orgcamental do subsector Estado apresentou em
abril uma melhoria de 29 milhdes de euros relativamente ao
periodo homélogo do ano anterior, registando um saldo global
negativo de 3.197 milhdes de euros. No mesmo periodo, o
saldo priméario foi de -225 milh3es de euros, o que representa
igualmente uma melhoria de 341 milhGes de euros relativa-
mente ao periodo homdlogo.

Figura 2.22. Execucdo Or¢gamental do Estado

A despesa efetiva registou um crescimento de 2,9%, essenci-
almente explicada pela evolucdo da despesa corrente (mais
2,8%), continuando a verificar-se, dentro desta, uma reducdo
das Despesas com o Pessoal (-3,6%) refletindo a eliminagéo
do pagamento em duodécimos do subsidio de Natal. A des-
pesa com os Juros da Divida Publica contrariou a tendéncia
de reducdo que se vinha a registar nos Ultimos meses e regis-
tou um aumento de 11,7%.

0,
1 - (VHA, em %) O grau de execuc¢do da receita e da despesa efetiva em abiril
o ] situou-se ligeiramente acima do grau de execucao verificado
o ] no periodo homalogo.
4 Figura 2.23. Despesa do Estado — principais
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Fonte: DGO B S N e
A receita efetiva do Estado cresceu 3,9%, tendo a receita = § - S 3 3 § E g 3 E 3
corrente contribuido com um um aumento de 4,1%. Dentro Aquisicio de bens e servicos Despesa ¢/ pessoal
desta, a receita com origem nos impostos indiretos cresceu Transf. corr. pl AP
6,7%, enquanto os impostos diretos registaram uma reducdo Fonte: DGO.
de 7,5%.
Quadro 2.8. Execucdo Orcamental do Estado
2017 2018 2017 | 2018 2018
jan a abr jan a abr jan fev mar abr
1076 euros grau de execugéo (%) VHA (%)
Receita Efetiva 12 718 13 209 27,7 28,2 6,5 6,2 4,2 3,9
Receita corrente 12 680 13 196 27,7 28,2 7,2 6,6 45 4,1
Impostos diretos 4323 3997 23,7 21,9 12,3 6,9 2,6 -7,5
Impostos indiretos 7276 7762 311 31,2 6,1 8,8 8,0 6,7
Despesa Efetiva 15944 16 406 30,4 31,3 -1,4 04 0,1 2,9
Despesa corrente primaria 12 880 12 996 27,7 28,2 12,3 8,8 0,1 0,9
Despesa corrente 15539 15 967 31,0 31,8 -1,1 0,6 0,5 2,8
Despesa com pessoal 2785 2 685 31,3 29,3 -2,4 -2,9 -3,1 -3,6
Aquisicao bens e servigos 221 227 10,6 14,6 -4,7 15,3 4,4 2,4
Subsidios 8 15 7,7 12,5 55,0 97,7 140,0 91,7
Juros 2659 2972 35,3 40,9 -14,0 -4,4 -3.2 11,7
Transferéncias corr. p/ AP 8 845 8954 31,8 32,0 0,7 0,6 1,0 1,2
Saldo Global -3 226 -3197 - - - - - -
Saldo Primario -566 -225 - - - - - -
Fonte: DGO.

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

O saldo global dos SFA (incluindo o SNS e as EPR) agra-
vou-se em abril cerca de 363 milhdes de euros relativamen-
te ao periodo homoélogo do ano anterior, tendo o saldo
global negativo atingido em abril os 207 milhdes de euros.

Para este resultado terd contribuido um crescimento da
despesa efetiva de 8%, superior ao crescimento de 3,8% da
receita efetiva. Do lado da despesa efetiva destaca-se o
aumento de 19,1% da despesa com a Aquisi¢éo de Bens e
Servigos e 0 aumento de 2% da despesa com Transferén-
cias Correntes, que mais do que compensaram a reducéo
de 2,1% das Despesas com o Pessoal. Quanto a receita
efetiva, assume destaque o aumento de 4,5% das Transfe-
réncias Correntes das AP.

As EPR contribuiram com um saldo global negativo de
1.002 milhdes de euros, o qual representa um agravamento
de 635 milhdes de euros face ao periodo homélogo, essen-
cialmente explicado por um crescimento de cerca de 23%
da despesa efetiva contra um crescimento de apenas 1,9%
da receita efetiva.

GEE|GPEARI

Servico Nacional de Saude (SNS)

O saldo global da execucdo do orgamento do SNS (6tica
dos compromissos) registou em abril uma melhoria de 61
milhdes de euros relativamente ao periodo homologo, fi-
xando-se o saldo em -108 milh8es de euros.

Para este resultado ter4 contribuido o aumento da total da
receita efetiva em 5,8%, na qual se destaca o aumento da
mesma ordem de grandeza da receita corrente (5,8%) mar-
cada por um crescimento da receita fiscal de 16,2%. As
receitas de capital registaram um crescimento de 32,6%.

A despesa efetiva, por sua vez, registou um aumento de
3,5%, influenciado por um crescimento de 1,4% das Des-
pesas com o Pessoal e de um aumento de 4,5% da despe-
sa com a Aguisicdo de Bens e Servicos. As despesas de
capital registaram um aumento de 103,6%, embora tendo
em conta o seu peso relativo reduzido.

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

O saldo global da execucdo do orgamento da CGA registou
igualmente, entre janeiro e abril, uma melhoria de 67 mi-
Ihdes de euros. O saldo global foi da ordem dos 55 milh&es
de euros.

A evolugéo do saldo foi marcada por um um crescimento de
0,4% da receita efetiva, na qual se destaca a reducédo de
3,4% da receita com origem em Quotas e Contribuicdes e o
aumento de 2,7% das Transferéncias do OE. A despesa
efetiva, por sua vez, reduziu-se 1,9% apoiada
essencialmente na redugdo de 2,1% da despesa com
Pensbes.

Quadro 2.9. Execu¢do Or¢gamental dos Servigos e Fundos Autbnomos

Servigcos e Fundos Auténomos dos quais: Empresas P Ublicas Reclassificadas
207 201 2017 2018
jan a abr jan a abr
10° euros 10° euros ef;:z;;o VHA (%) |1°euros 10°euros Grau~de VHA (%)
execucao (%)
(%)

Receita Efetiva 8928 9270 285 38 2623 2672 27,0 19
Contribuigdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 1198 1157 29,8 -34 - - - -
Transferéncias correntes das Adm. P Ublicas 5329 5571 314 45 192 231 237 20,3

Despesa Efetiva 8772 9478 29,3 8,0 2990 3675 32,9 229
Despesa com pessoal 2050 2008 28,1 21 1157 1140 29,0 -14
Aquisicao de bens e servigos 2208 2629 334 01 887 131 38,9 478
Transferéncias correntes 3285 3351 28,8 2,0 21 22 28,6 5,7

Saldo Global 156 -207 - - - 367 -1002 - -

Fonte: DGO.

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

Servigco Nacional de Saude Caixa Geral de Aposentagdes
2017 2018 2017 i 2018
jan a abr jan a abr
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execugéo 10° euros VHA (%) | execucédo
(%) (%)

Receita Efetiva 2872 3040 58 32,3 Receita Efetiva 2901 2913 0,4 28,7
Receita fiscal 29 34 30,7 Contribuicbes p/ a CGA 1196 1155 -3,4 29,8
Outra receita corrente 2839 3000 57 32,6 Quotas e contribuigées 1162 1122 -34 29,7
Receita de capital 4 6 32,6 51 Transferéncias correntes do OE 1473 1512 2,7 28,9
Despesa Efetiva 3040 3148 3,5 32,6 Comparticipagéo do OE 1395 1430 2,5 29,1
Despesa com pessoal 1300 1318 1,4 33,2 Compensacdao por pagamento de pensdes 78 82 58 30,9
Aquisi¢ao de bens e servigos 1698 1774 4,5 32,6 Despesa Efetiva 2913 2858 -19 28,7
Despesa de capital 11 23 103,6 14,3 Pensdes 2854 2793 -2,1 28,7

Saldo Global - 168 -108 - Saldo Global -12 55 : .

Fontes: Administracdo Central do Sistema de Salde e DGO.
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Seguranca Social

A execucdo orcamental do subsector da Seguran¢a Social
continua a evidenciar saldos de execugdo positivos apoia-
dos, na sua generalidade, na reducdo das despesas com
as principais pretacdes sociais e no aumento das receitas
proporcionadas pelo crescimento do emprego.

Em abril, o saldo global de excugéo foi de 1.249 milhdes de
euros, o que corresponde a uma melhoria de 270 milhdes
de euros relativamente ao més anterior e uma melhoria de
174 milhdes de euros face ao periodo homologo.

A receita efetiva registou um aumento de 3%, destacando-
se 0 aumento de 6,7% da receita com origem em Contribui-
¢Oes e Quotizagbes, o qual foi acompanhado por uma re-
ducédo da despesa na generalidade das prestacdes: Subsi-
dio de Desemprego e Apoio ao Emprego (-6,7%), Presta-
¢Bes e Accgéao Social (-10,5%) e Pensdes (-1,2%).

Figura 2.24. Execugé&o Or¢camental da Seg. Social
(VHA, em %)

Figura 2.25. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.26. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Quadro 2.11. Execucédo Orcamental da Seguranca Social
Seguranga Social
2017 | 2018
jan a abr
10° euros 10° euros VHA Grau~de
execugao (%)
Receita Efetiva 8548 8 808 3,0 31,3
Contribuic8es e quotizacdes 4949 5281 6,7 32,0
Transferéncias correntes da Administracéo Central * 2 957 2798 -5,4 32,8
Despesa Efetiva 7473 7 559 11 27,8
Pensdes 4718 4662 -1,2 27,9
Pensdes de velhice do reg. subst. bancério 169 167 -0,8 35,5
Subsidio de desemprego e apoio ao emprego a77 445 -6,7 32,9
Prestacdes e agao social 1 396 1249 -10,5 30,9
Saldo Global 1075 1249 - -

*Na&o inclui IVA social e transferéncias no ambito da Plano de Emergéncia Social.

Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

A execucdo orgcamental do subsector da Administragdo
Regional registou, entre janeiro e abril, um saldo global de
36 milhdes de euros. Este valor representa uma melhoria
de 20 milhGes de euros face ao més anterior e uma me-
Ihoria de 80 milhdes de euros relativamente ao saldo
registado no periodo homologo.

Para este resultado contribuiu um crescimento de 3,7% da
receita efetiva, apoiada num aumento de 2,9% da receita
com origem nas Receitas Fiscais. Por sua vez, a despesa
efetiva registou uma diminuicdo de 6,1%, refletindo, de-
signadamente, uma redugéo das Despesas com 0 Pesso-
al (-2,6%), da despesa com a Aquisicdo de Bens e Servi-
¢os (-4,9%) e das despesas de Investimento (-34,6%).

Figura 2.27. Execugdo Orgamental da Administracéo
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Fonte: DGO.
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Administracao Local

Entre janeiro e abril, o saldo da execuc¢d@o orgamental do
subsector da Administragdo Local registou um agrava-
mento de 85 milhSes de euros face ao periodo homologo,
embora se mantenha ainda positivo e da ordem dos 96
milhdes de euros.

O agravamento do saldo relativamente ao periodo homo-
logo ficou a dever-se a um aumento da despesa efetiva de
3,6% ao mesmo tempo que a receita efetiva se reduzia
em 0,9%. O ritmo de crescimento da despesa efetiva
apoia-se hum aumento da despesa com Transferéncias
Correntes (5%) e das despesas de Investimento (6,8%),
apesar da reducdo das despesas com a Aquisicdo de
Bens e Servicos (-1,2%) e de as Despesas com o Pessoal
se manterem praticamente inalteradas (0,1%).

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

Quadro 2.12. Execucdo Orcamental das Administracdes Local e Regional

Administracao Regional Administracédo Local
2017 2018 2017 2018
jan a abr jan a abr
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 793 822 3,7 2019 2023 -0,9
Impostos 418 430 2,9 536 543 -1,7
Transferéncias correntes 207 214 - 844 870 3,0
Despesa Efetiva 837 786 -6,1 1 856 1927 3,6
Pessoal 306 298 -2,6 701 696 0,1
Aquisi¢ao de bens e servicos 213 203 -4,9 588 582 -1,2
Transferéncias correntes 67 68 2,1 178 188 5,0
Investimento 46 30 -34,6 264 288 6,8
Saldo global - 44 36 - 163 96 -
Fonte: DGO.
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Divida Publica

Divida Publica das Administracoes Publicas
(6tica de Maastricht)

A divida do sector das Administra¢cdes Publicas (critério
de Maastricht) registou em mar¢o uma redugédo de 170
milhées de euros (-0,1%), tendo-se fixado em 245.852
milhdes de euros.

A divida do subsector da Administracdo Central aumentou
marginalmente 80 milhdes de euros e a divida do subsetor
da Administracdo Regional e Local aumentou 62 milhées
de euros face ao més anterior. A consolidacéo entre sub-
sectores explica o resto da variacdo da divida publica das
Administracoes Publicas.

Os depdsitos detidos pela Administragdo Central ascende-
ram a 18.058 milhdes de euros (mais 68 milhdes de euros
do que no més anterior), contribuindo para que o stock de
divida publica liquida se tenha situado em 227.794 mi-
Ihdes de euros, menos 238 milhdes de euros do que no
més anterior.

Quadro 2.13. Divida das Administracdes Publicas

(milhdes de euros)
2016 dez |
240883 |

2018 fev
246 022

2018 mar
245 852

Administragdes Plblicas
Por subsector: {
243634 |

10562 |

Administrag&o Central 251 906

10 255

251 986
Administracdo Regional e Local 10 317
Seguranga Social 1 1 1
Consolidagéo entre subsectores 13314 16 141 16 452

por memoéria:

Depésitos da Administragdo Central 17 103

Fonte: Banco de Portugal.

17 990 18 058

Divida nao Financeira das Administracoes
Publicas
Quadro 2.14. Divida ndo Financeira das AP
(milhdes de euros

2017 dez 2018 mar 2018 abr

Administragdes Publicas 1660 2193 2106
Por subsector:

Administragdo Central 373 632 606

Administracdo Regional 294 337 278

Administragéo Local 993 1224 1222

Seguranga Social 0 0 0
Fonte: DGO.

A divida ndo financeira do sector das Administracdes
Publicas atingiu em abril 0 montante de 2.106 milhdes de
euros, representando uma redugdo de 86 milhdes de
euros relativamente ao més anterior (menos 3,9%).

Todos os subsectores que integram as Administracfes
Publicas registaram redu¢des da sua divida financeira. No
entanto, o valor da divida ndo financeira mantem-se ainda
acima dos valores registados no final de 2017. A estrutura
da divida néo sofreu alteragdes assinalaveis mantendo-se
0 subsector da Administracdo Local como o responsavel
por mais de metade do total da divida néo financeira (cer-
ca de 58%). Depois de terem registado uma reducédo de
302 milhdes de euros em marco, o valor dos pagamentos
em atraso no sector das Administra¢des Publicas voltou a
reduzir-se 48 milhdes de euros em abril, relativamente ao
més anterior, sendo os hospitais EPE responsaveis pela
reducéo em 51 milhdes de euros. Deste modo, o valor dos
pagamentos em atraso fixou-se, em abril, em 917 milhdes
de euros. Os Hospitais EPE mantém-se como 0s princi-
pais responsaveis pelos pagamentos em atraso (cerca de
71% em abril contra 73% no més anterior).

Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhGes de euros)

2017 dez | 2018 mar | 2018 abr
Administragdes Publicas 1073 965 917
Por subsector:
Administragao Central (excl. satde) 16 21 23
SNS 7 10 9
Hospitais EPE 837 705 655
Empresas Publicas Reclassificadas 12 12 12
Administragao Regional 98 104 104
| Administragao Local ws | m2 | 15
Se’gura’rlgarsvocia\“’ e . “0 . g | 0
Outras Entidades 1 o 0
Empresas publicas nao reclassificadas 1 0 0
Adm. Piblicas e outras entidades 1074 965 917
Fonte: DGO.
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Divida Direta do Estado

A divida directa do Estado, denominada em euros, aumen-
tou 4.304 milhdes de euros em abril (mais 1,8%), relativa-
mente ao més anterior, atingindo o montante de 241.636.
Para este resultado foi determinante a emissdo de 6.677
milhdées de euros de nova divida contra apenas 2.444 mi-
Ihdes de euros de amortizagdo de divida.

A divida transacionavel aumentou 4.254 milhdes de euros,
enquanto, no mesmo periodo, a a divida ndo transaciona-
vel se manteve praticamente inalterada.

Os Bilhetes do Tesouro (mais 1.254 milh8es de euros) e as
Obrigagdes do Tesouro (mais 3.000 milhdes de euros)
foram os principais responséaveis pelo aumento da divida
transacionavel.

Mantém-se sem alteracfes assinalaveis a estrutura da
divida, com o maior destaque para a divida transacionavel
(cerca de 62,2%).

Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado

(milhdes de euros)
31/mar/18 31/04/2018

31/04/2018

Saldo Emissoes | Amortiz. Outros Saldo

Transacionavel 146 082 4224 0 30
13 644 1254 0 0
123 160 2970 0 30
35 064 2453 2444 0 35073
27 264 209 95 0 27377
da qual: CEDIC e CEDIM 4046 2100 2213 0 3934
56 186 0 0 41 56 227
Total 237 332 6677 2444 71| 241636

Fonte: IGCP.

150 336
14 898
126 160

da qual: Bilhetes do Tesouro
da qual: Obrigagdes Tesouro
N&o Transacionavel

da qual: Cert.Aforro e do Tesouro

Prog. de Ajustamento Econémico

Emissoes e Amortizacoes de Divida

Os leildes de colocagéo Bilhetes do Tesouro em maio su-
gerem a inversdo do ciclo descendente das respectivas
taxas de juro. Em contrapartida, as taxas de juro das Obri-
gacdes do Tesouro mantém a tendéncia descendente que
se vinha a desenhar ja héa algum tempo.

Os leildes de Bilhetes do Tesouro e de Obrigagdes do Te-
souro realizados durante o0 més de maio apresentaram as
seguintes carateristicas:

Relativamente aos Bilhetes do Tesouro:

e Colocagdo no dia 16 de 500 milhdes de euros (ndo
houve fase ndo competitiva), com maturidade em no-
vembro de 2018 e uma taxa média ponderada de colo-
cacgéao de -0,351% (-0,424% na ultima colocacao para o
mesmo prazo);

e Colocagédo, na mesma data, de 1.250 milhdes de euros
(ndo houve fase ndo competitiva), com maturidade em
maio de 2019, e uma taxa média ponderada de colo-
cacgéao de -0,272% (-0,389% na ultima colocacgao para o
mesmo prazo).

Quanto as Obrigac6es do Tesouro, foram também realiza-
das duas operacgoes:

¢ No dia 9 foram colocados 724 milhdes de euros (ndo
houve fase ndo competitiva), com maturidade em ou-
tubro de 2023 e uma taxa de colocacdo de 0,529%
(0,577% na ultima colocagéo para 0 mesmo prazo);

¢ Na mesma data foram colocados 483 milhdes de euros
(ndo houve fase ndo competitiva), com maturidade em
outubro de 2028 e uma taxa de colocagdo de 1,670%
(1,778% na ultima colocacdo para 0 mesmo prazo).

Figura 2.29. Emissfes de BT
Taxa média ponderada
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3. Comércio Internacional [!

Evolugdo global !

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos
primeiros trés meses de 2018, as exportacdes de merca-
dorias cresceram 2,7%, em termos homdlogos, com as
importagdes a crescerem 6,3% . Nesse periodo, o défice
da balanca comercial de mercadorias (fob/cif) agravou-se
24,8%. Excluindo os produtos energéticos, as exporta-
¢Oes cresceram 3,8%, em termos homdlogos, e as impor-
tacBes 6,1% (Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucé&o da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importagdes pelas Exportagdes de Mercadorias

(%)
92,8 92,4 >
= - ?0' 87,5 85,0 85,6
81,0 ™ - - - _ 839
—F -3
682 67,2 830 8L4 823 815 .99 808

63,5

60,5 617
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18

@O Total Sem Energéticos

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balangca Comercial
(valores acumulados)

Intra + Extra-UE jar:eiro amaee > M g
(milhdes de Euros) 2017 2018 3 VH Ultimos Ultimos
i i 3 meses 12 meses
Exportagdes (fob) 13.941 14.322 2,7 2,7 6,5
Importagdes (cif) 16.667 17.725 6,3 6,3 9,9
Saldo (fob-cif) -2.726 -3.403 24,8 24,8 25,1
Cobertura (fob/cif) 83,6 80,8 - - -
Sem energéticos:
Exportagdes (fob) 12.871 13.361 3,8 3,8 6,4
Importagdes (cif) 14.713 15.611 6,1 6,1 8,9
Saldo (fob-cif) -1.842 -2.250 22,1 22,1 23,8
Cobertura (fob/cif) 87,5 85,6 - - -
Extra-UE janeiro amargo VH
(milhdes de Euros) 2017 2018 VH uitimos Uttimos
i 3 meses 12 meses
Exportagdes (fob) 3.541 3.276 -7,5 -7,5 53
Importagdes (cif) 3.929 4.114 4,7 4,7 15,0
Saldo (fob-cif) -388 -838 116,2 116,2 133,7
Cobertura (fob/cif) 90,1 79,6 - - -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do INE
(dltimas versdes disponiveis & 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:

ExportagGes: somatério das exportagdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para os

Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com

as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Nos primeiros trés meses de 2018, as exportacdes repre-
sentaram 80,8% das importa¢des, o que se traduziu num
decréscimo de 2,8 p.p. na taxa de cobertura das importa-
¢Oes pelas exportagbes, no periodo homélogo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportagdes passaram a represen-
tar 85,6% das importacdes (-1,9 p.p. que em igual periodo

do ano transato).

Quadro 3.2. Balanga Comercial: més de margo

Valores em milhdes de Euros

janeiro amargo 2017 1 2018 TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 13941 14 322 2,7
Importagdes (cif) 16 667 17 725 6,3
Saldo (fob-cif) -2726 - 3403 24,8
Cobertura (fob/cif) 83,6 80,8 -
Intra UE
Exportacdes (fob) 10 400 11 047 6,2
Importagdes (cif) 12 738 13 611 6,9
Saldo (fob-cif) -2338 - 2565 9,7
Cobertura (fob/cif) 81,6 81,2 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 3541 3276 -7,5
Importagdes (cif) 3929 4114 4,7
Saldo (fob-cif) - 388 - 838 116,2
Cobertura (fob/cif) 90,1 79,6 -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE
(Gltimas versdes disponiveis adata da publicagdo 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 exportagdes para o espagco comunitario com as exportagdes
para os Paises Terceiros. Importacdes: somatério das importacdes com origem nos
paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

Nos primeiros trés meses de 2018, o défice da balanga
comercial de mercadorias Intra-UE agravou-se 9,7% em
termos homdlogos, com as exportacdes de mercadorias a
crescerem 6,2% e as importagfes 6,9%. O défice da balan-
¢a comercial de mercadorias Extra-UE agravou-se 116,2%

(Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolucdo Mensal e Trimestral

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTACOES (Fob)
(milhdes de Euros) 2017 2018 TVH 2017 | 2018 TVH
jan 5348 5976 11,8 4344 4771 9,8
fev 5177 5508 8,1 4356 4607 58
mar 6142 6151 0,1 5241 4944 5,7
abr 5415 4122
mai 6279 4873
jun 5792 4751
jul 5743 4662
ago 5271 3944
set 5873 4651
out 6351 4865
nov 6 094 5213
dez 5479 4074
1° Trim 16667 17725 6,3 13941 14322 2,7
2° Trim 17 486 13 747
3° Trim 16 887 13 257
4° Trim 17 923 14 152

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

Nota:

Exportagdes: somatoério das exportacdes para o espaco comunitario com as exportagdes para 0s
Paises Terceiros. Importacdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagoes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informacéo mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°5/2018”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para 0 més de marco de 2018 correspondem a uma verséo preliminar. Os
dados do comércio intracomunitério incluem estimativas para as néo respostas (valor das transa¢des das empresas para as quais o INE n&o recebeu ainda
informagéo) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilacdo (valor anual das operagdes intracomunitarias abaixo do
qual os operadores séo dispensados da declaracdo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragdo periédica fiscal: no caso de Portu-
gal, 250 mil euros para as importages da UE e 250 mil para as exportag@es para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além
do confronto regular entre as declaragfes Intrastat e do IVA, a comparagéo com os dados com a IES.

[3] Exportacdes: somatério das exportacdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das

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

Nos primeiros trés meses de 2018, as exportagbes de
mercadorias cresceram 2,7%, em termos homodlogos.
Excluindo os produtos energéticos, registou-se um cresci-
mento de 3,8%.

Entre janeiro e marco de 2018, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Material de transp. terrestre e suas
partes” (3,9 p.p.), seguido dos “Produtos acabados diver-
sos” (0,4 p.p.) e dos “Minérios e metais” (0,3 p.p.). As
“Maquinas e aparelhos e suas partes” sdo o grupo de
produtos que maior peso tem nas exportacdes de merca-
dorias (14,5%). Seguem-se os “Material de transp. terres-
tre e suas partes” (14,1%).

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

Nesse periodo, a generalidade dos grupos de produtos
contribuiu positivamente para o crescimento das exporta-
¢Oes de mercadorias (6,5%). Mais uma vez, os produtos
relativos aos “Material de transp. terrestre e suas partes”
foram os que mais contribuiram para este comportamento
(2,5 p.p.). De destacar ainda o contributo positivo dos
“Minérios e metais” e das “Produtos acabados diversos”
(1 p.p. € 0,8 p.p., respetivamente).

De referir, ainda, os contributos dos “Agroalimentares” e das
“Maquinas e aparelhos e suas partes” para o crescimento
das exportacdes de mercadorias (ambos de 0,6 p.p.) e dos
“Energéticos” (0,5 p.p.).
Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das Expor-
tac6es por Grupos de Produtos (p.p.)

Ultimos 12 meses a terminar em margo de 2018 (Total: 6,5%)
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Fonte: Quadro 3.4. Exportagdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

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

Quadro 3.4. Exportac8es * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax. variagdo e contributos
Grupos de Produtos fan-mar Anual jan-mar Gltimos 12 meses»“‘ jan-mar .
VH contrib. VH contrib.
207 | 208 202 | 2017 2017 2018 p.p.Ld ppl
Total das Exportagdes 13 941 14 322 100,0 100,0 100,0 100,0 6,5 6,5 2,7 2,7
Agro-alimentares 1634 1669 15 25 n7 n7 46 0,6 22 0,3
Energéticos 1070 961 83 72 77 6,7 76 05 -10,2 -0,8
Quimicos 1841 1743 25 26 B2 22 13 0.2 -53 -0,7
M adeira, cortiga e papel 1042 1045 8,1 75 75 73 3,0 0,2 0,2 0,0
Téxteis, vestuario e seus acessorios 1382 1379 9,2 9,6 9,9 9,6 16 0,2 -0,2 00
Calcado, peles e couros 618 591 4,0 42 44 4,1 -14 -0,1 -4.4 -0,2
Minérios e metais 1336 1383 n7 9,7 9,6 9,7 1,0 10 35 03
M aquinas e aparelhos e suas partes 2153 2071 153 15,3 154 u5 3,6 0,6 -38 -0,6
M aterial de transp. terrestre e suas partes 1474 2012 11 11 10,6 41 243 25 36,5 3,9
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 102 120 05 08 0,7 08 09 0,0 w7 0,1
Produtos acabados diversos 1290 1348 7.7 9,4 9,3 94 8,7 0,8 45 04
Pormeméria:
Total sem energéticos 871 13361 917 92,8 3 92,3 933 64 | 6,0 38 35

H

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

Notas:

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

[1 Ultimos 12 meses a terminar em margo de 2018.
[2](abr I7-mar 18)/(abr 16-mar 17) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - analise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Nos primeiros trés meses de 2018, as exporta¢cfes para a
UE cresceram 6,2%, em termos homadlogos e as exporta-
¢Oes com destino aos paises da UE-15 5%, com as expor-
tacBes com destino aos Paises do Alargamento a cresce-
rem 28,1% e as exportacOes para paises terceiros a decai-
rem 7,5% (Quadro 3.5).

As exportagBes de mercadorias para a Franca foram as
que mais contribuiram para o crescimento das exportacfes
(1,1 p.p.), seguidas das exportagBes para a Alemanha e a
Austria (0,8 p.p. e 0,5 p.p., respetivamente).

No ultimo ano a terminar em margo de 2018, as exporta-
¢Oes para os paises Intra-UE cresceram 6,9%, em termos
homdlogos e as exportacdes para os paises da UE-15
6,5%. As exportagbes para Franca (1,1 p.p.) e Espanha
(1 p.p.) foram as que mais contribuiram para o crescimento
das exportagBes. Entre os paises terceiros, destaca-se o
crescimento das exporta¢Bes para a Brasil (70,2%), Cana-
da (10,6%) e México (10%). No mesmo periodo, destaca-
se 0 decréscimo das exportacbes com destino a Argélia
(30,7%) e Turquia (-10,6%), ainda que com um impacto
pouco expressivo na variacdo homoéloga das exportagcdes
totais (Figura 3.3).
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Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Exporta¢des
para uma Sele¢do de Mercados e Contributos

Ultimos 12 meses a terminar em margo de 2018
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Fonte: Quadro 3.5. Evolucdo das ExportagGes de Mercadorias com destino
a uma Selecdo de Mercados.

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

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
Destino Jan-mar anual jan-mar 2meses - janmar -
) VH @ contrib. VH contrib.
2017 i 2018 2012 2017 207 i 2018 ppl ppl¥
TOTAL 13 941 14 322 100,0 100,0 100,0 100,0 6,5 6.5 2,7 2,7

Intra UE 10 400 11047 711 74,1 74,6 77,1 6,9 5,1 6,2 4,6

dos quais:

UE-15 9872 10 370 67,8 70,1 70,8 72,4 6,5 4.6 5,0 3.6
Espanha 3592 3609 225 252 258 252 37 10 05 01
Franga 1760 1914 18 25 26 B4 85 11 8,7 11
Alemanha 1581 1696 24 n4 n3 ns 6.4 0,7 73 0,8
Reino Unido 934 937 53 6,6 6,7 6,5 13 0,1 03 0,0
Italia 512 570 37 35 37 4,0 9,8 03 n3 04
Paises Baixos 547 566 4,1 4,0 39 4,0 18 05 34 0,1
Bélgica 343 377 31 23 25 2,6 72 0,2 10,0 0,2
Suécia 129 151 10 09 09 11 14 0,1 16,9 02
Austria 70 10 06 07 05 10 50,5 03 99,5 05

Alargamento 528 676 3,2 3,9 3.8 4,7 13,6 0,5 28,1 11
Pol6nia 159 193 09 11 11 13 2.2 0,1 214 0,2

Extra UE 3541 3276 28,9 7252 25,4 22,9 5.3 14 =745 -19
dos quais:

EUA 744 682 4,1 52 53 4.8 3,0 02 -8,3 -0,4
Angola 449 349 6,6 32 3.2 24 25 0,1 -224 -0,7
Brasil s 240 15 17 13 17 70,2 08 378 05
China 207 155 17 15 15 11 6,1 0,1 -25,1 -0.4
Marrocos 194 ua4 10 13 14 10 -8,2 0,1 25,8 -04
Suica 18 11 0,9 11 11 10 2,7 0,0 -5,0 -0,1
Turquia 89 86 0,8 0,7 0,6 0,6 -10,6 -01 -3.8 0,0
Canada 72 82 04 0,5 05 0,6 10,6 01 28 01
Argélia 68 70 0,9 0,5 05 05 -30,7 -03 28 0,0
M éxico 71 65 04 0,5 05 05 10,0 0,0 -8,6 0,0

Pormemoria:

OPEP! 660 523 92 a7 | 47 37 74 | 04 | -10
PALOP 593 487 8.0 43 43 34 11§ 00 : -0.8
EFTA 194 189 11 14 | 14 13 22 | 00 | 00

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de M ercadorias do INE (Gltimas versdes disponiveis & data da publicagdo 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&o.

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2017.

[1 Ultimoss 12 meses a terminar em margo de 2018.
[2](abr I7-mar 18)/(abr 16-mar 17) 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 marco de 2018, as importacdes de mercadori-
as cresceram 6,3%, em termos homologos (Quadro 3.6).

A generalidade dos grupos de produtos contribui positiva-
mente para este comportamento. Destaca-se o contributo
das “Maquinas e aparelhos e suas partes” (1,8 p.p.), “Mate-
rial de transp. terrestre e suas partes” (1,1 p.p.), “Quimicos”
(0,8 p.p.) e “Minérios e metais” (0,7 p.p.).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem
das importacdes portuguesas (76,8%).

Nos primeiros trés meses de 2018, as importacdes de mer-
cadorias provenientes do mercado comunitario cresceram
6,9%, em termos homélogos, com as provenientes dos
paises da UE-15 a crescerem 6,8%, em termos homologos
e as provenientes dos paises do Alargamento 7,2%.

As importagbes de mercadorias provenientes de paises
terceiros cresceram 4,7%, em termos homologos. A China
destaca-se como sendo o principal mercado extracomunita-
rio de origem das importacdes de mercadorias (2,9% do
total). Seguem-se os EUA (1,8%) e o Brasil (1,6%).

Quadro 3.7. Importagdes de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribuicdo por uma Selecdo de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagé@o e contributos
Grupos de Produtos jan-mar Anual jan-mar 2 meses ! - Jan-mar .
VH @ contrib. VH contrib.
2017 { 2018 202 | 2017 2017 2018 p.p.?! p.p.?
TOTAL DAS IMPORTAGOES 16 667 17 725 100,0 100,0 100,0 100,0 9,9 9,9 6,3 6,3
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 2450 2489 15,5 1553 u7 14,0 6,6 10 16 0,2
Energéticos 1954 2114 20,8 16 n7 19 w7 19 8,2 10
Quimicos 2793 2934 16,4 16,1 16,8 16,6 74 12 51 08
M adeira, cortica e papel 531 563 3,1 32 32 32 71 0,2 6,2 0,2
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 1015 101 5,6 6,1 6,1 57 41 03 -0,4 0,0
Calgado, peles e couros 41 416 2,1 24 25 23 28 0,1 11 0,0
Minérios e metais 1460 1571 8,2 8,6 8.8 89 70 14 76 0,7
M aquinas e aparelhos e suas partes 2774 3075 1.8 7.2 16,6 w3 ns 20 108 18
M aterial de transp. terrestre e suas partes 2199 2376 78 23 3,2 34 95 12 8,0 11
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 90 137 0,6 12 05 038 18,7 0,2 513 03
Produtos acabados diversos 989 1040 51 6,0 59 59 6.8 04 52 03
Total sem energéticos U713 15611 79,2 88,4 88,3 88,1 8,9 8,0 6,1 54
Mercados de origem
Intra UE 12 738 13 611 715 76,2 76,4 76,8 8,4 6,5 6,9 5,2
dos quais:

UE-15 12 112 12 940 68,8 72,6 72,7 73,0 8,2 6,1 6,8 5,0
Espanha 5255 5668 318 32,0 315 32,0 79 2,6 79 25
Alemanha 2316 2472 n3 13,7 13,9 13,9 12 15 6,7 09
Franca 1294 1412 6,6 74 78 8,0 6,9 05 9,1 0,7
Italia 895 939 52 55 54 53 97 05 4.9 03
Paises Baixos 878 916 4.8 54 53 52 B7 0,7 43 0,2
Bélgica 461 512 25 28 28 29 95 03 10 03
Reino Unido 487 454 3,0 2,7 29 26 -14 0,0 -6,7 -0,2
Polénia 225 220 0,7 12 14 12 76 0,1 -23 0,0
Suécia 169 74 10 09 10 10 -5,7 -0,1 34 0,0

Alargamento 626 671 2,7 3,6 3,8 3,8 11,5 0,4 7,2 0,3

Extra UE 3929 4 114 28,5 23,8 23,6 23,2 15,0 3,4 4,7 11

dos quais:
China 475 520 25 3,0 28 29 us5 04 95 03
Russia 507 231 08 23 3,0 13 -20,6 -0,5 54,4 -17
Brasil 264 286 24 18 16 16 83 03 83 0,1
EUA 291 321 17 14 17 18 8,0 0,1 04 0,2
Azerbaijao 136 97 09 10 08 11 64,6 05 444 04
Turquia 185 199 06 10 11 11 U3 0,1 72 0,1
india 154 153 0,6 09 09 0.9 2,6 0,1 -05 0,0
Arabia Saudita 104 146 16 09 0,6 0.8 249 0,2 39,7 0,2
Cazaquistao 105 210 13 0,7 0,6 12 76,3 04 99,1 0,6
Coreiado Sul 104 103 03 0,6 0,6 06 72 0,1 -0,4 0,0
Guiné Equatorial 104 108 0.8 0,6 0,6 0,6 10,0 03 3.6 0,0
Coldmbia 87 67 05 05 05 04 32 0,1 -22,8 -0,1
Singapura 2 13 0,0 05 01 0,1 540,6 05 2.8 0,0
OPEP 373 554 95 27 22 31 50 02 486 11
EFTA 96 g 09 05 0,6 0,7 03 0,0 216 0,1
PALOP 69 136 32 05 04 0.8 -42,2 -05 96,0 04

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2017.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em margo de 2018.
[2](abr T7-mar 18)/(abr 16-mar 17) x 100 - 100.

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

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

De acordo com os dados divulgados para a Balanga de
Pagamentos para o més de marco de 2018, nos primei-
ros trés meses de 2018, as “Exportacdes” (crédito) de
Bens e Servicos cresceram 4,5%, em termos homdlogos,
tendo a componente dos Bens contribuido positivamente
(2,3 p.p.) para o crescimento das “exportacdes” totais.

Nos primeiros trés meses de 2018, a componente dos
Servigos representou 30,3% do total das “Exportagdes” e
contribuiu positivamente (2,2 p.p.) para o seu crescimen-
to. Do lado das “Importagdes” (débito) o peso desta com-
ponente foi de 17,2% no total e 0 seu comportamento
reforgou o crescimento das “Importagbes” totais (5,9%)
em 0,4 p.p., (Quadro 3.7).

GEE|GPEARI

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

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Material de transp. terrestre e suas partes”
(1,70 p.p.) e dos “Minérios e metais” (0,70 p.p.). Na com-
ponente dos servigos, continuam a destacar-se os contri-
butos das rubricas de Viagens e Turismo (3,34 p.p.) e
Transportes (0,95 p.p.).

Figura 3.4. Taxas de Crescimento das "Exportac6es" de Bens e Servi¢os e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em marco de 2018

Taxas de variagdo homologa (%)
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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 Exportacdes 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 - analise 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 (8,9%).

Quadro 3.7. Comércio Internacional de Bens e Servigos

(Componentes dos Servigos)

Valores em milhges de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagcdo e contributos
jan-mar . média 2 meses ! jan-mar
Anual jan-mar T T -
anual VHE i contrib. VH contrib.
2017 2018 2012 2017 2017 2018 -7 p.p.© p.p."
CREDITO (Exportacdes)
Bens e Servigos 19 354 20219 100,0 100,0 100,0 100,0 55 8,9 8,9 4,5 4,5
Bens 13 637 14 085 68,8 64,1 70,5 69,7 4,0 6,8 4,4 3.3 2,3
Servigos 5717 6 134 312 35,9 29,5 30,3 8,6 12,9 4,5 7.3 2,2
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. m 80 06 05 06 04 33 -0,6 00 299 -0,2
Serv.de manutencéo e reparacédo 21 26 0.6 0.7 0.6 06 81 239 0.1 3.9 00
Transportes 1501 1660 8,0 78 78 82 49 »5 10 106 08
Viagens e Turismo 221 2596 B4 8,0 n4 28 20 202 33 74 20
Construcéo 159 8 0.9 08 08 06 27 -48 -0.1 -196 -0.2
Sequros e Pensdes 38 36 02 02 02 0.2 46 06 0.0 -39 0,0
Financeiros 79 87 07 04 04 04 -44 20 0,0 01 0,0
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 53 60 01 02 03 03 278 5 0.0 »s8 0.0
Telecom., Informacéo e Informatica 328 342 15 17 17 17 838 58 01 41 01
Outr. Fornec. por Empresas 1000 935 46 53 52 46 83 -0,7 00 -65 -03
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 64 53 04 03 03 03 06 3 01 -16.8 -0.1
Bens e servicos das AP n.inr 46 29 03 02 02 01 -8.0 -75 00 -37.1 -0.1
DEBITO (Importagdes Fob)
Bens e Servigos 19 578 20 730 100,0 100,0 100,0 100,0 4,7 9,6 9,6 5.9 59
Bens 16 084 17 160 83,5 819 82,2 82,8 4,3 10,1 8,3 6,7 5,5
Servicos 3494 3570 16,5 18,1 17,8 17,2 6,8 7.4 14 2,2 0,4
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 7 2 0.0 0,0 0,0 0.0 -120 -60.5 0.0 -754 0,0
Serv.de manutencéo e reparacao 105 87 04 05 05 04 13 B8 01 -7 -0,1
Transportes 832 872 47 45 43 42 37 B8 06 48 0.2
Viagens e Turismo 943 1013 4.6 53 48 49 78 09 06 75 04
Construcéo 24 27 0.2 01 01 0,1 25 50 0,0 B9 0,0
Sequros e Pensdes 97 98 04 05 05 05 6.8 6.0 00 10 00
Financeiros 12 19 0.9 06 06 06 -59 -49 0,0 56 0,0
Direitos de Utilizacao n.i.n.r 209 04 0.6 09 11 09 13 -17 00 -70 -0,1
Telecom., Informacéo e Informatica 241 243 12 11 12 12 46 -71 -0.1 10 0.0
Outr. Fornec. por Empresas 854 843 27 41 44 41 u1 6.6 03 -14 -0.1
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 55 57 07 03 03 03 -29 -10.8 00 25 00
Bens e servicos das AP n.inr 5 » 0.1 02 01 01 n3 65 00 us 00
Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal.

Notas:
Valores Fob para a Importag&o de bens.
[1 12 meses até marco de 2018.

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

atribuivel a cada categoria especificada.
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Em Anadlise

Comércio internacional de mercadorias entre Portugal e os
EUA - 2012 a 2017

Walter Anatole Marques *

1. Nota introdutéria

Sendo possiveis altera¢des futuras nos fluxos comerciais entre Portugal e os EUA, na sequéncia das
recentes declara¢des do presidente daquele pais, justifica-se desde ja uma analise do tipo de produtos
transacionados, principalmente do lado da exportacéo, seu peso relativo e areas comerciais que poderdo
vir a ser de alguma forma afetadas por eventuais medidas que vierem a ser tomadas.

Entre 2012 e 2017 o peso das importa¢des portuguesas com origem nos EUA foi tendencialmente de-
crescente, caindo de 1,7% para 1,4%.

Por sua vez, o peso das exportacdes, no mesmo periodo, foi tendencialmente crescente, subindo de 4,1%
para 5,2%.

Evolugdo do peso dos EUA no Total
do comércio internacional de Portugal (%)
(2012 a 2017)

Importagao
1,7
1,6 1,6

1,4

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Exportagao
5,2 5,2

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com dltima
actualizagdo em 12-03-2018. (http://www.ine.pt)
No periodo em analise, os EUA ocuparam a 3.2 ou a 4.2 posi¢cao nas importacdes portuguesas provenien-
tes dos Paises Terceiros, a 4.2 nos Ultimos dois anos, precedidos pela China, Russia e Brasil, com 6,1%
dos fornecimentos em 2017. Neste ano os EUA pesaram 1,4% nas importa¢des globais, ocupando a 11.2
posicao no “ranking”.
Principais origens das importagées portuguesas em 2017
(2016 € 2017)
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Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagado
em 12-03-2018. (http.//www.ine.pt)

! Assessor Principal da Funcdo Publica (AP). As opinides aqui expressas ndo coincidem necessariamente com a
posicéo do ME.
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Entre 2012 e 2014, os EUA ocuparam a 2.2 posi¢ao no “ranking” dos principais destinos das nossas ex-
portacOes para os Paises Terceiros, antecedidos de Angola, tendo ultrapassado este parceiro dos PALOP
em 2015, para manter a primeira posicdo desde entdo. O peso dos EUA nas exportacdes portuguesas
tem vindo a aumentar desde 2012, tendo passando de 4,1% para 5,2% em 2017, em termos globais, e de
14,2% para 19,9% face ao conjunto dos Paises Terceiros.

Principais destinos das exportacées portuguesas em 2017
(2016 e 2017)
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Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagado
em 12-03-2018. (http.//www.ine.pt)

2. Balanga comercial

A balanga comercial de Portugal com os EUA foi favoravel a Portugal ao longo dos ultimos seis anos, com
um elevado grau de cobertura das importagdes pelas exportacdes.

Balanga Comercial de Portugal com os EUA

-2012 a 2017 -
milhbes de Euros e %

| 2012 ‘ 2013 | 2014 | 2015 ‘ 2016 | 2017

Importag3o (Cif) 962 843 930 966 878 998
TVH - -12,4 10,4 3,9 9,1 13,6
Exportagdo (Fob) 1865 1998 2111 2567 2465 2846
TVH - 7.1 57 21,6 4,0 15,4

Saldo (Fob-Cif) 904 1155 1180 1601 1587 1848
TVH - 27,8 2,2 35,6 0.8 16,4
Cobertura (Fob/Cif) (%) 194,0 237,1 226,9 265,7 280,8 285,2

2846

2012 2013 2014 2015 2016 2017

B Importacdo s Exportagdo —C—Saldo

Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com dltima actualizacdo em
12-03-2018. (http:;//www.ine.pt)

O saldo positivo da Balanga Comercial aumentou consistentemente, com uma ligeira inflexdo em 2016,
situando-se em 1,8 mil milhdes de euros em 2017.

3. Importagdes por grupos de produtos

Para uma analise do tipo de produtos transacionados, as 97 posi¢es a dois digitos da Nomenclatura
Combinada de codificacdo de mercadorias em uso na UE, foram agregadas em 11 grupos de produtos
(ver Anexo).
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Em 2017, os grupos de produtos com maior peso nas importacdes portuguesas com origem nos EUA
foram “Méaquinas, aparelhos e partes” (25,9%), “Energéticos” (19,9%), “Agroalimentares” (14,7%) e “Aero-
naves, embarcacdes e partes” (14,6%).

Com menor expressao seguiram-se os grupos “Quimicos” (7,6%), “Produtos acabados diversos” (6,2%),
“Madeira, cortica e papel” (4,4%), “Minérios e metais” (2,8%), “Material de transporte terrestre e partes”
(2,2%), “Téxteis e vestuario” (1,3%) e “Calgado, peles e couros” (0,3%).

Importagdes portuguesas com origem nos EUA por grupos de produtos
- Janeiro a Dezembro de 2016 e 2017 -

1000 Euros Estrutura (%) % do

TVH Mundo

2016 | 2017 | Diferenca 2016 | 2017 | 2017

TOTAL 877946 997763 119818 7 13,6 | 100,0 100,0 1,4
Agro-alimentares 185449 147004 -38445 N | -20,7 21,1 14,7 1,4
Energéticos 84204 198817 114613 7| 136,1 9,6 19,9 2,5
Quimicos 83548 76170 <7378 N -8,8 9,5 7,6 0,7
Madeira, cortiga e papel 52532 43517 9014 N -17,2 6,0 4,4 2,0
Téxteis e vestuario 7372 13235 5863 7 79,5 0,8 1,3 0,3
Calgado, peles e couros 2501 2825 324 7 13,0 0,3 0,3 10,1
Minérios e metais 29251 28369 -881 N 3,0 33 2,8 0,5
Maquinas, aparelhos e partes 213312 257943 44631 7 20,9 24,3 25,9 2,2
Material transp. terrestre e partes 17173 21883 4711 7 27,4 2,0 2,2 0,3
Aeronaves, embarcagdes e partes 149750 146 076 3673 N -2,5 17,1 14,6 17,3
Produtos acabados diversos 52855 61924 9069 7 17,2 6,0 6,2 1,5

Peso relativo dos grupos de produtos (%)
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Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagéo em
12-03-2018. (http://www.ine.pt)

4. Exportagdes por grupos de produtos

Em 2017, os grupos de produtos com maior peso nas exportagdes portuguesas com destino aos EUA
foram “Energéticos” (23,6%), “Quimicos” (13,8%), “Produtos acabados diversos” (12%), “Téxteis e vestua-
rio” (11,3%), “Madeira, cortica e papel” (10,3%), “Maquinas, aparelhos e partes” (10%), “Minérios e me-
tais” (7,4%) e “Agroalimentares” (5,8%).

Com pesos inferiores alinharam-se depois os grupos “Calgado, peles e couros” (2,6%), “Aeronaves, em-
barcagdes e partes” (2,4%) e “Material de transporte terrestre e partes” (0,8%).

BMEP N.° 05|2018 — Em Andlise 37



GEE|GPEARI

Exportagcoes portuguesas com destino aos EUA por grupos de produtos
- Janeiro a Dezembro de 2016 e 2017 -

1000 Euros Estrutura (%) %do

TVH Mundo

2016 | 2017 | Diferenca 2016 | 2017 | 2017
TOTAL 2465195 2845602 380407 7 15,4 | 100,0 100,0 5,2
Agro-alimentares 150537 166113 15576 7 10,3 6,1 5,8 2,4
Energéticos 530206 672732 142526 7 26,9 21,5 23,6 | 17,0
Quimicos 433092 393518 39574 N 9,1 17,6 13,8 5,7
Madeira, cortica e papel 304060 292038 -12022 N -4,0 12,3 10,3 7,0
Téxteis e vestudrio 270279 322801 52522 7 19,4 11,0 11,3 6,1
Calgado, peles e couros 78420 73898 4521 N -5,8 3,2 2,6 3,2
Minérios e metais 115999 209456 93458 7 80,6 4,7 7,4 3,9
Mdéquinas, aparelhos e partes 222589 283293 60704 7 27,3 9,0 10,0 3,4
Material transp. terrestre e partes 24546 21615 <2931 N -11,9 1,0 0,8 0,4
Aeronaves, embarcagdes e partes 69562 69615 53 2 0,1 2,8 2,4 | 15,5
Produtos acabados diversos 265905 340523 74618 7 28,1 10,8 12,0 6,6

Peso relativo dos grupos de produtos (%)
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Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagdo em
12-03-2018. (http://www.ine.pt)

4.1. Principais tipos de produtos incluidos nos grupos de produtos

Em 2017, os principais tipos de produtos integrados em cada um dos grupos de produtos foram:
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Energéticos — principalmente gasolinas para motor 95 e 98 (95%);

Quimicos — com destaque para os produtos farmacéuticos (44,7%) e borracha e suas obras
(32,6%);

Produtos acabados diversos — principalmente mobiliario (24,9%), produtos ceramicos (20,7%),
aparelhos de otica e de precisédo (16%), obras de pedra e semelhantes (12,1%), armas e muni-
¢Bes (9%), relojoaria (8,8%), vidro e suas obras (4%), brinquedos e jogos (1,8%);

Téxteis e vestuario — designadamente téxteis e suas obras (68,5%) e vestudrio e acessorios
(31,5%);

Madeira, cortica e papel - principalmente cortica e suas obras (57,8%) e papel e cartdo (37,2%);

Maquinas, aparelhos e partes — com predominancia das maquinas e aparelhos eléctricos
(54,3%) sobre os mecénicos (45,7%);

Minérios e metais — essencialmente metais (92,5%);

Agroalimentares — principalmente vinhos e outras bebidas alcodlicas (51,2%), peixe, crustaceos
e moluscos (15%), entre outros produtos (30,7%), como preparacdes de produtos horticolas e
frutas (8,7%), preparacdes a base de cereais (7,8%), gorduras e 6leos (4,1%) e preparacdes de
carne, peixe, crustaceos e moluscos (4%);

Calgado, peles e couros — essencialmente cal¢ado (97,8%);

Aeronaves, embarcacfes e partes — principalmente avibes (83,4%) e partes de avibes ou heli-
copteros (15,6%);

Material de transporte terrestre e partes — com destaque para as partes e acessorios de veicu-
los automoveis (75%) e partes e acessorios de ciclos (13,2%).
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4.2. Desagregagao das exportagées do grupo “Minérios e metais”

Atendendo ao anuncio recentemente feito pelo presidente dos EUA de possivel aplicagéo futura de tarifas
aduaneiras as importacGes de aco e de aluminio, de momento aparentemente apenas aplicaveis as im-
portagBes destes produtos provenientes da China, interessara avaliar, desde j&, o possivel impacto des-
sas restricdes nas exportagdes portuguesas de “Minérios e metais” para este mercado.

Em 2017, as exportacBes destes produtos para os EUA representaram 7,4% das exportac@es totais (4,7%
em 2016), sendo o grupo de produtos que registou a maior taxa de crescimento em valor face ao ano
anterior (+80,6%), a que correspondeu 0 maior acréscimo em euros (+93,5 milhdes) a seguir ao grupo
“Energéticos” (+142,5 milhdes). As exportacdes de “Minérios e metais” centraram-se na area dos metais,
gue representaram 92,5% deste grupo de produtos, com uma taxa de variagdo homdloga de +90,9%.

Cerca de metade destas exportagdes incidiram em “Ferro fundido, ferro e ago”, principalmente barras de
ferro e de ago ndo ligado, com um assinalavel incremento de 53 milhGes de euros face ao ano anterior
(+277,4%) e “Barras e perfis de ferro ou ago inoxidavel” (+76,1%). Seguiram-se as “Obras de ferro fundi-
do, ferro ou ago”, que representaram cerca de 1/4 das exportagdes do grupo, com um crescimento de
+29,1% em valor, onde sobressairam as estacas-pranchas e perfis por soldadura e as cordas e cabos
para uso ndo elétrico.

Entre os restantes tipos de produtos, uma referéncia ao “Aluminio e suas obras”, um dos alvos anuncia-
dos que, pesando apenas 3,6% do total do grupo em 2017, registou um acréscimo em valor de +146,4%
face a 2016.

Exportacao portuguesa de "Minérios e metais" para os EUA

desagregados por principais produtos
(2016 e 2017)

milhares de Euros Estrutura (%)
TVH
2016 2017 2016 2017

Total dos "Minérios e metais" | 115999 209 456 | 80,6 7 | 100,0 100,0

Minérios 14475 15652 81 7 12,5 7,5

Minérios de tungsténio e concentrados 10036 11197 11,6 7 8,7 5,3
Outros 4439 4455 04 7 3,8 2,1
Metais 101524 193804 90,9 7 87,5 92,5

Ferro fundido, ferro e ago 27211 102 698 277,4 7 23,5 49,0
-Barras de ferro/ago ndo ligado 4934 58697 | 1089,6 7 4,3 28,0
-Barras e perfis de ago inox, n.e. 18458 32507 76,1 7 15,9 15,5
-Perfis de ferro ou ago ndoligado, n.e 6 6688 1E+05 A 0,0 3,2
-Laminados planos, de ferro/aco ndo ligado 2661 2499 -6,1 N 2,3 1,2
-Fios ferro/ago ndo ligado, em rolos 867 1691 950 72 0,7 0,8
-Outros 284 616 116,8 7 0,2 0,3
Obras de ferro fundido, ferro ou aco 40058 51728 29,1 7 34,5 24,7
- Estacas-pranchas; perfis por soldadura 9334 16778 79,8 72 8,0 8,0
-Cordas e cabos, para uso ndo elétrico 12 144 14332 18,0 7 10,5 6,8
-Servigos de mesa e artigos de uso doméstico 4124 6259 51,8 7 3,6 3,0
-Obras de ferro ou ago, ndo especificadas 3819 3324 -12,9 N 3,3 1,6
-Correntes, cadeias, e suas partes 2989 2687 -10,1 N 2,6 1,3
-Recipientes para gases 1256 1886 50,1 7 1,1 0,9
- Construgdes e partes (torres, caixilhos, etc.) 3844 1596 58,5 N 3,3 0,8
-Reservatodrios, tambores, latas e semelhantes 644 1556 1416 7 0,6 0,7
- Artefactos de higiene ou de toucador 514 1305 153,8 72 0,4 0,6
-Outros 1390 2004 442 7 1,2 1,0
Ferramentas, cutelaria/talheres, metais comuns 15907 14 250 -10,4 N 13,7 6,8
-Ferramentas intercambidveis 4282 5512 28,7 7 3,7 2,6
-Aparelhos para servir alimentos ou bebidas 6880 3782 -45,0 N 59 1,8
-Colheres, garfos, conchas e semelhantes 1602 1786 11,5 72 1,4 0,9
-Limas, grosas, alicates e outras ferramentas 953 1073 12,6 7 0,8 0,5
-Facas de lamina cortante ou serrilhada 950 795 -16,3 N 0,8 0,4
-Plaquetas, varetas etc., de carbonetos metalicos 199 390 959 2 0,2 0,2
-Facas e laminas cortantes para maquinas 203 378 86,1 7 0,2 0,2
-Serras manuais e folhas de todos os tipos 773 362 53,2 N 0,7 0,2
-Outros 66 173 162,1 72 0,1 0,1
Obras diversas de metais comuns 5995 7966 329 72 52 3,8
-Ferragens para moveis, portas, janelas, etc. 2819 4351 54,4 7 2,4 2,1
-Cadeados, fechaduras e ferrolhos 1991 2358 18,4 7 1,7 1,1
-Fechos/fivelas para vestuario, calgado e outros 409 601 47,0 2 0,4 0,3
-Tampas, capsulas, acessorios para embalagem 383 491 28,2 7 0,3 0,2
-Sinos, campainhas, molduras e espelhos 251 123 51,1 N 0,2 0,1
-Outros 142 42 -70,2 N 0,1 0,0
Aluminio e suas obras 3079 7588 146,4 7 2,7 3,6
-Obras ndo especificadas 1902 2569 35,1 7 1,6 1,2
-Barras e perfis, de aluminio, ndo especificadas 247 2497 911,1 ~ 0,2 1,2
-Construgdes e partes (torres, caixilhos, etc.) 785 2009 156,1 7 0,7 1,0
-Outros 146 513 2509 7 0,1 0,2

(continua)
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milhares de Euros Estrutura (%)
2016 2017 2016 2017
Cobre e suas obras 1182 5852 3953 7 1,0 2,8
-Tubos de cobre 57 4697 | 8114,8 7 0,0 2,2
- Artigos de uso doméstico, higiene ou toucador 881 1054 19,7 2 0,8 0,5
-Outros 244 101 58,5 N 0,2 0,0
Metais preciosos, folheados ou chapeados 7739 3383 56,3 N 6,7 1,6
- Artefactos de joalharia e suas partes 6772 2651 -60,9 N 5,8 1,3
- Artefactos de ourivesaria e suas partes 781 389 -50,2 N 0,7 0,2
-Outros 186 343 83,8 7 0,2 0,2
Outros metais comuns 353 340 3,7 N 0,3 0,2
Por meméria:
Total da exportagdo para os EUA 2465195 2845602 15,4 2
Peso dos "Minérios e metais" no Total 4,7 7,4 -

Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagdo em 12-03-2018.
(http://www.ine.pt)

5. “Mirror statistics”

Ha divergéncias, por vezes acentuadas, entre os dados estatisticos registados no pais de origem e no
pais de destino para determinadas transagfes, neste caso entre os dados de fonte International Trade
Centre (ITC) reproduzindo dados COMTRADE (fornecidos & ONU pelos EUA) para o ano de 2016 e Cen-
sus Bureau dos EUA, para 2017, e os dados de fonte Instituto Nacional de Estatistica de Portugal (INE).
Sendo certo que a conversao dos dados nacionais de valores Cif em Fob e vice-versa, para comparacao
com os dados americanos, por utilizacdo de um fator médio (0,9533) ndo é suscetivel de conduzir a resul-
tados rigorosos constitui, contudo, um indicador aproximado.

Balan¢a Comercial dos EUA com Portugal
na 6ptica dos EUA e de Portugal

-2016 e 2017 -
milhGes de Euros e % EUA Portugal [1]
2016 2017 2016 2017
Importagdo (Cif) 3014 3236 2 586 2985
TVH - 7,4 - 15,4
Exportagdo (Fob) 856 1056 837 951
TVH - 23,3 - 13,6
Saldo (Fob-Cif) -2 157 -2179 -1749 -2034
TVH - 1,0 - 16,3
Cobertura (Fob/Cif) (%) 284 32,6 32,4 31,9

[1] Importacdo nos EUA (Cif) = Exportacdo portuguesa (Fob) <+ 0,9533;
Exportacdo dos EUA (Fob) = Importagéo portuguesa (Cif) X 0,9533.

Fontes: EUA - International Trade Centre (ITC): 2016 a partir da base COMTRADE da

ONU, 2017 Census Bureau dos EUA; Portugal - Instituto Naciional de Estatistica (INE).
Como se pode observar no quadro, os valores veiculados pelos EUA séo superiores aos divulgados pelo
INE, em ambas as vertentes comerciais. Diversos motivos podem justificar estas assimetrias estatisticas,
como seja a dificuldade na definicdo do valor da mercadoria, (valor Cif, Fob ou outro Incoterm), diferente
atribuicdo do codigo da mercadoria na nomenclatura de produtos utilizada, desfasamento no tempo do
registo da mercadoria na origem e no destino, dependendo por exemplo da duragdo do tempo de trans-
porte, atribuicdo de confidencialidade por uma das fontes para determinados produtos, entre outros dife-
rentes critérios de avaliacdo da transagdo, como por exemplo o registo do pais de origem ou o de prove-
niéncia. No caso das exportac@es portuguesas para paises terceiros, o desfasamento pode ter origem na
localizagdo do porto de embarque. A mercadoria, com origem portuguesa, pode ter sido enviada para um
outro Estado-membro e posteriormente embarcada, geralmente num porto do Norte da Europa, para o
seu destino, e ter sido considerada nas estatisticas nacionais como uma expedi¢do intracomunitaria, e no
pais terceiro de destino como uma importacao originaria de Portugal.
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Definicdo do conteudo
dos Agrupamentos de Produtos
(Nomenclatura Combinada)

Grupos de Produtos

Capitulos da NC

© 0o N o o b~ W N P O

Agro-alimentares
Energéticos

Quimicos

Madeira, cortica e papel
Peles, couros e téxteis
Vestuario e calgado
Minérios e metais
Maquinas

Material de transporte

Produtos acabados diversos

Ola?24
27
28 a 40
44 a 49
41 a 43,50 a 60, 63

61, 62, 64 a 67
25,26,71a83

84, 85

86 a 89
68 a 70, 90 a 99
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Iniciativa
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Sumario

Reunido Conselho
ECOFIN

25 de maio de 2018

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 25 de maio de 2018 destacam-
se 0s seguintes temas:

Pacote bancério (Medidas de reducédo de riscos): O Conselho chegou
a acordo sobre uma orientagdo geral quanto as propostas destinadas a
reduzir os riscos no setor bancario, reforcando as regras aplicaveis aos
requisitos de fundos proprios (alteracdes a Diretiva 2013/36/UE e ao Re-
gulamento 575/2013 relativos a requisitos aplicaveis a instituicbes de cré-
dito e empresas de investimento) e a recuperacao e resolucdo bancérias
(alteragdes a Diretiva 2014/59/UE, relativa & recuperagdo e a resolucao
de instituicdes de crédito e empresas de investimento, e ao Regulamento
806/2014, relativo ao Mecanismo Unico de Resolucdo). Estas alteracées
irdo permitir a implementagdo de reformas acordadas a nivel internacio-
nal, constituindo também um elemento importante do roteiro do Conselho
sobre a unido bancéaria. Com efeito, com base nos progressos realizados
em matéria de reducéo dos riscos, 0s ministros reiteraram o seu compro-
misso no sentido de alcancar progressos em todas as componentes —
nomeadamente no que toca a partilha de riscos — mencionadas no "rotei-
ro" do Conselho sobre a unido bancéaria. Em junho de 2018, serdo toma-
das decisdes para avancar com um mecanismo de apoio ao Fundo Unico
de Resolugéo da UE.

Apreciagdes aprofundadas de 2018 e implementacdo das Recomen-
dacdes Especificas por Pais: No contexto do Semestre Europeu de
2018, o Conselho adotou conclusfes sobre as Aprecia¢Bes Aprofundadas
sobre os desequilibrios macroeconémicos de 2018 e a implementagao
das Recomendacdes Especificas por Pais de 2017. O Conselho concor-
dou com o facto de onze estados-membros (Bulgéria, Croéacia, Chipre,
Franca, Alemanha, Irlanda, Itdlia, Paises Baixos, Portugal, Espanha e Su-
écia) terem desequilibrios macroeconémicos, de trés (Croéacia, Chipre e
Itélia) terem desequilibrios macroeconémicos excessivos e de a Eslovénia
ja ndo apresentar desequilibrios macroeconémicos. O Conselho enfatizou
a importancia da transparéncia e consisténcia do processo e reconheceu
o esforgo dos estados-membros na correcdo dos seus desequilibrios ma-
croecondmicos e a necessidade de uma continua corre¢cdo mediante me-
didas politicas e um forte compromisso relativamente as reformas estrutu-
rais. O Conselho reiterou igualmente que os estados-membros, em parti-
cular os com divida externa ou défice elevados, devem melhorar a sua
competitividade e impedir o crescimento excessivo dos custos unitarios do
trabalho. Os estados-membros com grandes excedentes deveram criar
condi¢cdes para promover o crescimento dos salarios, em colaboragdo
com o0s parceiros sociais, e implementando medidas prioritarias que fo-
mentem o investimento, apoiem a procura interna e o potencial de cres-
cimento, facilitando assim o reequilibrio. Relativamente a implementagao
das Recomendacdes Especificas por Pais, reconheceu algum progresso
registrado em cerca de metade, notando, no entanto, que a implementa-
¢do das reformas continua a ser desigual entre as areas de politica e os
paises. O Conselho salienta o atual ambiente macroeconémico favoravel,
para a implementacéo de reformas, o declinio dos racios de divida e défi-
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Iniciativa

Sumario

ce e o aumento do investimento. Finalmente, defende reformas estruturais
adicionais para aumentar o nivel de investimento, aumentar o potencial de
crescimento, melhorar ainda mais o ambiente institucional e empresarial e
reforgar tanto a eficiéncia administrativa como a qualidade regulamentar.

= Relatorio sobre o Envelhecimento Demogréafico de 2018: o Conselho
adotou as conclus@es sobre o Relatério sobre o Envelhecimento Demo-
grafico de 2018, salientando que o envelhecimento das populages repre-
senta um grande desafio para a sustentabilidade a longo prazo das finan-
¢as publicas, agravado pelo aumento significativo dos niveis da divida
publica na sequéncia da crise econdmica e financeira. Assim, é importan-
te assegurar a sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas. O
Conselho reafirma a necessidade de uma consolidacdo or¢gamental ade-
quada e favoravel ao crescimento, em conformidade com o Pacto de Es-
tabilidade e Crescimento, e a continuacao da implementagéo de reformas
estruturais que apoiem o crescimento potencial, a fim de reforcar a sus-
tentabilidade das finangas publicas. O Conselho ainda aprovou o Relat6-
rio sobre o Envelhecimento Demogréfico de 2018, que no seguimento dos
relatorios anteriores, abrange as despesas publicas relacionadas com o
envelhecimento da populacgéo, tais como, despesas com pensoes, cuida-
dos de saude, cuidados de longa duragéo, educacdo e despesas com
subsidios de desemprego.

Destaca-se, ainda, a adogéo, sem debate:

= De novas alteragdes as conclusdes do Conselho ECOFIN de 5 de de-
zembro de 2017 sobre a lista da UE de jurisdicBes ndo cooperantes para
efeitos fiscais, tendo sido retiradas da lista duas jurisdicdes (Bahamas e
Sao Cristévao e Névis);

= De conclus@es sobre a disposi¢do-tipo da UE relativa a boa governacéo
em matéria fiscal para acordos com paises terceiros. A nova disposi¢do
substitui a anteriormente acordada em 2008 e reflete os desenvolvimen-
tos ocorridos no que se refere as normas fiscais internacionais, incluindo
as normas da OCDE de prevencdo da erosdo da base tributavel e da
transferéncia de lucros.

Transposigéo de Diretiva
— Propriedade Industrial
Conselho de Ministros de
26 de abril de 2018

Aprovou a proposta de lei que autoriza o Governo a aprovar o novo Cadigo
da Propriedade Industrial, transpondo as Diretivas (UE) 2015/2436 e (UE)
2016/943, que dizem respeito a marcas e a protecdo de know-how e de
informacdes confidenciais (segredos comerciais).

Programa Nacional de
Reformas (PNR) 2018-
2022

Conselho de Ministros de
26 de abril de 2018

Aprovou a versao final e completa do Programa Nacional de Reformas 2018-
2022, que da sequéncia a estratégia lancada em 2016, através da
implementacdo das medidas assumidas desde o seu inicio e do langamento
de novas medidas para garantir mais crescimento, melhor emprego e maior
igualdade.

Regime Geral dos
Organismos de
Investimento Coletivo —
Regime Juridico do
Capital de Risco, do
Empreendedorismo Social
e do Investimento
Especializado - Regime

Aprovou um decreto-lei que torna mais competitivo o setor da gestdo de
ativos em Portugal. As regras relativas a atividade dos fundos de
investimento ficam consolidadas num Unico diploma — o Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC). O diploma introduz ainda um
conjunto de alteragcbes ao Regime Juridico do Capital de Risco, do
Empreendedorismo Social e do Investimento Especializado (RJCRESIE) e ao

Regime Juridico das Sociedades de Investimento Mobiliario para Fomento da
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Juridico das Sociedades
de Investimento Mobiliario
para Fomento da
Economia

Conselho de Ministros de
26 de abril de 2018

Economia (SIMFE).

Programa Nacional de
Reformas (PNR) 2018-
2022 — Lei das Financas
Locais

Conselho de Ministros de
10 de maio de 2018

Aprovou uma proposta de lei que procede a alteracdo da Lei das Financas
Locais. Refor¢a o quadro de financiamento local e contribui para assegurar o
cumprimento dos objetivos estabelecidos no Programa Nacional de
Reformas.

Lei de Enquadramento
Orcamental — Reformas
de Gestao Financeira
Publica

Conselho de Ministros de
10 de maio de 2018

Aprovou a proposta de lei que visa recalendarizar a entrada em vigor e
producdo de efeitos da Lei de Enquadramento Orcamental.

Contrato fiscal de
investimento

Conselho de Ministros de
10 de maio de 2018

Aprovou a minuta do contrato fiscal de investimento a celebrar entre o Estado
Portugués e a sociedade Renault Cacia, com um investimento associado de
47 9ME e prevé a criagdo de 10 postos de trabalho, bem como a manutencao
dos atuais 1016 postos de trabalho permanentes.

Programa Nacional de
Reformas (PNR) 2018-
2022

Conselho de Ministros de
10 de maio de 2018

Ap6s comunicado publico do Presidente da Republica, o Conselho de
Ministros decidiu voltar a aprovar e submeter a Assembleia da Republica, o
regime que garantir o acesso automatico a informacdes financeiras relativas a
contas em bancos portugueses cujo titular ou beneficiario seja residente em
territério nacional, nas situagdes em que o saldo seja superior a 50 mil euros.

Transposicéo de Diretiva -
Energia

Conselho de Ministros de
17 de maio de 2018

Aprovou o decreto-lei que estabelece o regime de prevencédo e controlo das
emissbes de poluentes para a atmosfera, transpondo a Diretiva (UE)
2015/2193.

Cooperagédo econémica e
técnica — Acordo
internacional

Conselho de Ministros de
17 de maio de 2018

Aprovou um decreto relativo a um acordo internacional entre a Republica
Portuguesa e a Ucrania sobre Cooperagdo Econdmica, que constitui um
instrumento de desenvolverem e reforgo das relagbes econémicas, dos dois
paises, incluindo a promocao e desenvolvimento da cooperagdo econdémica e
técnica em areas como a InduUstria Quimica, as Infraestruturas, os
Transportes, o Ambiente, o Turismo e a Normalizag&o e Metrologia.

2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Construgéo da Uniao Europeia

Lei n.° 18/2018 -

Diario da Republica n.°
84/2018, Série | de 2018-05-02

Segunda alteracdo a Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto, relativa
ao acompanhamento, apreciagdo e pronincia pela Assembleia
da Republica no dmbito do processo de construgdo da Unido
Europeia.

Habitacédo

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 50-

Aprova orientacao estratégica, objetivos e instrumentos de agéo
para uma Nova Geragédo de Politicas Habitacionais.

A/2018 - Diario da Republica n.° 84/2018, 1°
Suplemento, Série | de 2018-05-02
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Assunto/Diploma

Descricédo

Fundo para a Inovacdo Social — Iniciativas de
Inovagao e Empreendedorismo Social

Decreto-Lei n.° 28/2018 - Diario da Republica n.°
85/2018, Série | de 2018-05-03

Cria o Fundo para a Inovagéo Social.

Exposicao aos campos eléctricos e magnéticos

Lei n.° 20/2018 - Diario da Republica n.°
86/2018, Série | de 2018-05-04

Reforga as regras de proteg@o contra a exposi¢cdo aos campos
eletromagnéticos, procedendo a primeira alteragdo a Lei n.°
30/2010, de 2 de setembro.

Porta de Entrada

Decreto-Lei n.° 29/2018 - Diario da Republica n.°
86/2018, Série | de 2018-05-04

Estabelece o Porta de Entrada - Programa de Apoio ao Aloja-
mento Urgente.

Competitividade e Capacidades Produtivas

Decreto-Lei n.° 31/2018 - Diario da Republica n.°
87/2018, Série | de 2018-05-07

Altera o Sistema de Apoio a Reposicdo da Competitividade e
Capacidades Produtivas.

Viagens e alojamento

Decreto-Lei n.° 30/2018 - Diario da Republica n.°
87/2018, Série | de 2018-05-07

Estabelece as regras a serem seguidas para a aquisicdo de
servigos de viagem e alojamento no contexto de missdes de
servigo publico.

Habitacéao

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 56/2018
- Diario da Republica n.° 87/2018, Série | de
2018-05-07

Aprova o Programa ‘Da Habitagdo ao Habitat'.

Contrato de Investimento

Despacho n.° 4528/2018 - Diario da Republica
n.° 89/2018, Série Il de 2018-05-09

Aprova a minuta final do contrato de investimento e respetivos
anexos, a celebrar pela Agéncia para o Investimento e Comér-
cio Externo de Portugal, E. P. E., em representacéo do Estado
Portugués, e a Peugeot Citroén Automoveis Portugal, S. A., a
Active Space Technologies - Actividades Aeroespaciais, S. A., a
Critical Manufacturing, S. A., a NEADVANCE - Machine Vision,
S. A., a RARI - Construgdes Metdlicas, Engenharia, Projectos e
SolugBes Industriais, S. A., a MOTOFIL - Robotics, S. A, a
Universidade do Porto, a Universidade da Beira Interior e a
Universidade de Tras-os-Montes e Alto Douro.

Contrato de Investimento

Despacho n.° 4529/2018 - Diario da Republica
n.° 89/2018, Série Il de 2018-05-09

Aprova a minuta final do contrato de investimento e respetivos
anexos, a celebrar pela Agéncia para o Investimento e Comér-
cio Externo de Portugal, E. P. E., em representacdo do Estado
Portugués, e a VB-KSC, S. A. e a VISION BOX - Solugbes de
Vis&o por Computador, S. A.

Contrato de Investimento

Despacho n.° 4530/2018 - Diario da Republica
n.° 89/2018, Série Il de 2018-05-09

Aprova a minuta do Contrato de Investimento e respetivos ane-
xos, a celebrar pela AICEP, E. P. E., em representacdo do
Estado Portugués, a RENAULT S. A. S., a RENAULT PORTU-
GAL, S. A, e aRENAULT CACIA, S. A.

Economia Circular

Aviso n.° 6147/2018 - Diario da Republica n.°
90/2018, Série Il de 2018-05-10

Apoiar a Economia Circular nas compras publicas (CIRCULAr-
compras publicas).

Execucéo do Or¢camento do Estado

Decreto-Lei n.° 33/2018 - Diario da Republica n.°
93/2018, Série | de 2018-05-15

Estabelece as normas de execucédo do Orcamento do Estado
para 2018.

Rendas excessivas - Produtores de eletricidade

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
126/2018 - Diario da Republica n.° 95/2018,
Série | de 2018-05-17

Cria a Comissdo Parlamentar de Inquérito ao pagamento de
rendas excessivas aos produtores de eletricidade.

Estratégia Nacional para a Igualdade e a Né&o
Discriminagao

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 61/2018
- Diario da Republica n.° 97/2018, Série | de
2018-05-21

Aprova a Estratégia Nacional para a Igualdade e a Nao Discri-
minagéo 2018-2030.

Regime extraordindrio de abastecimento de
energia elétrica

Decreto-Lei n.° 36/2018 - Diario da Republica n.°
98/2018, Série | de 2018-05-22

Aprova um regime extraordinario relativo ao abastecimento
provisério de energia elétrica a fogos integrados em nucleos de
habitagGes precarias.

Branqueamento de capitais

Cria o Regulamento dos deveres gerais e especificos de pre-
vencdo e combate ao branqueamento de capitais e ao financi-
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Descricédo

Regulamento n.° 314/2018 - Diario da Republica
n.° 101/2018, Série Il de 2018-05-25

amento do terrorismo.

Portugal 2020

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
135/2018 - Diario da Republica n.° 103/2018,
Série | de 2018-05-29

Recomenda ao Governo que tome medidas no ambito do Por-

tugal 2020 e da sua reprogramacao.
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Lista de Acronimos

Siglas Descricdo Siglas Descri¢ao
ACAP Associacdo do Comércio Automoével de Portugal IuC Imposto Unico de Circulagéo
ADSE Diregdo-geral de Prote¢do Social aos Funcionarios e Agentes IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
da Administragao Publica MC Ministry of Commerce of China
AL Administracéo Local Michigan  Universidade de Michigan
AR Administracédo Regional NBSC National Bureau of Statistics of China
BCE Banco Central Europeu OCDE OrgarTizagéo para a Cooperacdo e Desenwolvimento
BEA Bureau of Economic Analysis Economico
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System OE Orgamento do Estado
BLS Bureau of Labour Statistic ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reino Unido
BP Banco de Portugal oT Obrigag6es do Tesouro
BT Bilhetes do Tesouro PIB Produto Interno Bruto
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto SDDS Special Data Dissemination Standard
CE Comisséo Europeia SFA Servigos e Fundos Autdnomos
CEDIC Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo SNS Servigo Nacional de Saude
CGA Caixa Geral de Aposentacdes SS Seguranca Social
CMVWM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios UE Unido Europeia
COGJ Cabinet Office Government of Japan VAB Valor Acrescentado Bruto
DGEG Direcd@o-geral de Energia e Geologia Yahoo Finance Yahoo
DGO Direcéo-geral do Orgcamento
DGT Direcéo-geral do Tesouro
EPA Economic Planning Agency
Eurostat  Instituto de Estatistica da UE
FBCF Formag&o Bruta de Capital Fixo
FMI Fundo Monetario Internacional
FSO Instituto Nacional de Estatistica da Alemanha Siglas Unidades
GEE Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia % Percentagem
p.p. Pontos percentuais
. i . p.b. Pontos base
GPEARI Gabmet(_e de_ PIane_alr_nen'Fo, Estrgtégla, Avaliacdo e Relagbes . )
Internacionais do Ministério das Finangas EUR/USD  Doélar americano por euros
EUR/GBP Libra esterlina por euros
IEFP Instituto de Emprego e Formacéo Profissional MM3 Médias méveis de trés termos
IGCP Instituto de Gestéo do Crédito Publico SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gestéo Financeira da Seguranca Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variacdo em cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica VCS Valor corrigido de sazonalidade
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franga VE Valor efetivo
IPC indice de Pregos no Consumidor VH Variagdo homdloga
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas VHA Variagdo homéloga acumulada
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares Variagéo intertabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos de
IS Imposto do Selo VITA Regulamentacdo Coletiva de Trabalho publicados desde o
ISM Institute for Supply Management in!’ci}) 'do ano atg’ ao més em referéncia e com inicio de
eficacia no respetivo ano
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia
ISV Imposto sobre Veiculos

Notas Gerais

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