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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No conjunto dos meses de abril e maio de 2017, a producdo industrial mundial acelerou para
3,4% em termos homologos (2,9% no primeiro) devido & melhoria das economias avangadas; ja
gue a dos paises emergentes abrandou (especialmente asiaticos). Igualmente, o comércio mun-
dial de mercadorias também reforgou o seu crescimento em resultado do maior dinamismo das
trocas comerciais das economias avangadas, nomeadamente em termos de importacoes.

No segundo trimestre de 2017, a atividade econdmica dos EUA manteve um crescimento mode-
rado, embora tenha dado sinais de algum abrandamento (nas exporta¢des e vendas a retalho);
enquanto a da Unido Europeia fortaleceu-se, com excec¢do do Reino Unido, cujo PIB abrandou
par 1,7% (2,0% no 1.° trimestre). De entre os paises emergentes, o PIB da China aumentou para
6,9% em termos homologos reais (igual ao 1.° trimestre) e o crescimento das exportacdes de
bens deste pais tornou-se mais robusto. A taxa de inflagdo homologa desacelerou nas economi-
as avancadas e foi menos elevada em alguns paises emergentes.

No 2.° trimestre de 2017, o indicador de sentimento econémico subiu de forma significativa tanto
para a Unido Europeia (UE) como para a area do euro (AE), abrangendo uma melhoria de todos
os indicadores de confianga, destacando-se a construcédo. E, ainda, de acordo com o indicador
previsional do Banco de Italia, de junho de 2017, o PIB trimestral em cadeia da &rea do euro au-
mentou, interrompendo a quebra registada nos 3 meses precedentes (+0,6%, no 1.° trimestre).
Em maio de 2017, a taxa de desemprego estabilizou quer para a UE, quer para a AE, situada em
7,8% e 9,3%, respetivamente, representando, no entanto, uma quebra homologa de 0,9 p.p., em
ambas as zonas. Em junho de 2017, a taxa de inflagdo homdloga da area do euro diminuiu para
1,3% (1,4% em maio) devido a desaceleracéo dos precos de energia (de 4,5% em maio, para
1,9%) e dos bens alimentares nao transformados, dando origem a uma subida da taxa de infla-
¢do subjacente para 1,2% (1,0% em maio). Em termos de variagao dos Ultimos 12 meses, a taxa
de inflagdo aumentou para 1,1% em junho de 2017 (a taxa mais elevada desde margo de 2014).

Em julho de 2017 e, até ao dia 25, o pre¢o spot do petroleo Brent, em dolares, recuperou, para
se situar, em média, em 48 USD/bbl (invertendo a quebra dos 2 meses precedentes); enquanto o
preco em euros diminuiu, embora de forma ligeira, para 42€/bbl, em consequéncia da maior
apreciacao do euro face ao dolar.

As taxas de juro de curto prazo mantiveram-se estaveis em julho de 2017 para a area do euro,
em torno de -0,33%, em média, até ao dia 25; enquanto prosseguiram o seu movimento ascen-
dente para os EUA, ascendendo, a 1,31% (1,26%, em média, em junho).

No inicio do 3.° trimestre de 2017, os indices bolsistas internacionais evoluiram favoravelmente,
refletindo uma menor averséo ao risco, sobretudo nos EUA, onde se registou um forte ganho dos
indices das empresas tecnolégicas.

Em julho de 2017, o euro apreciou-se de forma expressiva face & generalidade das moedas, ten-
do, no dia 25, atingido 1,17 em relagdo ao ddlar (o valor mais elevado desde meados de janeiro
de 2015) e representando uma valorizagao de cerca de 11% face ao final de 2016. Esta evolugdo
foi sobretudo influenciada pela alteragdo de expectativas quanto a orientagdo futura da politica
monetaria do BCE (reunido de 20 de julho), no sentido de iniciar a sua normalizacéo através da
diminuicdo dos estimulos monetarios inseridos no programa de quantitative easing e de subida
dos juros.

Conjuntura Nacional

*

De acordo com os dados publicados pelo INE para o 2.° trimestre de 2017, o indicador de clima
econdémico evoluiu positivamente quando comprado com o 1.° trimestre.
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No 2.° trimestre de 2017, o indice de confianga dos consumidores melhorou, renovando o seu
maximo histérico. Também os indicadores qualitativos dos empresarios exibiram um comporta-
mento globalmente positivo.

O Indicador de Maquinas e Equipamentos do INE registou um crescimento homologo de 14,4%,
0 que representa uma aceleragéo face ao registado no 1.° trimestre de 2017.

O Indice de Volume de Negoécios no Comércio a Retalho cresceu, em termos médios homologos,
4,8% em abril e maio, acelerando 1,8 p.p. face ao primeiro trimestre de 2017.

As estimativas do INE apontam para que a taxa de desemprego, em maio, se tenha fixado nos
9,4%, enquanto o emprego cresceu 3%. O numero de desempregados registados, nos centros
de emprego, no final de junho, caiu 18,3% enquanto as inscricdes ao longo do 2.° trimestre dimi-
nuiram 18,1%.

Em junho de 2017, a variagcdo homologa do IPC fixou-se em 0,9%, 0,6 p.p. abaixo do valor de
maio, enquanto o IHPC cresceu 1% (1,7% em maio). Ja o IPPI cresceu 2,7%, 1,3% se for exclui-
do o agrupamento da energia.

Até maio de 2017, o défice acumulado da balanga corrente foi de 1 056 milhdes de euros, 0 que
representa uma deterioracéo de 308 milhdes de euros em termos homélogos.

No final de junho, a execucdo orcamental das Administracdes Publicas traduziu-se num saldo
global negativo de 3.075 milhdes de euros. Este valor representa um agravamento de 265 mi-
Ihdes de euros em relagéo ao registado no més homélogo do ano anterior® e tem na sua origem
num crescimento da receita efetiva (1%) inferior ao aumento de 1,6% da despesa efetiva®. O sal-
do primario cifrou-se, por sua vez, num excedente de 2.018 milhdes de euros.

Para o resultado da execucdo orgcamental das Administragdes Publicas em junho foi determinan-
te o subsetor da Administragdo Central, com um saldo global negativo de 5.041 milhGes de eu-
ros. A Administracao Regional apurou, também, um défice de 124 milhdes de euros, enquanto os
restantes subsectores revelaram saldos globais positivos: a Seguranca Social com 1.648 milhdes
de euros e a Administracdo Local com 442 milhdes de euros.

A divida do sector das AdministracBes Publicas (critério de Maastricht) fixou-se no final de maio
em 247.274 milhdes de euros (menos 241 milhGes de euros face ao més anterior mas mais 6.213
milhdes relativamente ao valor do stock registado no final de 2016). O stock liquido atingiu o
montante de 228.068 milhdes de euros.

A divida direta do Estado atingiu no final de junho o montante de 244.644 milhdes de euros, re-
presentando um aumento de 1.048 milhdes de euros (0,4%) face ao més anterior. No mesmo pe-
riodo, a divida relacionada com o Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira reduziu-se
em 1.154 milh8es de euros.

Comeércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divul-
gados3 apontam para um crescimento homologo de 13,3% das exportagdes de mercadorias nos
primeiros cinco meses de 2017. Neste mesmo periodo, as importacdes aumentaram 16,3%, o
gue determinou um agravamento do défice da balanga comercial (fob-cif) de 31,2%, no valor de
1.279 milhGes de euros. A taxa de cobertura das importacdes pelas exportacdes foi de 81,0%,
menos -2,2 p.p. que em igual periodo de 2016.

Nos primeiros cinco meses de 2017, o crescimento das exportagcdes de mercadorias, excluindo
0s produtos energéticos, foi inferior ao crescimento das exportacdes totais (10,5%), em termos

! 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 ao periodo homélogo do ano anterior.
® Resultados mensais preliminares de janeiro a maio de 2017.
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homologos. As importagbes com um crescimento superior ao das exportacdes (12,3%) determi-
naram um agravamento do saldo negativo da correspondente balanga comercial em 23,5%.

No dltimo ano a terminar em maio de 2017, as exportacdes de mercadorias cresceram 7% em
termos homologos, com a generalidade dos grupos a contribuirem positivamente para este com-
portamento. Destaca-se o contributo dos “Maquinas e aparelhos e suas partes” (1,6 p.p.), dos
“Agroalimentares” (1,2 p.p.) e dos “Energéticos” (1,1 p.p.). Nos primeiros cinco meses de 2017
merecem referéncia especial o contributo positivo dos produtos “Energéticos” (3,3 p.p.), seguido
do contributo das “Maquinas e aparelhos e suas partes” (2,1 p.p.), dos “Agroalimentares”
(1,9 p.p.), dos Quimicos (1.6 p.p.) e “Minérios e minerais” (1.5 p.p.).

De janeiro a maio de 2017, as exportagdes para o mercado comunitario cresceram 9,2 %, em
termos homdlogos, tendo contribuido em 7,1 p.p. para o crescimento das exportacdes totais de
mercadorias. As exporta¢des para os paises da UE-15 cresceram 9,0 %, em termos homdlogos,
e para os paises do Alargamento 13,4 %, totalizando os contributos para o crescimento do total
das exportacbes 6,6 p.p. e 0,5 p.p.,respetivamente. As exportagbes para Espanha, o principal
mercado de destino das exporta¢des portuguesas de mercadorias (25,8% do total de janeiro a
maio de 2017), foram responséveis pelo maior contributo Intra UE-15 (2,6 p.p.) para o crescimen-
to das exportacfes, seguidas das exportacbes para Franca e Paises Baixos (1,1 p.p. € 0,7 p.p.,
respetivamente).

Nos primeiros cinco meses de 2017, as exportagcfes para os Paises Terceiros cresceram 27,0%,
em termos homoélogos, passando a representar 25,6 % do total das exportacdes nacionais
(+2,8 p.p. face ao periodo homoélogo). Destaca-se o crescimento das exportacdes para o China
(64,5%), o Brasil (54,6%) e a Angola (47,3%).

De acordo com os dados da Balan¢a de Pagamentos divulgados para o0 més de maio de 2017, as
Exportagfes de Bens e Servigos registaram nos primeiros cinco meses de 2017 um crescimento
de 13,4%, em termos homodlogos. A componente de Bens foi a que mais contribuiu para o
crescimento do total das exportacdes (9,2 p.p.).

BMEP N.° 07|2017 — Sumario 9






1. Enquadramento Internacional
Atividade Econémica Mundial

No conjunto dos meses de abril e maio de 2017, a produgéo
industrial mundial acelerou para 3,4% em termos homélogos
(2,9% no 1.° trimestre) devido a melhoria das economias
avancadas; j& que a dos paises emergentes abrandou (es-

pecialmente asiaticos).

Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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Fonte: CPB. * Média de abril e maio.

Economias Avancadas

Igualmente, o comércio mundial de mercadorias também
acelerou, em resultado sobretudo do maior dinamismo das
importagdes mundiais.

De facto, no conjunto dos meses de abril e maio de 2017 e,

em termos homalogos reais:

e 0 comércio mundial aumentou para 4,6% (4,2% no 1.°
trimestre;

e as importagdes e exportagbes mundiais reforgaram o seu
crescimento para 5,1% e 4,2%, respetivamente (4,4% e
4,0%, respetivamente, no primeiro trimestre de 2017).

GEE|GPEARI

Figura 1.2. Importacdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Fonte: CPB. * Média de abril e maio.

Os dados disponiveis para o 2.° trimestre de 2017 indicam
um reforgo das trocas comerciais das economias avanca-
das, especialmente em termos de importacdes. Relativa-
mente aos paises emergentes e em desenvolvimento, assis-
tiu-se a um recuo das importagdes, contrastando com uma
melhoria das exportacdes.

Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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Fonte: CPB. * Média de abril e maio.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
Indicador Unidade { Fonte 2016 200 27 T 2o 7
i E 2T 3T 4T i fev. § mar abr | mai
indice de Produgéo Industrial M undial VH CPB 19 14 17 18 2,7 29 3,0 31 3.2 36
Economias Avangadas VH CPB 0,2 -05 -0,1 0,0 13 16 19 22 25 34
Economias Emergentes VH CPB 35 32 35 34 4,0 41 39 40 39 37
Comércio Mundial de M ercadorias VH CPB 13 0,7 15 11 21 42 23 6,1 33 59
Importacdes M undiais VH CPB 14 08 17 12 17 44 2,6 57 3,6 6,5
Economias Avancgadas VH CPB 2,0 20 23 2,2 13 12 -0,9 23 16 57
Economias Emergentes VH CPB 05 -0,9 038 -0,3 2,2 9,0 79 10,7 6,5 7,7
Exportac6es M undiais VH CPB 13 05 14 10 25 40 20 6,6 31 53
Economias Avangadas VH CPB 10 0,7 0,2 0,7 21 3] 22 43 15 52
Economias Emergentes VH CPB 18 0,3 28 12 29 50 18 93 51 54
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Atividade Econémica Extra-UE

No 2.° trimestre de 2017, a atividade econémica dos EUA
manteve um crescimento moderado; embora tenha dado
sinais de algum abrandamento. No mesmo periodo, a taxa
de inflagdo homologa das economias avancadas tornou-se
mais fraca na generalidade das economias avangadas e
menos elevada em alguns paises emergentes (Brasil, RUs-
sia e Africa do Sul).

Figura 1.4. PIB e indices de Confianga na IndUstria e
Servigos dos EUA

35 1 1 64
30 f { 62
25 | 1 60

1 58
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1 56
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{ 54
0 { 52
05 1 50
0,0 48

= P|B (VH, em volume, escala da esquerda)
indice ISM da Indtstria Transformadora (em %, escala da direita)
indice ISM dos Servigos (em %, escala da direita)

Fontes: Bureau of Economic Analysis; Institute for Supply Management.

No 2.° trimestre de 2017, assistiu-se, nos EUA, a um cres-
cimento moderado da atividade industrial e a continuacéo de
uma evolucdo favoravel do mercado de trabalho; embora
tanto o consumo privado como as exportages tenham de-
sacelerado. Com efeito, neste periodo e, em termos homo-
logos nominais:

e a producdo industrial aumentou para 1,9% (0,6% no 1.°
trimestre) e o indicador de confianga dos servi¢os subiu;

e as vendas a retalho abrandaram para 3,8% (5,1% no 1.°
trimestre) em linha com um recuo do consumo privado,
tornando-se menos robusto (2,7% em termos reais, no
conjunto dos meses de abril e maio; comparado com
3,0% no 1.° trimestre);

e a taxa de desemprego desceu para 4,4% e a taxa de
inflacdo homologa desacelerou para 1,9% (2,5% no 1.°
trimestre de 2017).

Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-UE

Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)
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Fontes: Bureau of Economic Analysis; Census Bureau. P/ Consumo Privado,
média de abril e maio.

No 2.° trimestre de 2017, o PIB da China aumentou para
6,9% em termos homologos reais (igual ao trimestre prece-
dente), refletindo uma procura interna dinamica e um bom
desempenho das exportacdes de bens, as quais aumenta-
ram para 9,0% em termos homadlogos nominais (7,2% no 1.°
trimestre).

Neste periodo, a taxa de inflagdo homdloga manteve-se em
1,4%.

Figura 1.6. PIB e Taxa de Inflagdo da China

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

Taxa de Inflagéo

Fonte: Instituto de Estatistica da China.

Indicador Unidade { Fonte 2016 208 27 i 2o i
2T 3T 4T iy 2T mar i abr mai | jun

EUA - PIB real VH BEA 16 13 17 2,0 21 : - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS -12 -13 -12 -0,1 0,6 19 13 18 19 2,0
indice ISM da Industria Transformadora % ISM 515 518 512 53,2 57,0 55,8 57,2 548 54,9 578
indice ISM dos Servigos % 58,1 578 571 60,1 60,9 613 58,9 62,4 60,7 60,8
Indicador de Confianca dos Consumidores SRE Michigan 918 924 90,3 93,1 97,2 96,4 96,9 97,0 97,1 95,1
Taxa de Desemprego % BLS 49 49 49 47 4,7 44 45 44 43 44
China—PIB real VH NBSC 6,7 6,7 6,7 6,8 6,9 6,9 - - - -
Exportacoes VH OoMC -7,7 -6,3 -6,9 -53 72 9,0 16,0 75 83 n3
Japéao —PIB real VH COGJ 10 0,9 10 16 13 - - - -
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Atividade Econémica da UE

No 2.° trimestre de 2017, o indicador de sentimento econé-
mico subiu de forma significativa tanto para a Unido Euro-
peia (UE) como para a area do euro (AE), abrangendo uma
melhoria de todos os indicadores de confian¢a, com desta-
gue para a construcdo. E, ainda, de acordo com o indicador
previsional do Banco de Italia, de junho de 2017, o PIB tri-
mestral em cadeia da area do euro aumentou, interrompen-
do a quebra dos 3 meses precedentes (+0,6%, no 1.° tri-
mestre).

Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econémico
25 r 7 111

20 109
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= AE-19: PIB (VH real, escala da esquerda)

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

AE-19: Indicador de Sentimento Econémico

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

Os indicadores quantitativos para a area do euro, no conjun-
to dos meses de abril e maio de 2017, indicam um fortaleci-
mento da atividade econdmica (produc¢édo industrial, vendas
a retalho e exportac¢des de bens). Estas Ultimas aumentaram
para 7,8% em termos homélogos nominais (7,2%, no 1.°
trimestre).

Figura 1.8. Exportacbes e Encomendas externas da Area

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

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE

GEE|GPEARI

Em maio de 2017, a taxa de desemprego estabilizou quer
para a UE, quer para a AE, situando-se em 7,8% e 9,3%,
respetivamente, representando, no entanto, uma quebra
homéloga de 0,9 p.p., em ambas as zonas.

Em junho de 2017, as expectativas dos empresarios da area
do euro quanto a criacdo de emprego melhoraram para a
industria transformadora e construgdo, tendo sido particu-
larmente expressiva para este Ultimo setor.

Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro
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Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Em junho de 2017, a taxa de inflagdo homologa da area do
euro desceu ligeiramente para 1,3% (1,4% em maio) devido
a desaceleracdo dos precgos de energia (de 4,5% em maio,
para 1,9%) e dos produtos alimentares ndo transformados;
dando origem a uma subida da taxa de inflagdo subjacente
para 1,2% (1,0% em maio).

Em termos de variagcdo dos ultimos 12 meses, a taxa de
inflagdo aumentou para 1,1% em junho de 2017 (a taxa mais
elevada desde marcgo de 2014).

Indicador Unidade | Fonte 2016 20% 207 207
3T 4T oy 2T mar abr mai jun
Unido Europeia (UE-28)—PIB real VH Eurostat 19 18 19 2,0 2,1 : - - -
Indicador de Sentimento Econdémico indice CE 105,7 105,3 104,6 107,7 108,9 10,6 109,2 10,7 109,7 m3
Areado Euro (AE-19)—PIB real VH Eurostat 18 16 18 18 19 : - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 1048 104,2 1042 106,9 108,0 10,0 108,0 109,7 109,2 m1
indice de Produgao Industrial VH Eurostat 14 11 11 21 13 : 23 12 39
indice de Vendas a Retalho VH real “ 22 20 16 25 21 : 2,7 26 26
Taxa de Desemprego % “ 10,0 10,2 99 97 95 : 94 93 93
IHPC VH “ 0,2 -01 03 0,7 18 15 15 19 14 13
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em julho de 2017, as taxas de juro de curto prazo para a
area do euro mantiveram-se estaveis, situando-se
em -0,33%, em média, até ao dia 25; enquanto prossegui-
ram o seu movimento ascendente para os EUA, ascendendo
a 1,31% (1,26%, em junho).

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

Areado euro

jul-15
set-15
nov-15
jan-16
mar-16
mai-16

jul-16
set-16
nov-16
jan-17
mar-17
mai-17
jul-17%

Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 25.

Em junho de 2017, as taxas de juro de longo prazo desce-
ram tanto para os EUA como para a area do euro, de igual
magnitude. No caso da area do euro, os diferenciais entre
as taxas de rendibilidade dos paises periféricos e as da
Alemanha reduziram-se, influenciadas por uma certa estabi-
lizagdo politica da Europa na sequéncia dos resultados das
eleigBes legislativas em Franca e autarquicas em ltalia.

Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
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Fonte: Banco de Portugal. Para julho, o valor é do dia 25.

Em julho de 2017, o euro apreciou-se de forma expressiva
face generalidade das moedas, tendo, no dia 25, atingido
1,17 em relac&o ao ddlar (o valor mais elevado desde mea-
dos de janeiro de 2015). Este movimento de valorizacdo
deveu-se sobretudo & alteracdo de expectativas quanto a
orientacdo futura da politica monetéaria do BCE (reunido do
dia 20), no sentido de iniciar a diminui¢cdo de estimulos mo-
netarios inseridos no programa de quantitative easing e de
subida dos juros.

Em junho de 2017, o indice de precos relativo ao prego do
petréleo importado tornou a descer para 38,4 (por memoria
atingiu o valor 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em
julho de 2017 e, até ao dia 25, o precgo do petrdleo Brent, em
dolares, recuperou, para se situar, em 48 USD/bbl (inverten-
do a quebra nos 2 meses precedentes); enquanto 0 preco
em euros diminuiu, embora de forma ligeira, para 42€/bbl,
em consequéncia da maior aprecia¢do do euro.

Figura 1.12. Preco médio Spot do Petr6leo Brent
(Em USD e euros)
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média até ao dia 25.

No 2.° trimestre de 2017, o preco das matérias-primas nao
energéticas desacelerou para 4,4% em termos homologos
(16,2% no 1.° trimestre) tendéncia que se estendeu a todos
0s produtos, com destaque para os metais (17%, compara-
do com 35% no primeiro trimestre) e inputs industriais.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade ;| Fonte 2016 208 27 2o
2T 3T 4T g 2T mar abr mai jun
Taxa Euribor a 3 meses* % BP -0,32 -0,28 -0,30 -0,32 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33
Yield OT 10 anos —EUA™ % Eurostat 184 175 156 213 244 2,26 248 2,29 2,30 219
Yield OT 10 anos —Area do euro™ % 0,93 0,94 0,66 10 141 17 146 126 1B 107
Taxa de Cambio* Eur/USD BP 1054 1110 116 1054 1069 1141 1069 1093 1122 11414
DowJones* VvC Yahoo B4 14 21 79 46 33 -0,7 13 03 16
DJ Euro Stoxx50* VvC 0,7 -4,7 48 9,6 6,4 -17 55 17 -01 -3,2
Spot do Petréleo Brent em USD/bbI** USD/bbl DGEG 45,06 46,96 46,97 5116 54,69 50,92 52,54 53,82 5139 47,55
Spot do Petréleo Brent em USD/bbI** VH -16,0 -26,0 -83 43 55,7 8,44 319 243 78 -4,7
Spot do Petr6leo Brent em euros/bbl* VH D(;EPG € -15,8 -27,6 -8,7 6,1 60,9 n4 376 315 03 -4,8
Preco Relativo do Petréleo em euros™* 1979=100 GEE 342 354 36,3 40,6 449 40,9 435 428 416 384

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

De acordo com os dados publicados pelo INE para o més de
junho, observou-se uma melhoria no indicador de clima
econémico quando comparado com o més anterior, dando
continuidade a evolugéo positiva registada ao longo deste
ano.

Figura 2.1. Indicador de Clima Econémico
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Indicador de Clima Econémico

No 2.° trimestre do ano, registou-se uma melhoria nos indi-
cadores de confianga relativos ao setor da construgéo, ser-
Vigos, comércio a retalho e da induastria.

Figura 2.2. Indicadores de Confianga
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No trimestre terminado em maio de 2017, o indicador de
atividade economica do INE registou uma taxa de cresci-
mento homdlogo de 3%, que compara com 2,7% no trimes-
tre terminado em abril.

Figura 2.3. indices de Producéo
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Os dados quantitativos disponiveis relativos ao més de
maio, mostram que, em termos médios homologos:

e na industria transformadora, o indice de Producéo regis-
tou um aumento de 2,2% e o indice de Volume de Ne-

(SRE, MM3) L. L
gocios apresentou uma variacdo de 10,4% (1,8% e 8,2%
15 - no més precedente);
10 - . ~ ~ T
5 ‘10 e 0 Indice de Producédo na Construgdo e Obras Publicas
0 P20 apresentou um crescimento de 0,8% (que compara com
5 - -0 1,3% em abiril);
-10 L B
.15 e 0 Indice de Volume de Negdcios nos Servicos cresceu
-20 [ -0 7,6% face ao periodo homologo (+0,9 p.p. face a abril);
-25
-60 , . L. L, .
-0 e 0 Indice de Volume de Negocios no Comércio a Retalho
-70 . . .
-3 registou um crescimento de 4,9%, superior em 1,3 p.p.
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Fonte: INE
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta
2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 T
2T 3T | 4T g 2T fev mar abr mai { jun
PIB — CN Trimestrais VH Real INE 14 0.9 17 20 28 :
Indicador de Clima Econémico SRE-VE " 12 12 14 11 16 21 13 16 18 2.0 21
Indicador de Confianca da Industria SRE-VCS " -0.6 -14 -10 10 14 24 12 13 35 12 24
Indicador de Confianga do Comércio " " 11 0.6 15 29 31 39 38 26 4.2 37 39
Indicador de Confianca dos Servigos " " 73 79 8.1 77 09 BS5 uns ne 04 20.0 0.2
Indicador de Confianga da Construcao " " -318 -32.8 -30.9 -29.7 -274 -23.0 -27.3 -25.4 -23.7 -23.2 -22.0
indice de Produgao Industrial — Ind. Transf. VH " 11 -18 -21 -0.8 23 : 18 35 0.2 3.0
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. " " -05 -3.0 -0.8 32 B.O : 57 6.9 15 24
indice de Volume de Negdécios - Servigos " " -23 -11 11 71 51 : 48 6.7 8.7 75
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Consumo Privado

Em abril e maio de 2017, o indice de volume de negdcios no
comércio a retalho apresentou um crescimento médio de
4,8%, acelerando 1,8 p.p. face ao valor do primeiro trimes-

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos
Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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. . (MM3)
O segundo trimestre de 2017 ficou marcado por uma melho-
ria da maioria dos indicadores qualitativos de opinido dos 25000 r 7 40
empresarios. Tanto o indicador de opinido relativo a procura 20000 | 1.
interna de bens de consumo como indicador de opinido 15 000
relativo ao volume de vendas no comércio a retalho evolui- 1 20
ram positivamente quando comparado com os primeiros trés 10 000
meses do ano. 5000 | 10
O indicador de confianga dos consumidores também regis- 0 0
tou uma melhoria significativa em igual periodo, tendo reno- A A I I - T I T
vado o seu maximo histdrico. Ainda assim, quando questio- S 3 3 8 5 8 8 8 5 8 § & 5
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nados relativamente a oportunidade de aquisicdo de bens
duradouros, a opinido dos consumidores deteriorou-se. Unidades —— VH, % (eixo dta.)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
, ) 2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte | 2016 T - -
2T | 3T AT 1T | 2T fev | mar | abr mai jun
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE 23 16 19 3.0 21 : - -
Indicador de Confianga dos Consumidores SER-VE " -111 | -126  -124  -82 -34 17 -4.0 -15 0.2 17 31
Confianga Comércio Retalho: Vendas ultimos 3 meses| SER-VE " 4.6 39 6.8 5.1 5.4 6.4 4.7 -2.1 32 7.0 9.0
indice de Vol. De Negdcios no Comércio a Retalho* VH " 27 18 32 36 3.0 13 5.1 45 5.1
Bens Alimentares VH . 35 | 29 51 27 | 11 14 35 29 32
Bens n&o alimentares VH " 21 1.0 17 43 4.6 : 34 6.5 5.8 6.6 :
Vendas de Automéveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | 16.1 | 10.6 72 203 25 11.8 4.6 -1.8 17.8 13.4 6.3
Importac&o de Bens de Consumo** VH INE 55 5.3 5.9 6.3 74 0.6 115 22 16.6

* Indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias (teis; de acordo coma nova base 2015=100; ** Inclui veiculos Todo-o-Terreno e Monovolumes com mais de 2300 Kg; *** Exclui material de transporte.
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Investimento
Os dados disponiveis para o investimento no 2.° trimestre de Figura 2.8. Bens de Equipamento
2017, mostram que, em termos médios homologos: (VH, MM3)
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Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 T T T r
2T 31 | 4T g 2T fev mar abr mai jun
FBC — CN Trimestrais VH Real INE -0.6 -22 -18 36 58
daqual, FBCF VH Real " 0.1 -2.2 -0.1 52 9.1
Indicador de FBCF VH/mm3 " 11 -24 19 71 1o : 105 1no 21 1“4
. SECILe
Vendas de Cimento VH CIMPOR -4.4 -4.4 -56 0.2 9.2 ns 78 220 36 239 6.9
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP B1 r4 B5 8.0 75 g 1“1 -6.4 20.3 556 6.4
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH " 206 233 52 8.8 -23 47 -15.6 211 6.8 39 38
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -71 -10.0 -15 -6.6 7.0 n4 23 83 6.6 46 23.0
Licencas de Construgéo de fogos VH " 382 62.5 385 304 504 : 277 46.1 -0.6 553
Importacées de Bens de Capital*™ VH " 7.1 12 2.0 »5 20.7 0.1 258 B2 222
indice Vol. Neg6cios da IT de Bens de Inv. VH " -9.8 -9.2 -94 10 6.6 -45 58 -6.5 8.0

*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
o trimestre terminado em maio, apontam para um aumento
das exportacdes de 13,2% e um aumento das importages
em 16,5% (17,1% e 15,7% no 1.° trimestre de 2017).

Figura 2.10. Fluxos do Comércio Internacional
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Também para o trimestre terminado em maio, e em termos

médios homélogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportacdes cres-
ceu 24,7% (-7,4 p.p. face ao 1.° trimestre de 2017). Ja
as exportagbes para 0 mercado intracomunitario au-
mentaram 9,7%, que compara com O crescimento de

12,7% registado no 1° trimestre.

e nas importacbes de bens, o mercado intracomunitario
aumentou 12,8%, enquanto o mercado extracomunitario
registou um crescimento de 29,7% em termos homélo-
gos (13,1% e 25,2% no 1.° trimestre deste ano, respeti-

vamente).

e a taxa de cobertura do comércio internacional de bens
situa-se atualmente em 79,9% (84% nos primeiros trés

meses do ano).

No 2.° trimestre de 2016, as opinides sobre a procura exter-
na na industria foram menos negativas que no trimestre
anterior e a carteira de encomendas da industria transfor-
madora apresentou uma evolugao positiva.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.11. Procura Externa dirigida a IndUstria
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Até maio de 2017, o saldo acumulado da balanca corrente
foi de -1 056 milhdes de euros, o que representa uma dete-
rioracdo de 308 milhGes de euros em termos homologos.
Este resultado traduz, essencialmente, um saldo mais nega-
tivo da balanca de bens.

Figura 2.12. Balanga Corrente: composi¢ao do saldo

(em milhdes de euros)
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Fonte: BdP.

No mesmo periodo, a balanga corrente e de capital apresen-
tou uma necessidade de financiamento de 447 milhdes de
euros (uma diminuicdo de 110 milhdes de euros face ao
mesmo periodo de 2016).

2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016
o 2T ¢ 3T | 4T iy jan fev mar abr mai
Exportagdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 44 36 19 55 6,6 9,6
Importagcdes (B&S) - CN Trimestrais VH real 45 48 15 39 77 8,1
Saldo de Bens e Servigos* %PIB 12 0,7 10 12 12 10
Capacidade de financiamento da economia* %PIB 14 05 0.8 12 14 15
Saidas de Bens VH nom 10 -15 -15 19 51 71 18,6 85 239 01 54
Entradas de Bens VH nom 14 10 -34 13 6,9 5,7 225 9,8 54 n4 224
* Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre.
2016 2017 2016 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 v Dif.
T 2T | 3T | a7 T jan-mai jan-mai
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 3154 232 -491 2614 799 583 -337 -447 -110
Saldo Balanga de Bens -9076 | -2004 -2067 -2305 -2699 -2222 -3329 -4437 -1107
Saldo Balanga de Servigos 1BuU1 2131 3082 4851 3077 2294 4226 4803 577
Saldo Balanga de Rendimentos Primérios -3982 -347 -2388 -969 -279 -535 -2113 -2299 -186
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios 1474 1552 555 336 430 653 468 877 409
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Mercado de Trabalho

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) estima que a taxa
de desemprego de maio se tenha fixado nos 9,4%, valor
inferior em 0,1 p.p. a estimativa definitiva de abril e 1,8 p.p.
abaixo do valor homdlogo. Esta reducéo resulta de um au-
mento homologo de 3% no emprego (3,3% em abril) en-

GEE|GPEARI

Em igual periodo, houve 24 730 colocagdes (-25,8% face ao
segundo trimestre de 2016), enquanto as ofertas de empre-
go ascenderam as cerca de 42 mil (-12%). Assim, 0 racio

entre ofertas e colocag¢Bes foi, no segundo trimestre, de
59,3%.

guanto a populagdo desempregada caiu 15,4% (-17,2% no

Figura 2.15. Ofertas de Emprego e Colocagtes
més precedente).

(MM3, VH)
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Fonte: |IEFP.

Fonte: INE.

E estimado que, em final de junho, aproximadamente 1,299
milhdes de trabalhadores se encontrassem abrangidos por
Instrumentos de Regulagdo Coletiva de Trabalho, valor que
traduz um aumento de 46,6% face ao ndmero registado um
ano antes. O aumento das remunera¢des médias implicitas
encontra-se agora nos 1,5%, 0,1 p.p. acima do valor do més
precedente e mais 0,6 p.p. do que hd um ano.

No final do segundo trimestre, 0 nimero de desempregados
inscritos nos centros de emprego ascendia aos cerca de 418
mil, uma reduc¢édo de 18,3% em termos homélogos (-18% no
primeiro trimestre). Ao longo do segundo trimestre, os cen-
tros de emprego receberam cerca de 122 mil inscrigfes,
uma reducdo de 18,1% face a igual periodo de 2016.

Figura 2.14. Desemprego Figura 2.16. Contratacdo Coletiva
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Fonte: |IEFP.

Variagdo Salarial média ponderada anualizada (eixo dta.)

Fonte: MSESS, estimativas GPEARI.

Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho

. ) 2016 2017 2017
Indicador Unidade | Fonte | 2016 r - -
2T | 3T | 4T 1T | 2T fev | mar | abr mai jun
Taxa de Desemprego* % INE 111 108 105 105 | 101 : 9.9 9.8 9.5 9.4
Emprego Total* VH “ 1.2 0.5 1.9 1.8 3.2 : 3.3 35 3.3 3.0 :
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -13.1 -4.7 -88 -13.1 | -18.0 -183 -15.3 -18.0 -19.9 -19.2 -18.3
Desempregados Inscritos (l.p.) VH “ -9.3 -3.8 -114 -140 | -103 -181 -18.0 -4.9 -24.8 -12.9 -16.7
Ofertas de Emprego (I.p.) VH “ -17.1 -6.0 -287 -405 | -133 -120 -9.9 -2.7 -23.0 12 -15.9
Contratacao Coletiva VH MSESS 11 0.9 11 11 11 : 11 11 1.3 14 15
indice do Custo do Trabalho* - Portugal| ~ VH INE 14 21 2.6 0.6 2.6 : - - - - -
indice do Custo do Trabalho* - AE VH Eurostat| 1.3 1.0 12 15 1.3 - - - - -
*Valores Trimestrais do Inquerito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas M ensais (ajustadas de sazonalidade). **Total, exclu

indo Admnistragéo Publica, Educac&o, Satide e Outras Atividade; f.p. - no fimdo
periodo; I.p. ao longo do periodo.
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Precos

Em junho de 2017, o indice de Precos no Consumidor (IPC)
apresentou uma variacdo homologa de 0,9%, desacelerando
0,6 p.p. face a maio. Em termos de médias mdveis dos
Ultimos 12 meses, o IPC aumentou 1,1%, mais 0,1 p.p. do
gue no més anterior.

Figura 2.17. Taxa de Variagdo do IPC

(VH, %)
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2 .
1 .
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Fonte: INE.

Esta desaceleracao resulta da forte desaceleracdo da com-
ponente dos bens (-1,1 p.p., para -0,1%), enquanto a com-
ponente dos servicos acelerou 0,3 p.p., crescendo 2,4%.

Por seu turno, a desaceleragdo da componente de bens
reflete, em grande medida, os desenvolvimentos dos bens
energéticos e alimentares ndo processados, componentes
gue sdo excluidas no célculo do IPC subjacente. Assim, o
crescimento do IPC subjacente foi de 1,1%, menos 0,1 p.p.
do que em maio.

Figura 2.18. Taxa de Variagcdo do IPC (Subjacente e
Energéticos)
(MM12, VH, %)

1.2 4.0
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IPC Total Subjacente Energéticos (eixo dta.)
Fonte: INE.

Quadro 2.6. Indicadores de Precos

As categorias de vestuario e acessorios para o lar foram, a
semelhanca do més anterior, as que apresentaram a maior
quebra (-1,6% e -0,6%, respetivamente). Ja as categorias de
comunicacgdo e restauracdo e hotelaria foram as que exibi-
ram 0s maiores incrementos (3,6% e 3,5%, respetivamente),
sendo ainda de assinalar que esta Ultima registou também a
segunda maior desaceleragdo (-1,4 p.p.), apenas ultrapas-
sada pelos produtos alimentares (-1,9 p.p.).

O IHPC também registou uma forte desaceleracdo em ju-
nho, apresentando um crescimento de 1% (1,7% em maio).
Por seu turno, a variagdo homologa do IHPC na zona euro
foi de 1,3% (-0,1 p.p. face a maio), o que levou a inverséo
do diferencial do IHPC de Portugal e do IHPC médio da
zona euro que agora se fixou nos -0,3 p.p..

O indice de precos na Produgéo Industrial cresceu 2,7% em
junho, desacelerando 1,4 p.p. face a maio.

Figura 2.19. Taxa de Variagcédo do IPPI

(VH, %)
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Fonte: INE.

A evolucdo do IPPI encontra-se ainda fortemente condicio-
nado pela evolu¢éo do agrupamento da energia que, apesar
da forte desaceleracdo (-7,5 p.p.) registada em junho, per-
manece ainda como a componente com maior crescimento
(8,9%). Com efeito, se a componente energética fosse ex-
cluida, o IPPI teria crescido 1,3%, menos 0,1 p.p. do que
maio.

Ao nivel das secgdes, as Industrias extrativas foram as que
apresentaram o maior crescimento (14,4%), seguidas das
Industrias de eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar
frio (11,1%).

2016 2017
Indicador Unidade; Fonte | 2016 S —

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

indice de Pregos no Consumidor vC INE : 0.3 -05 0.0 -0.6 -0.2 1.8 1.0 -0.2 -04
indice de Precos no Consumidor VH INE 0.6 0.9 0.6 0.9 13 16 14 2.0 15 0.9
indice de Precos no Consumidor VM12 “ : 0.6 0.6 0.6 0.7 0.7 0.8 0.9 1.0 11
IPC - Bens VH “ 0.0 0.1 0.1 0.6 1.4 1.7 1.5 1.1 1.0 -0.1
IPC - Servigos “ “ 15 1.9 13 13 13 1.4 1.2 33 21 24
IPC Subjacente* “ “ 0.7 0.7 0.4 0.5 0.5 0.6 0.6 1.7 1.2 1.1
indice de Precos na Produg&o industrial VH -2.8 -1.0 0.0 15 3.7 4.8 4.9 4.8 4.1 2.7
IHPC “ “ 0.6 11 0.5 0.9 13 1.6 1.4 24 1.7 1.0
Diferencial HPC PT vs. AE p.p. FEurostat| 0.4 0.6 -0.1 -0.2 -0.5 -0.4 -0.1 0.5 0.3 -0.3

* IPC subjacente exclui os bens alimentares ndo transformados e energéticos.

20 BMEP N.° 072017 — Conjuntura Nacional



GEE|GPEARI

Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

No inicio do 3.° trimestre de 2017, os indices bolsistas inter- Figura 2.21. Empréstimos ao Setor Privado
. . . . 0,

nacionais evoluiram favoravelmente, refletindo uma menor o (va, em %)

aversdo ao risco, sobretudo nos EUA, onde se registou um '

, . L, . . -15 ¢
forte ganho dos indices das empresas tecnoldgicas. Relati- /_/_/—/\
-25

vamente a area do euro, a subida dos indices bolsistas foi ’——/\//
. . . -35 ¢
ligeiramente menos pronunciada, resultando, em parte, da

persisténcia de problemas do setor bancario em alguns el
paises (nomeadamente em ltdlia e Espanha). Assim, a 25 el
de julho de 2017, os indices Dow Jones e Euro Stoxx50 Rl
apreciaram-se, ambos, cerca de 1% face ao final de junho, el
acumulando uma valorizagéo de 9% e 6%, respetivamente, e T 3 % o8 83 8 8w o8 g 9 @ 5 5
face ao final de 2016. e 8 B 2 B 8 B & E B o2 2 B
Figura 220 indices Bolsistas particulares sociedades nao financeiras
(julho 2015=100, fim do periodo) Fonte: Banco de Portugal.
125
120 |
15 | Quanto ao crédito destinado aos particulares, este agravou-
110 - se para se situar numa variacéo anual de -1,6% em maio de
105 - 2017 (-1,3% em abiril), refletindo um abrandamento do crédi-
100 L to ao consumo e uma diminui¢do mais acentuada para ou-
95 |5 /< tros fins.
0 | Em maio de 2017, as taxas de juro das operagdes do crédito
85 r N diminuiram quer para as empresas, quer para os particula-
80 r res. S6 que, enquanto as taxas diminuiram para o crédito ao
B e e e e @ o o © ~ ~ o~ ~ consumo e outros fins; estas mantiveram-se estaveis para
. < i < - < < < A\ A b < o 2 b N . ~
=1 é § E E E =1 § § E E S =1 osA emprestlmps a habitacdo, em torno de 1,1%, pelo 4.°
més consecutivo.
--------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES
Figura 2.22. Taxas de Juro de Empréstimos
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para julho, o valor é do dia 25. (em %)
A semelhanca dos indices bolsistas internacionais, o indice :Z |
PSI-20 também se valorizou até finais de julho de 2017, 70k
tendo, no dia 25, obtido um ganho de 2,5% face ao final de 60 |
junho e de quase 13% em relacdo ao final de 2016. s0 |
Em maio de 2017, a variacdo anual dos empréstimos ao 40
setor privado néo financeiro foi de -1,9% em termos anuais 30
(-1,6% no més precedente) em resultado da deterioragdo do 200
crédito atribuido tanto as empresas ndo financeiras como wro T
aos particulares. 00 T e e e e e e = =
Consumo e outros fins (esc.direita) Empresas --------- Habitagao
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade{ Fonte 2016 208 200
out nov dez jan fev mar abr mai jun
Yield OT DanosPT* % IGCP 37 33 37 37 41 39 40 35 31 30
Yield OT 10-Spread Portugal face a Alemanha* pb. “ 354 316 341 354 365 365 366 321 280 255
PSI20* VvC  CMVM -1.9 12 -42 50 -44 39 77 05 51 26
Empréstimos a particulares: - para habitagéo var BP -2,9 -31 -30 -2,9 -2,9 -28 2,7 -2,6 -2,6
- para consumo var “ 26 B2 B2 26 »2 18 21 20 838
Empréstimos a empresas var “ -2,6 2,7 2,6 2,6 29 2,6 23 2,2 25
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % “ 12 12 12 12 12 i i s s
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % “ 2,91 2,98 2,96 2,91 2,91 2,88 2,85 2,83 2,81 :
* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variacdo anual sdo calculadas com base na relagéo entre saldos de empréstimos bancérios em fim de més, ajustados de operacdes de

titularizacéo, e transacdes mensais, as quais sdo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificacoes, de abatimentos ao activo e de reavaliacdes cambiais e de preco.
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Financas Publicas

O sector das Administragdes Publicas registou, no final de junho, um saldo global negativo de 3.075 milhdes de euros®, valor
que representa um agravamento de 265 milhdes de euros relativamente ao periodo homélogo do ano anterior. Na base
deste resultado esteve o aumento de 1.%” da receita efetiva, significativamente inferior ao aumento concomitante da despe-
sa efetiva (1,6%). No mesmo periodo, o saldo primario apresenta um excedente de 2.018 milh8es de euros. Os subsetores
das Administra¢Bes Publicas contribuiram de forma diferente para aquele valor do saldo global: a soma dos défices obser-
vados na Administragdo Central (5.041 milhdes de euros) e na Administracdo Regional (124 milhdes de euros) ultrapassou
largamente a dos excedentes registados na Administragdo Local (442 milhdes de euros) e na Seguranca Social (1.648 mi-

Ihdes de euros).

Estado

A execucdo or¢gamental do subsetor Estado encerrou o més
de junho com um saldo global negativo de 5.050 milhdes de
euros, valor que representa um agravamento de 256 milhées
de euros relativamente ao més homélogo do ano anterior.O
saldo primario registou, entretanto, um défice de 490 milhées
de euros, valor que revela um agravamento de 386 milhdes
de euros em relagdo ao verificado no més homologo do ano
anterior.

Figura 2.23. Execucédo Or¢gamental do Estado

verificada na despesa efetiva. O grau de execucgdo da receita
efetiva (43,9%) situou-se abaixo da execuc¢do da despesa
efetiva (48%).

Na evolugéo da receita efetiva destaca-se a redugéo de 8,3%
na cobrancga dos impostos diretos. A receita com origem nos
impostos indiretos registou, entretanto, um aumento de 3,7%.

Quanto a despesa efetiva, verificam-se redugdes em termos
homologos da despesa com a Aquisicdo de Bens e Servicos

(VHA, em %) (37,5%), das Despesas com o Pessoal (2,7%) e da despesa
com Juros e Outros Encargos (2,8%).
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Para a referida evolucdo do saldo global contribuiu a redugdo Transf. corr. p/ AP
da receita efetiva em 2% relativamente ao periodo homélogo Fonte: DGO.
do ano anterior, superior a diminuigdo concomitante de 0,6%
Quadro 2.8. Execucdo Orcamental do Estado
2016 | 2017 2016 2017 2017
jan ajun janajun mar abr mai E jun
1076 euros grau de execucgao (%) VHA (%)
Receita Efetiva 20501 20 085 45,3 43,9 -1,1 -3,6 -3,8 -2,0
Receita corrente 20 426 20 029 45,3 43,9 -0,8 -3,4 -3,7 -1,9
Impostos diretos 7 510 6 889 41,9 37,9 -6,2 -9,2 -13,1 -8,3
Impostos indiretos 10 882 11282 47,2 48,6 3,9 1,5 3,0 3,7
Despesa Efetiva 25 296 25135 49,1 48,0 -1,7 -0,5 -0,8 -0,6
Despesa corrente primaria 20 066 19 932 45,3 439 -6,2 1,5 -0,8 -0,7
Despesa corrente 24 756 24 491 49,8 48,8 -2,0 -1,0 -1,6 -1,1
Despesa com pessoal 4903 4770 53,9 53,6 -4,1 -2,9 -3,2 -2,7
Aquisicao bens e servicos 602 376 34,9 18,0 -44,3 -39,4 -37,5 -37,5
Subsidios 35 11 25,3 10,8 -66,7 -51,0 -66,7 -67,4
Juros 4690 4560 62,2 60,4 -2,2 3,7 -2,8 -2,8
Transferéncias corr. p/ AP 13073 13 307 47,8 47,7 2,1 0,1 11 1,8
Saldo Global -4 794 -5 050 - - - - - -
Saldo Primario -104 -490 - - - - - -
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 variacdes em percentagem referem-se ao periodo homélogo do ano anterior.
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Servicos e Fundos Auténomos, (SFA) incluindo
as Empresas Publicas Reclassificadas (EPR)

Até ao fim do més de junho, a execucdo orcamental dos
SFA (incluindo o SNS e as EPR) revelou um saldo global
positivo de 9 milhGes de euros. Este saldo representa uma
reducdo de 311 milhdes de euros relativamente ao més
homoélogo do ano anterior.

Para este resultado contribuiu um aumento da receita efeti-
va de 3%, inferior ao aumento concomitante da despesa
efetiva (5,4%).

No aumento da receita efetiva destaca-se o aumento de
4,3% das receitas provenientes das transferéncias corren-
tes das Administragcdes Publicas, que terd compensado a
reducdo de 4,6% das receitas registadas na rubrica Contri-
buicBes para a SS, CGA e ADSE. Quanto a despesa efeti-
va, a sua evolucao foi dominada pelos aumentos de 13,5%
e de 5% registados, respetivamente, nas despesas com a
Aquisi¢cdo de Bens e Servicos e nas Despesas com o Pes-
soal. O grau de execucdo da receita efetiva foi de 46%,
ligeiramente superior ao da despesa efetiva (45,8%).

As EPR contribuiram para o saldo global dos SFA com um
défice de 742 milhdes de euros. Este valor compara com o
saldo negativo de 448 milhdes de euros registados no peri-
odo homologo do ano anterior.

GEE|GPEARI

Servico Nacional de Saude (SNS)

A execucdo or¢gamental do SNS (6tica dos compromissos)
registou, no final de junho, um saldo global negativo de 30
milhdes de euros, valor que compara com o défice de 5
milhdes de euros registado no periodo homélogo do ano
anterior.

A receita efetiva do SNS registou um aumento de 3,7%,
associado, fundamentalmente, a um crescimento de 3,9%
verificado na rubrica Outras receitas correntes, onde se
incluem as transferéncias do OE. Quanto a despesa efetiva
mostra um crescimento de 4,3%, decorrente dos aumentos
de 5,1% das Despesas com o Pessoal e de 4,9% dos gas-
tos com a Aquisi¢éo de Bens e Servigos.

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

No periodo em analise, a execucdo orcamental da CGA
traduziu-se num saldo global positivo de 89 milhdes de
euros, valor que compara com o excedente de 115 milhdes
de euros registado no periodo homaélogo do ano anterior.

O total da receita efetiva da CGA apresenta uma diminui¢ao
de 4,3%, assente, principalmente, nas reducgfes verificadas
nas rubricas Comparticipacdo do Orcamento do Estado
(menos 4,2%) e Quotas e Contribuicdes (menos 4,8%). A
despesa efetiva mostra, por seu lado, uma diminuicdo de
3,9%, decorrente da reducdo de igual valor relativo do
montante da rubrica Pensdes.

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

Servigos e Fundos Auténomos dos quais: Empresas Publicas Reclassificadas
206 | 2017 2016 2017
janajun janajun
10° euros 10° euros ef;iﬂ;aeo VHA (%) |[10°euros 10° euros Grau~de VHA (%)
% execucao (%)

Receita Efetiva 13579 13987 46,0 3,0 4106 4293 459 4,6
Contribuigdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 1944 1855 474 -4.6 - - -
Transferéncias correntes das Adm. P Gblicas 7925 8267 474 43 264 502 50,8 90,4

Despesa Efetiva 13259 13978 458 54 4554 5035 47,9 10,6
Despesa com pessoal 3238 3401 484 50 1837 1909 49,8 3.9
Aquisicdo de bens e servigos 3013 3420 49,3 35 1340 1398 431 43
Transferéncias correntes 5194 4964 439 -4.4 52 40 511 -233

Saldo Global 320 9 - - - 448 -742 - -

Fonte: DGO.

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

Servico Nacional de Salude Caixa Geral de Aposentagdes
2016 2017 2016 2017
jan ajun janajun
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execucado 10° euros VHA (%) |execugao
(%) (%)
Receita Efetiva 4303 4 465 3,7 50,3 Receita Efetiva 4644 4442 -4,3 45,3
Receita fiscal 59 56 -4,1 43,0 Contribui¢des p/ a CGA 1942 1851 -4,7 47,4
Outra receita corrente 4230 4393 3,9 50,7 Quotas e contribuicdes 1893 1802 -4,8 47,3
Receita de capital 15 15 " 34 19,4 Transferéncias correntes do OE 2 286 2194 -4,0 435
Despesa Efetiva 4308 4494 4,3 49,2 Comparticipacdo do OE 2169 2079 -4,2 43,5
Despesa com pessoal 1710 1798 51 48,7 Compensacao por pagamento de pensdes 117 115 -1,6 49,1
Aquisi¢do de bens e servigos 2497 2619 4,9 50,2 Despesa Efetiva 4528 4353 -39 44,4
Despesa de capital 39 24 -39,9 21,5 Pensbes 4442 4268 -39 44,4
Saldo Global -5 -30 - - Saldo Global 115 89 : :

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

No final do més de junho, a execug¢éo orcamental do subse-
tor da Seguranga Social apresentou um saldo global positi-
vo de 1.648 milhbes de euros, valor que representa uma
melhoria de 419 milhdes de euros em relacdo ao més ho-
mélogo do ano anterior.

Figura 2.26. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)

4

Para esta evolugdo contribuiu o crescimento de 2,5% da ) -
receita efetiva conjugado com uma reducdo de 0,9% da -
despesa efetiva. .
No crescimento da receita efetiva destaca-se o crescimento 8
da receita com origem nas Contribuiges e quotizages 2 2 ¢ 8 ¢ ¢ 2 ¢ 3 9 3 g g
(5,8%). A redugdo da despesa com Pensdes (1,9%) e a 2 2 g & 3 g & & & g 8§ E 3
reducdo da despesa com o Subsidio de Desemprego e , R .

i Velhice Sobrevivéncia Invalidez
Apoio ao Emprego (12,7%) terdo marcado a reducdo da Fonte: DGO

despesa efetiva, apesar do aumento em 7,3% da despesa
com Prestagbes e Acgdo Social.

Figura 2.27. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)

Figura 2.25. Execucdo Orcamental da Seg. Social 20007 ®jun/16
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Fonte: DGO.
Quadro 2.11. Execucdo Orgcamental da Seguranca Social
Seguranga Social
2016 | 2017
jan ajun
10° euros 10° euros VHA Grau~de
execugdo (%)
Receita Efetiva 12510 12 825 2,5 47,8
ContribuigGes e quotizagdes 7025 7431 5.8 48,3
Transferéncias correntes da Administracdo Central * 4 497 4 436 -1,4 49,8
Despesa Efetiva 11281 11177 -0,9 43,4
Pensdes 7218 7079 -1,9 43,8
Pensdes de velhice do reg. subst. bancério 241 236 -2,1 49,5
Subsidio de desemprego e apoio ao emprego 795 694 -12,7 47,3
Prestagdes e agdo social 1993 2139 7,3 48,2
Saldo Global 1229 1648 - -

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

Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

A execugdo or¢gamental, no fim do més de junho, do sub-
sector da Administragdo Regional registou um saldo glo-
bal negativo de 124 milhGes de euros (um agravamento
de 85 milhSes de euros relativamente ao més homdlogo
do ano anterior.

A receita efetiva cresceu 0,6% em termos homologos
baseada no crescimento das Transferéncias Correntes
em6,8% que compensou o decréscimo de 2,4% verificado
nas Receitas Fiscais.

A despesa efetiva, por sua vez, aumentou 7,7% em ter-
mos homodlogos, variacdo essencialmente explicada pelo
aumento de 11,1% registado na despesa com a Aquisicdo
de Bens e Servicgos.

Figura 2.28. Execugdo Orcamental da Administragdo
Regional
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.
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Administracao Local

No final do més de junho, a execucdo orcamental do sub-
sector da Administra¢éo Local apresentou um saldo global
positivo de 442 milhdes de euros, ligeiramente inferior ao
ao registado no periodo homélogo do ano anterior (473
milhdes de euros).

Este resultado assenta no facto de a receita efetiva ter
crescido 6,9%, um valor abaixo do crescimento concomi-
tante da despesa efetiva (9,1%). A evolu¢do da receita
efetiva reflete o aumento de 10,1% registado nos Impos-
tos Locais e o crescimento de 1% das receitas com ori-
gem em Transferéncias Correntes. Na despesa efetiva
destaca-se o elevado crescimentos das despesas com 0
Investimento (47,8%). As despesas com Transferéncias
Correntes e a despesa com a Aquisicdo de Bens e Servi-
¢os registaram crescimentos de 6,3% e 6%, respetiva-
mente, enquanto as Despesas com o Pessoal, apresenta-
ram uma reducdo ligeira (0,4%).

Figura 2.29. Execucéo Orgamental da Administracéo
Local
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

Quadro 2.12. Execuc¢do Or¢camental das Administracdes Local e Regional

Administracdo Regional Administra¢do Local
2016 2017 2016 2017
jan ajun janajun
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 1150 1156 0,6 3447 3686 6,9
Impostos 663 646 -2,4 1261 1388 10,1
Transferéncias correntes 227 243 6,8 1275 1288 1,0
Despesa Efetiva 1188 1280 7,7 2973 3244 9,1
Pessoal 521 515 -1,2 1163 1158 -0,4
Aquisicéo de bens e servigos 288 320 11,1 949 1005 6,0
Transferéncias correntes 104 91 -12,3 285 303 6,3
Investimento 55 75 35,2 353 522 47,8
Saldo global -39 - 124 - 473 442 -
Fonte: DGO.
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Divida Publica

Divida Publica das Administracoes Publicas
(6tica de Maastricht)

A divida do sector das Administracdes Publicas (critério de
Maastricht) registou em maio uma reducéo de 241 milhbes
de euros (0,1%) face ao més anterior, embora mantenha o
crescimento de 6.213 milhdes de euros face ao final de
2016 (2,6%). No final de maio a divida fixou-se em 247.274
milhdes de euros.

A estrutura da divida do setor, manteve-se sem alteragcbes
dignas de registo, com a Administracdo Central a deter o
maior peso e a ser a responsavel pela principal variagdo. A
Administracdo Regional e Local mantiveram a trajectoria de
reducdo do valor da sua divida, quer em relagdo ao més
anterior, quer no que diz respeito a dezembro de 2016.

Os depdsitos detidos pela Administragao Central atingiram o
montante de 19.206 milhdes de euros (621 milhdes a menos
do que no més anterior), contribuindo para que o stock liqui-
do da divida atingisse o valor de 228.068 milhées de euros.
Quadro 2.13. Divida das Administracdes Publicas
(milhdes de euros)
2016 dez
241 061

2017 abr
247515

2017 mai
247 274

Administraces Publicas

Por subsector:

243675 251 363 251 281
10 545 10536 10 454

Seguranca Social 1 1 1

13 160 14 384 14 463

Administrag&o Central

Administrac&o Regional e Local

Consolidagé&o entre subsectores
por memoéria:

Depésitos da Administrag&o Central
Fonte: Banco de Portugal.

17 180 19 827 19 206

Divida ndo Financeira das
Publicas

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

Administracoes

2016 Dez | 2017 mai 2017 jun

Administragdes Publicas 1812 2188 2183
Por subsector:

Administrac&o Central 313 512 519

Administragéo Regional 409 381 394

Administrac&o Local 1090 1295 1270

Seguranga Social 0 0 0

Fonte: DGO.
A divida ndo financeira das Administra¢cdes Publicas mante-
ve-se praticamente inalterada em junho face ao seu valor no
més anterior. Relativamente a dezembro do ano anterior, no
entanto, o valor da divida representa um aumento de 370
milhdes de euros (20,4%).

O subsector da Administracdo Local reduziu a sua divida
financeira em 25 milhdes de euros, fazendo baixar o seu
peso relativo na estrutura da divida nao financeira de cerca
de 61% no més anterior para 58,1%.
Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2016 Dez @ 2017 mai

2017 jun
1070

Administragdes Plblicas 851 1007
Por subsector:
Administrag&o Central (excl. satide) 17 20 20
SNS 6 4 4
Hospitais EPE 544 739 806
Empresas Plblicas Reclassificadas 13 12 12
120 103 102
150 128 125
Seguranga Social 0 0 0
Outras Entidades 3 1 1
Empresas pblicas néo reclassificadas 3 1 1
854 1007 1071

Administrago Regional

Administraggo Local

Adm. Plblicas e outras entidades
Fonte: DGO.

O valor dos pagamentos em atraso no sector das Adminis-

tragcbes Publicas atingiu em junho o montante de 1.070

milh&es de euros, representando um aumento de 63 milhdes

de euros (6,3%) relativamente ao més anterior. Comparando

com o final do ano anterior, o aumento é de cerca de 220
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milhdes de euros (25,8%).

Os hospitais EPE foram os principais responséaveis pelo
aumento dos pagamentos em atraso (67 milhdes de euros),
registando ja um aumento de 262 milhdes de euros (48,2%)
face ao final de 2016. Consequentemente, os hospitais
EPE aumentaram o seu peso relativo no total dos paga-
mentos em atraso (75,4%).

A Administracdo Regional e a Administra¢do Local continu-
aram em junho a reduzir o valor dos seus pagamentos em
atraso.

Divida Direta do Estado

A divida direta do Estado atingiu no final de junho o mon-
tante de 244.644 milhdes de euros, representando um
aumento de 1.048 milhdes de euros (0,4%) face ao més
anterior. A redugdo da divida relacionada com o Programa
de Assisténcia Econémica e Financeira em 1.154 milhdes
de euros (0,4%), juntamente com a reducdo da divida ndo
transacionavel em 380 milhdes de euros, compensou o
aulmento de 2.581 milhdes de euros na divida transaciona-
vel.

Considerando estes movimento na divida direta do Estado,
a divida transacionavel aumentou, ainda que ligeiramente,
0 seu peso relativo em relagdo ao total (59,7% do total),
enquanto a importancia relativa das obrigagdes do Tesouro
(OT) na estrutura da divida transacionavel manteve-se
praticamente inalterada (80,9%). A divida associada ao
PAEF, a segunda componente mais importante da divida
direta total, reduziu o seu peso para 26,4% (27% no més
anterior).
Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado
(milhdes de euros)

31/mail17 31-jun-2017
Saldo Amortiz.

31-jun-2017
Saldo

Emissdes | Outros

Transacionavel 143 503
15564
116 899
34314
25439 401
6330 1863
65780 0
243597 5271

2767
1567 |

223 6
0 0
223 10
2111
62 0
1449 0
0 -19
2334

146 084
16 864
118 250
33934
25642
5752
64 626
244 644

da qual: Bilhetes do Tesouro

da qual: Obrigages Tesouro :
N&o Transacionavel 2504
da qual: CertAforro e do Tesouro
da qual: CEDIC e CEDIM

Prog. de Ajustamento Econémico

]
T
i
i
i
i
f
f
i
i
i
i
i
{
i
i

Total

Fonte: IGCP.

Emissoes e Amortizacoes de Divida

Em julho, o IGCP, E.P.E. realizou duas emissdes de Bilhe-
tes do Tesouro, com as seguintes caracteristicas:
¢ No dia 19 colocou um montante de 500 milh8es de euros
(n&o houve colocacao de qualquer montante na fase néo
competitiva), com maturidade em janeiro de 2018 e uma
taxa média ponderada de colocacdo de -0,292% (-
0,210% na ultima colocacéo para 0 mesmo prazo);
na mesma data, um montante de 1.273 milhdes de euros
(inclui fase competitiva), com maturidade em julho de
2018, e uma taxa média ponderada de colocacdo de -
0,259% (-0,210% na ultima colocagdo para 0 mesmo
prazo).
Em julho foram ainda realizadas pelo IGCP, E.P.E. duas
colocacdes de Obrigacdes do Tesouro com as seguintes
carateristicas:
e no dia 12, um montante de 772 milhdes de euros (inclu-
indo fase ndo competitiva), com maturidade em abril de
2027 e uma taxa de colocacao de 3,085% (2,851% na
Ultima colocacéo para um prazo equivalente);
na mesma data, um montante de 359 milhdes de euros
(incluindo fase ndo competitiva), com maturidade em fe-
vereiro de 2045 e uma taxa de 3,977%.

Figura 2.30. Emiss@es de BT

Taxa média ponderada

© © o & W&
© ° g® O (e

< ©
RO

o © @ ©
© g e
$& g

IO

A A
& PRINFSIN
&

© @9
&
R

o
&8
o & e

3 meses 6 meses

12 meses

Fonte: IGCP.



3. Comércio Internacional !
Evolugdo global !

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos
primeiros cinco meses de 2017, as exportacdes de mer-
cadorias cresceram 13,3%, em termos homologos e as
importacdes 16,3% 3} Nesse periodo, o défice da balan-
¢a comercial de mercadorias (fob/cif) agravou-se 31,2%.
Excluindo os produtos energéticos, as exportacdes cres-
ceram 10,5% e as importacdes 12,3% (Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucéo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importagdes pelas Exportagdes de Mercadorias
(%)

?2’8 324 w02 878 858 84,8
81,0 — = - ’ ’
67,2
-
3

i 80,2 81,4 825 823 gi0

71,9
605 61,7 63,5

70,5 68,2
i
63,9

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 jan-mai

17

@O Totall Sem Energéticos

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do
INE (dltimas versdes disponiveis & data da publicagédo para o periodo considerado). Os dados do

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balangca Comercial
(valores acumulados)

GEE|GPEARI

Nos primeiros cinco meses de 2017, as exportacdes repre-
sentaram 81,0% das importacdes, situagdo que reflete um
decréscimo de 2,2 p.p. na taxa de cobertura das importacdes
pelas exportacdes, face ao periodo homologo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportacdes passaram a represen-
tar 84,8% das importacdes (-1,4 p.p. que em igual periodo do
ano transato).

Quadro 3.2. Balangca Comercial: més de janeiro a maio

Valores em milhdes de Euros

janeiro amaio 2016 2017 TVH
Intra+Extra UE
Exportacgdes (fob) 20 319 23015 13,3
Importagdes (cif) 24 422 28 397 16,3
Saldo (fob-cif) -4103 -5382 31,2
Cobertura (fob/cif) 83,2 81,0 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 15 685 17 130 9,2
Importagdes (cif) 19 138 21 475 12,2
Saldo (fob-cif) -3452 - 4345 25,9
Cobertura (fob/cif) 82,0 79,8 -
Extra UE
Exportacdes (fob) 4633 5885 27,0
Importagdes (cif) 5284 6 922 31,0
Saldo (fob-cif) - 651 -1037 59,3
Cobertura (fob/cif) 87,7 85,0 -

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

Nota:

Exportagées: somatério das exportagées para o espaco comunitario com as exportacées
para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagcées com origem nos
paises comunitarios com as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.

Nos primeiros cinco meses de 2017, o défice da balanca
comercial de mercadorias Intra UE agravou-se 25,9% em
termos homologos, com as exportacdes de mercadorias a

janeiro amaio VH . ~
Intra + Extra-EU T ummes| crescerem 9,2% e as importagoes a aumentarem 12,2%. O
(milhdes de Euros) 2016 2017 VH i e - -
i smeses |l12meses | défice da balanca comercial de mercadorias Extra UE agra-
Exportagdes (fob) 20.319 23.015 13,3 13,2 7,0
Importagdes (cif) 24.422 28.397 16,3 16,5 86 | VOU-Se 59,3% (Quad ro 3.2).
Saldo (fob-cif) -4.103 -5.382 31,2 31,5 15,9
Cobertura (fob/cif) 83,2 81,0 - - -
Sem energéticos:
Exportacdes (fob) 19.252 21.281 10,5 10,9 6,4 3 H
mportacoes (of) roams soos 129 158 o Quadro 3.3. Evolugdo Mensal e Trimestral
Saldo (fob-cif) -3.089 -3.814 23,5 30,9 19,7 P - =
Cobertura_(fobrcif) 86,2 84,8 - - - Intra+Extra UE IMPORTACOES (Cif) EXPORTACOES (Fob)
—— janeiro a maio VH (milhGes de Euros) 2016 2017 TVH 2016 2017 TVH
(milhGes de Euros) 2016 2017 VH Utimos | Ultimos jan 4365 5348 22,5 3677 4361 18,6
S meses |12 meses fev 4714 5177 9,8 4026 4368 8,5
Exportacdes (fob) 4.633 5.885 27,0 24,7 83 mar 5311 6130 15,4 4248 5262 23,9
Importagdes (cif) 5.284 6.922 31,0 29,7 12,4 abr 4874 5430 11,4 4 145 4150 0,1
Saldo (fob-cif) -651 -1.037 59,3 72,0 70,6 mai 5158 6311 224 4223 4874 15.4
Cobertura (fob/cif) 87,7 85,0 - - - jun 5393 4 469
Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comeércio Internacional de Mercadorias do INE jul 5 065 4 484
(ultimas versdes disponiveis a data da publicac&o para o periodo considerado). Os dados do comércio 4656 3486
intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas assim COmo para as empresas que se ago
encontram abaixo dos limiares de assimilagdo. set 5367 4427
Notas: out 5238 4363
Exportacbes: somatério das exportacbes para 0 espaco Comunitario com as exportacées para os nov 5497 4685
Paises Terceiros. Importacdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios com
as importacdes provenientes dos Paises Terceiros. dez 5 495 4082
1° Trim 14390 16 655 157 | 11951 13991 17,1
2° Trim 15 426 12 837
3° Trim 15088 12 396
4° Trim 16 230 13130

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias 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:

Exportagbes: somatorio das exportagbes para 0 espago comunitario com as exportagdes para 0s
Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informacéo mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n°7/201”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de maio de 2017 correspondem a uma verséo preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas (valor das transaces das empresas para as quais o INE ndo 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 importag6es da UE e 250 mil para as exportag8es para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além
do confronto regular entre as declaragdes Intrastat e do IVA, a comparagao com os dados com a IES.

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

Nos primeiros cinco meses de 2017, as exporta¢cfes de
mercadorias cresceram 13,3%, em termos homologos.
Excluindo os produtos energéticos, registou-se um cres-
cimento de 10,5%.

Entre janeiro e maio de 2017, destaca-se o contributo

De referir, ainda, os contributos dos “Quimicos”, “Minérios e
metais” e “Produtos acabados diversos”, para o crescimento
das exportacdes de mercadorias (0,9 p.p., 0,7 p.p. € 0,5 p.p.,

respetivamente).

positivo dos produtos “Energéticos” (3,3 p.p.), das “Ma-
quinas e aparelhos e suas partes” (2,1 p.p.) e dos “Agro-
alimentares” (1,9 p.p.). As “Maquinas e aparelhos e suas

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

Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2017 (Total: 7p.p.)

partes” sdo o grupo de produtos que maior peso tem nas
exportacbes de mercadorias (15,4%). Seguem-se 0s
“Quimicos” (13,0%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos gru-
pos de produtos para o crescimento das exportacdes no
Gltimo ano a terminar em maio de 2017.

Nesse periodo, a maioria dos grupos de produtos contribu-
iu positivamente para o crescimento das exportacdes de
mercadorias (7,0%). Merecem referéncia particular, as
“Maquinas e aparelhos e suas partes” que contribuiram
para este comportamento (1,6 p.p.), os “Agroalimentares”
e os “Energéticos” (1,2 p.p. e 1,1 p.p. respetivamente).
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Fonte: Quadro 3.4. Exportagdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

A dimensao dos circulos representa o peso relativo de cada grupo de produtos no total das exportagdes

no periodo em andlise.

Quadro 3.4. Exportac8es * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax. variagéo e contributos
Grupos de Produtos jan-mai Anual jan-mai dltimos 12 meses " jan-mai
VH @ contrib. VH contrib.
2066 i 2017 201 2016 2016 2017 p.p.Lo p.pL
Total das Exportagdes 20 319 23 015 100,0 100,0 100,0 100,0 7,0 7,0 13,3 13,3
Agro-alimentares 2437 2823 15 13,1 12,0 2,3 9,3 12 15,8 19
Energéticos 1067 1734 72 6,2 53 75 16,2 11 62,5 33
Quimicos 2672 2994 25 2,9 13,1 13,0 6,7 0,9 21 16
M adeira, cortiga e papel 1704 1750 8,4 8,0 8,4 7.6 -0,9 -0,1 2,7 0,2
Téxteis, vestuario e seus acessorios 2141 2225 9,8 10,2 10,5 9,7 4,0 04 4,0 04
Calgado, peles e couros 861 903 41 45 4,2 3,9 4,9 0,2 4.8 0,2
Minérios e metais 1918 2221 n2 9,2 94 9,6 77 0,7 15,8 15
M aquinas e aparelhos e suas partes 31 3554 17 15,4 15,3 15,4 10 16 4,0 2,1
M aterial de transp. terrestre e suas partes 2333 2516 24 10,4 15 10,9 13 0,1 78 0,9
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 108 140 0,5 0,8 0,5 0,6 64,8 04 30,3 0,2
Produtos acabados diversos 1961 2154 78 93 9,7 9,4 55 05 9,9 10
Por meméria:
Total sem energéticos 19 252 21281 92,8 93,8 94,7 925 6,4 6,0 105 10,0

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

Notas:

Exportagcdes: somatério das exportacées para o espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros.

[1 Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2017.
[2](jun 16-mai 17)/(jun 15-mai 16) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homdélogo anterior) +100.
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Nos primeiros cinco meses de 2017, as exportacdes para
a UE cresceram 9,2%, em termos homologos. As exporta-
¢Oes com destino aos paises da UE-15 cresceram 9,0%,
com destino aos Paises do Alargamento 13,4% e para
paises terceiros 27,0% (Quadro 3.5).

As exportacdes de mercadorias para Espanha registaram
0 maior contributo (+2,6 p.p.) para o crescimento das ex-
portacdes Intra UE-15, seguidas das exportacdes para
Franca e Paises Baixos (1,1 p.p. e 0,7 p.p. respetivamen-
te).

No dltimo ano a terminar em maio de 2017, as exportacdes
para os paises Intra UE cresceram 6,6% e para o0s paises
da UE-15 6,2%, em termos homoélogos. As exportagdes
para Espanha (2,0 p.p.) e a Franga (0,7 p.p.) foram as que
mais contribuiram para o crescimento das exportacdes.
Entre os paises terceiros, destaca-se o crescimento das
exporta¢cfes para o Brasil (23,4%), Cabo Verde (21,8%) e
Marrocos (+15,8%). No mesmo periodo, destaca-se o
decréscimo das exportagbes com destino a Argélia
(35,7%) e Canada (10,7%), 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 maio de 2017
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Fonte: Quadro 3.5. Evolucdo das Exportag6es de Mercadorias com destino
a uma Selecdo de Mercados.

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

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhGes de Euros
Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
AN 5 - -
Destino jan-mai anual jan-mai 2 meses i jan-mai i
VH & contrib. VH contrib.
2016 2017 201 | 2016 2016 2017 ppL ppt
TOTAL 20 319 23015 100,0 100,0 100,0 100,0 7.0 7,0 13,3 13,3

Intra UE 15 685 17 130 74,5 75,2 77,2 74,4 6,6 4,9 9,2 7.1

dos quais:

UE-15 14 911 16 252 713 713 73,4 70,6 6,2 4,4 9,0 6,6
Espanha 5423 5943 24,9 26,2 26,7 25,8 77 20 9,6 26
Franca 2678 2899 22 26 3,2 26 56 07 83 11
Alemanha 2466 2593 35 16 2,1 n3 29 03 51 0,6
Reino Unido 1477 1523 52 7,0 73 6,6 34 0,2 31 0,2
Paises Baixos 771 908 39 37 38 39 29 01 78 0,7
ltalia 710 834 3,7 3.4 35 3,6 13,1 04 74 0,6
Bélgica 527 562 32 24 26 24 50 01 6,7 02
Suécia 208 203 10 10 10 09 57 01 -2,3 0,0
Irlanda 141 146 03 0,7 0,7 06 242 01 3,7 0,0

Alargamento 774 878 3,2 3,9 3,8 3.8 14,1 0,5 13,4 0,5
Pol6nia 239 268 09 11 12 12 10,0 0,1 20 01

Extra UE 4 633 5 885 25,5 24,8 22,8 25,6 8,3 2,1 27,0 6,2
dos quais:

EUA 916 1220 35 49 45 53 22 0,6 333 15
Angola 495 728 54 3,0 24 32 24 0.1 473 12
Marrocos 265 356 09 14 13 15 158 0,2 343 04
China 215 354 0,9 13 11 15 B1 0,2 64,5 0,7
Brasil 186 287 14 11 0.9 12 234 0,2 54,6 05
Suica 221 250 09 11 11 11 19 01 29 01
Argélia 224 108 038 0,9 11 05 -357 -04 -517 -0,6
Turquia 156 165 0,7 0.8 08 0,7 20 01 57 0,0
Canada 27 23 05 0,6 0,6 05 -10,7 -0,1 -3,7 0,0
Cabo Verde 97 m 06 05 05 05 218 01 <X:} 01
Pormeméria:
OPEP 904 1066 75 50 | 45 46 40 | 02 | 7.9 | 08
PALOP 747 975 6.8 42 4 37 42 0.7 ; 00 ¢ 304 | 11
EFTA 294 335 11 14 | 14 15 95 | 01 40 | 0.2

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2016.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2017.
[2](jun 16-mai 17)/(jun 15-mai 16) 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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Importagoes de Mercadorias

De janeiro a maio de 2017, as importacdes de mercadorias NOS primeiros cinco meses de 2017, as importacdes de
cresceram 16,3%, em termos homélogos (Quadro 3.6). mercadorias provenientes do mercado comunitario cresce-
ram 12,2%, em termos homologos. As provenientes dos
paises da UE-15 cresceram 11,8%, em termos homdlogos e
as provenientes dos paises do Alargamento 20,0%.

Merecem destaque particular, pela expressdo que assume
sobre o crescimento global das importagdes, o contributo
associado a importacédo de certos grupos de produtos. E o
caso das importagdes de produtos “Energéticos”, com um As importacdes de mercadorias provenientes de paises
contributo 5,0 p.p., das “Maquinas, aparelhos e suas par- terceiros cresceram 31,0%, em termos homologos. Neste
tes” (3,1 p.p.), dos “Agroalimentares” (1,9 p.p.), dos “Miné- segmento, a China destaca-se como principal mercado de
rios e metais” (1,9 p.p.), dos “Quimicos” (1,6 p.p.) e do origem das importagGes de mercadorias (2,8% do total),
“Material de transp. terrestre e suas partes” (1,5 p.p.). seguida pela Russia (2,6%) e os EUA (1,7%).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem
das importagdes portuguesas representando 75,6% das
importacgdes totais.

Quadro 3.7. Importagdes de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribuicdo por uma Sele¢cdo de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
Grupos de Produtos jan-mai Anual jan-mai 2meses ™ -~ Jan-mal -~
. VH @ contrib. VH contrib.
2016 2017 201 | 206 206 | 2017 ppl ppl
TOTAL DAS IMPORTAGOES 24 422 28 397 100,0 100,0 100,0 100,0 8,6 8,6 16,3 16,3
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 3823 4285 15,0 15,8 15,7 15,1 7.7 12 21 19
Energéticos 2081 3302 75 0,1 85 16 2,0 13 58,6 5,0
Quimicos 4304 4690 159 16,8 76 16,5 32 05 9,0 16
M adeira, cortica e papel 868 902 35 34 3,6 32 3,0 01 3,9 0,1
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 1607 1688 5,9 6,5 6,6 59 3,0 0,2 5,0 0,3
Calgado, peles e couros 677 668 2,0 2,6 28 24 0,7 0,0 -13 0,0
Minérios e metais 1997 2451 8,8 8,0 82 8,6 8.8 0,7 22,7 19
M aquinas e aparelhos e suas partes 3921 4667 154 16,8 16,1 16,4 138 22 19,0 31
M aterial de transp. terrestre e suas partes 3281 3652 10,1 25 13,4 2,9 10,6 13 13 15
Aeronaves, embarcacdes e suas partes 360 428 04 13 15 15 514 05 8,7 03
Produtos acabados diversos 1502 1667 53 6,2 6,2 59 7.9 0,5 1,0 0,7
Total sem energéticos 22341 25095 82,5 89,9 915 88,4 8,2 73 23 13
Mercados de origem
Intra UE 19 138 21475 78,6 74,8 78,4 75,6 7,5 5,8 12,2 9,6
dos quais:

UE-15 18 259 20 421 76,2 718 74,8 719 7,1 5,3 11,8 8,9
Espanha 7964 8901 328 325 326 313 51 17 us 38
Alemanha 3363 3906 13,2 23 138 138 2,1 16 16,1 22
Franca 1977 2138 8,3 71 8,1 75 74 06 8,1 0,7
Italia 1358 1531 58 52 5,6 54 74 04 28 0,7
Paises Baixos 1250 1469 53 52 51 52 8,9 05 7,6 09
Reino Unido 770 785 3.3 3,1 32 28 38 0,1 2,0 0,1
Bélgica 691 775 29 27 28 27 8,0 0.2 2,2 03
Polénia 305 369 0,6 0,9 13 13 22,2 0,2 20,7 03
Suécia 297 301 10 11 12 11 54 01 15 0,0

Alargamento 879 1055 2,4 3,0 3,6 3,7 14,6 0,5 20,0 0,7

Extra UE 5284 6 922 21,4 25,2 216 24,4 12,4 2,8 310 6,7

dos quais:
China 737 805 22 27 30 28 42 01 93 03
Russia 278 732 10 12 11 26 49,6 16 163,2 19
Brasil 492 456 17 15 20 16 33 0,1 71 -0.1
EUA 348 470 17 16 14 17 u0 02 352 05
Angola 252 12 03 27 10 04 -26,8 -0,4 -55,4 -0,6
Turquia 219 308 0,6 0,7 09 11 25,6 0.2 40,7 04
india 204 265 05 0,8 0,8 0,9 254 0,2 30,1 03
Arébia Saudita 13 288 08 13 0,6 10 6,0 0,1 1016 0,6
Azerbaijao 230 263 0,0 0.8 09 09 -6,4 -0,1 14,0 0,1
Argélia 205 irg 05 12 08 04 -52,6 -0,5 -43,0 -0,4
Coreiado Sul 148 72 05 0,5 0,6 0,6 -3.3 0,0 6.3 0,1
Cazaquistédo 37 185 03 14 0,6 0,7 -6,5 0,0 34,7 0,2
Japéo 137 151 0,6 04 06 05 45 0,0 104 0,1
OPEP™ 746 800 58 6.8 31 28 -15,6 -0,7 7.2 0,2
EFTA 64 158 18 0,6 0,7 0,6 -19 0,0 -3,7 0,0
PALOP 270 23 04 28 11 04 -26,6 -04 -54,5 -0,6

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (dltimas versdes disponiveis a data da publicagdo 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 importagcdes de mercadorias provenientes da UE com as importacdes de Paises Terceiros.

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2016.

[ Ultimos 12 meses a terminar em maio de 2017.

[2](jun 168-mai 17)/(jun 15-mai 16) x 100 - 100.

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

[4] Inclui Angola.
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De acordo com os dados divulgados da Balanca de Pa-
gamentos para o0 més de maio de 2017, nos primeiros
cinco meses de 2017, as exportagbes de Bens e Servi-
cos cresceram 13,4%, em termos homologos. A compo-
nente dos Bens teve um contributo positivo (9,2 p.p.)
para o crescimento das exportacdes totais.

Nos primeiros cinco meses de 2017, a componente dos
Servigos representou 31,9% do total das exportagbes
tendo registado um contributo positivo (4,3 p.p.) para o
seu crescimento. Do lado das importacdes, o peso desta
componente foi de 17,7% no total, tendo registado um
contributo de 2,4 p.p. para o crescimento das importa-
¢Oes totais (15,7%) (Quadro 3.8).

GEE|GPEARI

No painel esquerdo da Figura 3.6 compara-se o cresci-
mento homdlogo das diferentes categorias de Bens e de
Servigos no Ultimo ano a terminar em maio de 2017, com
base em dados do INE para as “Exportagdes” de Bens
(Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para as
“Exportacbes” de Servigos. O painel direito mostra os
contributos para a taxa de crescimento das “Exportagées”
de Bens e Servigos.

No periodo em andlise, destaca-se o contributo positivo
das “Maquinas e aparelhos e suas partes” (1,06 p.p.) e
dos “Agroalimentares” (0,78 p.p.). Na componente dos
servicos, continuam a destacar-se os contributos das
rubricas de Viagens e Turismo (2,32 p.p.) e Transportes
(0,52 p.p.).

Figura 3.4. Taxas de Crescimento das "Exportac6es" de Bens e Servi¢os e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em maio de 2017

Taxas de variagdo homoéloga (%)

Madeira, cortica e papel -0,9

Material de fransp. terrestre e... 1,3
Téxteis, Vestuarioe seus... 4,0
Calgado, peles e couros 4,9
Produtos acabados diversos 5,5
Quimicos 6,7
Minérios e metais 7.7
Agro-alimentares 9,3
Maquinas e aparelhos e suas... 11,0
Energéticos 16,2
Aeronaves, embarcagdes e suas...

Financeiros -6,
Bens e servicos das AP n.i.n.r -5,
Outr. Fornec. por Empresas
Construgéo
Seguros e Pensdes
Transportes
Servigos transf. rec. mat. pert. terc.
Telecomunicagoes, Informagéoe...
Servigos de manutengéoe...
Viagens e Turismo
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.
Direitos de Utilizag&o n.i.n.r

20 0 20 40 60 8

100

Grupos de Produtos

Téxteis, Vestuario e seus acessorios

Maquinas e aparelhos e suas partes

Servigos de manutengéo e reparagao

Contributos U (p.p.)

Madeira, cortica e papel

Material de transp. terrestre e suas...
Calgado, peles e couros
Aeronaves, embarcagdes e suas...

Produtos acabados diversos
Minérios e metais

Quimicos

Energéticos
Agro-alimentares

QOutr. Fornec. por Empresas
Financeiros

Bens e servicos das AP n.i.n.r
Construcao

Seguros e Pensdes

Servigos transf. rec. mat. pert. terc.
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.

Direitos de Utilizagao n.i.n.r
Telecomunicagodes, Informacaoe...
Transportes

Viagens e Turismo

Componentes dos Servigos

Fonte: Célculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportacdes 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 Exportagdes de Bens (somatdrio das Exportagdes de mercadorias para a UE

com as Exportacdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - andlise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somatério corresponde a TVH das Exportacdes de Bens e Servigos nos
altimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanca de Pagamentos do Banco de Portugal (7,5%).

Quadro 3.7. Comércio Internacional de Bens e Servi¢os

(Componentes dos Servigos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
jan-mai . X média 2 meses jan-mai
Anual jan-mai ¥
anual vH contrib. vH i contrib.
2016 | 2017 2011 | 201 2056 | 2017 116 p.p.” i opp.®
CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 29 403 33 353 100,0 100,0 100,0 100,0 4,2 7.5 7,5 13,4 13,4
Bens 20 021 22713 68,7 65,3 68,1 68,1 3.2 7,0 4,6 13,4 9,2
Servigos 9 382 10 640 313 34,7 319 319 6,4 8,5 2,9 13,4 4,3
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 156 165 05 05 05 05 35 89 00 57 00
Serv.de manutenc&o e reparacéo 165 21 06 06 06 06 28 n3 01 30,0 0.2
Transportes 2162 2561 8,1 73 74 7.7 22 6.9 05 184 14
Viagens e Turismo 3986 4799 B2 B7 B6 “na 9.3 ue6 23 204 28
Construcé@o 203 206 09 07 07 06 -10 -03 00 13 00
Seaquros e Pensdes 47 56 02 02 02 02 34 6.6 00 gl 00
Financeiros 1“6 »7 05 04 05 04 17 -65 00 -8 -0.1
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 29 65 01 01 01 0.2 1“2 86.3 01 252 01
Telecom., Informacéo e Informatica 510 551 13 17 17 17 94 95 02 80 0.1
Outr. Fornec. por Empresas 1844 1720 52 59 6.3 52 71 -4.8 -03 -6.7 -04
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 79 m 04 03 03 03 -15 04 0.1 394 0.1
Bens e servicos das AP n.i.nr 56 66 03 02 02 02 -76 -51 00 B5 00
DEBITO (Importagdes Fob)
Bens e Servigos 28 507 32987 100,0 100,0 100,0 100,0 11 8,1 8,1 15,7 15,7
Bens 23351 27 150 83,4 81,7 81,9 82,3 0,6 8,0 6,5 16,3 13,3
Servigos 5 156 5837 16,6 18,3 18,1 17,7 3,1 8,4 15 13,2 2,4
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. n 4 00 00 00 00 -12 279 00 -633 00
Serv.de manutenc&o e reparacédo B0 67 03 04 05 05 74 8.9 00 286 01
Transportes 1172 1425 47 42 41 43 -09 7.7 03 216 09
Viagens e Turismo 1523 1730 44 54 53 52 53 0.2 05 1.6 07
Construcao 56 34 02 0.2 0.2 01 -0.9 -25,0 0.0 -39.9 -0.1
Sequros e Pensdes 143 160 04 05 05 05 49 7.7 00 n7 01
Financeiros 201 6 10 06 07 05 7.2 73 -0,1 22 -0,1
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 280 299 06 10 10 09 15 B3 02 6,7 01
Telecom., Informacéo e Informatica 422 446 12 15 15 14 57 93 01 5.6 01
Outr. Fornec. por Empresas 1069 1281 30 38 38 39 6,1 n7 04 08 07
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 01 87 0.6 04 04 03 -9.6 43 00 -4.3 -0.1
Bens e servicos das AP n.i.nr 48 30 01 02 02 01 »7 22 00 -384 -0.1
Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas da Balangca de Pagamentos do Banco de Portugal.

Notas:
Valores Fob paraa Importagédo de bens.
[1 22 meses até maio de 2077.

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

atribuivel a cada categoria especificada.
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Em Analise

Comeércio internacional da pesca, conservas e outros produtos do
mar (2012 a 2016)

Walter Anatole Marques *

1. Nota Introdutéria

Portugal é detentor de uma das maiores Zonas Economicas Exclusivas (ZEE) do mundo, abrangendo
atualmente mais de 1,7 milhdes de Km2. Contudo, a balanca comercial da pesca, conservas e outros
produtos do mar é deficitaria.

Portugal apresentou as Nagdes Unidas, em Maio de 2009, uma proposta de extensdo da sua plataforma
continental das 200 para as 350 milhas, aguardando-se que a pretenséo seja analisada naquela Organi-
zagao, 0 que, a ser aceite, alargara a ZEE para mais de 3 milhdes de Km2.

No presente trabalho pretende-se analisar a evolugdo das trocas comerciais portuguesas com o exterior,
a partir de dados de base divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica para os anos de 2012 a 20186,
designadamente dos agregados “Peixe, crustaceos, moluscos e outros invertebrados aquaticos”, “Con-
servas de peixe, crustaceos e moluscos”, “Gorduras e 6leos de peixe e de mamiferos marinhos”, “Produ-
tos da pesca improprios para a alimentagcdo humana”, “Sal, aguas-mée de salinas e algas”, e “Extratos e

sucos de carnes de peixe, crustaceos, moluscos e outros invertebrados aquaticos”.

2. Peso do sector no comércio internacional global

As exportacdes portuguesas da pesca, conservas e outros produtos do mar, atingiram em 2016 o maior
peso no contexto das exportagdes globais ao longo dos ultimos cinco anos (2,2%). Por sua vez as impor-
tagbes, com um valor 1,7 vezes superior, representaram também neste Ultimo ano a quota mais elevada
no mesmo periodo (3,2%).
Figura 1
Peso da pesca, conservas e outros produtos do mar
nas Exportacdes e Importacoes globais (%)
(2012 a 2016)

3,2
2,6 2,5 27 > 2,2
18 17 1,9 2,1 ,
. . . . . . . . . ]
2012 2013 2014 2015 2016
M Exportagdes Importagdes

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica com ultima
actualizagdo em 11-Jul 2016 - (http://www.ine.pt).

3. Balan¢a Comercial

De acordo com dados divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), em versao definitiva para os
anos de 2012 a 2015 e preliminar para 2016, com ultima atualizagdo em 10-05-2017, a balanca comercial
do conjunto da pesca, conservas e outros produtos do mar, foi deficitaria ao longo dos ultimos cinco anos,
com um grau de cobertura das importacdes pelas exportacdes inferior a 60%.

Entre os agregados de produtos considerados, destacam-se nas duas vertentes comerciais, o “Peixe”, os
“Crustaceos, moluscos e outros invertebrados aquaticos” e as “Conservas de peixe, crustaceos e molus-

cos .

1 Assessor Principal da Funcgéo Publica (AP). As opiniées expressas podem néo coincidir com a posi¢cao do ME.
BMEP N.° 07|2017 — Em Andlise 35



GEE|GPEARI

Figura 2
Balanca comercial da pesca, conservas e outros produtos do mar [
(milhdes de Euros)

| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Importac&o (Cif) 1472 1452 1586 1773 1933
tv.h. - -1,4 9,2 11,8 9,0
Exportacdo (Fob) 799 822 902 1032 1120
tv.h. - 2,9 9,7 14,4 85
Saldo (Fob-Cif) -673 -630 -684 -741 -813
tv.h. - -6,4 8,6 8,4 9,8
Cobertura (Fob/Cif) (%) 54,3 56,6 56,9 58,2 57,9
1472 1452 1586 1773 1933
. - - - . - . = =
(} - O)- O ‘O
673 630 684 741 -813
2012 2013 2014 2015 2016

m |mportagdo (Cif)  mEEE Exportagdo (Fob) —O— Saldo (Fob-Cif)

[1] Néo inclui transacgdes, em principio pouco significativas, consideradas confidenciais
por parte de alguns operadores.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a 2015 definitivos;
2016 preliminares, com dltima actualizacdo em 10-05-2017 (http://www.ine.pt)..

Figura 3
Peso relativo dos agregados de produtos (%)
| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Q| Peixe 67,2 65,8 62,4 65,1 63,3
§ Crustdc./ moluscos 23,0 21,7 25,4 25,1 25,6
g | Conservas 7,9 10,7 10,0 8,2 9,1
£ | outros [1] 1,9 1,7 2,2 1,7 2,1
Q| Peixe 48,5 49,1 47,9 47,0 47,9
f'_f‘ Crustac./ moluscos 24,9 22,1 27,0 31,1 30,5
8_ Conservas 23,3 26,6 23,0 19,7 19,6
& | Outros [1] 3,3 2,3 2,1 2,1 2,1

[1] Inclui Gorduras e dleos, Prod. Imprdprios para alimentacéo, Sal, dguas-mde e
algas, e Extratos e sucos

Os agregados em que a Balanca foi favoravel a Portugal foram “Conservas de peixe, crustaceos e molus-
cos”, ao longo dos cinco anos, “Gorduras e 6leos de peixe e de mamiferos marinhos”, de 2012 a 2014, e
"Produtos da pesca impréprios para a alimentagdo humana”, apenas em 2012.
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Figura 4
Balan¢ca comercial das componentes da pesca,
conservas e outros produtos do mar
(milhdes de Euros)

| 2012 | 2013 [ 2014 | 2015 2016
Peixe
Importacdo (Cif) 989 955 990 1154 1224
Exportacdo (Fob) 387 403 432 485 536
Saldo (Fob-Cif) -602 -552 -558 -668 -688
Cobertura (Fob/Cif) (%) 39,1 42,2 43,7 42,1 43,8
Crustaceos, moluscos e outros invert. Aquaticos
Importacdo (Cif) 338 315 403 444 495
Exportacdo (Fob) 199 181 243 321 341
Saldo (Fob-Cif) -139 -134 -159 -123 -154
Cobertura (Fob/Cif) (%) 58,8 57,5 60,4 72,3 68,9
Conservas de peixe, crusticeos e moluscos
Importagdo (Cif) 116 156 159 145 175
Exportacdo (Fob) 186 219 207 204 219
Saldo (Fob-Cif) 70 63 48 59 44
Cobertura (Fob/Cif) (%) 160,7 140,1 130,4 140,3 125,0
Gorduras e dleos de peixe e de mamiferos marinhos
Importacéo (Cif) 2,1 2,3 58 4,3 8,8
Exportacdo (Fob) 4,0 4,3 6,6 6,5 4,4
Saldo (Fob-Cif) 1,9 2,0 0,8 2,1 -4,4
Cobertura (Fob/Cif) (%) 191,4 186,5 113,9 148,9 49,8
Produtos da pesca im proprios para a alimentagcdo humana
Importacdo (Cif) 13,0 10,0 10,7 8,9 9,9
Exportacdo (Fob) 13,1 51 4,5 6,6 9,0
Saldo (Fob-Cif) 0,1 -4,9 -6,2 -2,3 -0,9
Cobertura (Fob/Cif) (%) 100,9 51,1 42,3 73,9 91,1
Sal, 4guas-mae de salinas e algas
Importacdo (Cif) 13,1 12,4 17,2 16,1 20,2
Exportacdo (Fob) 9,4 9,2 8,0 8,7 10,2
Saldo (Fob-Cif) -3,7 -3,2 -9,2 -7,4 -10,0
Cobertura (Fob/Cif) (%) 71,8 74,5 46,5 54,0 50,7
Extractos e sucos [1]
Importacgdo (Cif) 0,36 0,50 0,55 0,75 0,76
Exportacdo (Fob) 0,03 0,01 0,00 0,01 0,03
Saldo (Fob-Cif) -0,33 -0,49 -0,54 -0,74 -0,74
Cobertura (Fob/Cif) (%) 7,2 1,2 0,9 1,6 3,5

[1] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqqudticos.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a 2015
2016 preliminares, com ultima actualizacdo em 10-05-2017 (http://www.ine.pt)..

4. Importacdes

Nas importacbes de “Peixe” assumem particular relevancia as de “Peixe seco, salgado, em salmoura ou
fumado”, ou seja, de bacalhau, que em 2016 ultrapassaram os 350 milhSes de euros, ou seja, um pouco
menos de metade das importagBes de todo o peixe fresco, refrigerado e congelado, excluindo filetes.

Apo6s uma ligeira quebra em 2013, as importacdes do conjunto da pesca, conservas e outros produtos do
mar atingiram 131,4% em 2016 face a 2012 (2012=100).
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Figura 5
Importacdes da pesca, conservas e outros produtos do mar 1]
- 2012 a 2016 -
(milhdes de Euros)

NC Produtos 2012 2013 2014 2015 2016
Total | 14715 14516 15855 1773,0 19335
Peixe 989,0 955,2 989,5 1153,6 1223,6
0301 Peixes vivos 14,8 14,0 10,1 8,5 13,5
0302 Peixe fresco ou refrigerado excl. filetes 227,9 236,0 261,0 302,1 310,9
0303 Peixe congelado excl. filetes e conservas 3434 334,1 342,3 415,5 430,5
0304 Filetes e outra carne de peixe 89,2 88,7 99,5 111,9 114,1
0305 Peixe seco, salgado, salmoura ou fumado 313,7 282,4 276,6 315,5 354,5
Crustdceos moluscos e outros invert. aquaticos 338,2 315,2 402,8 4443 494,7
0306 Crustaceos, excl. conservas 157,6 156,7 216,2 222,5 2449
0307 Moluscos, excl. conservas 180,2 158,3 186,3 221,4 249,5
0308 OQutros invert. Aquaticos 0,4 0,2 0,3 0,3 0,4
Conservas de peixe, crustaceos e moluscos 115,7 156,0 159,0 145,1 175,4
1604 Peixe;caviare semelh.a partirde ovas 101,8 143,2 141,2 118,3 135,6
1605 Crustaceos, moluscos e outr. invert. aquat. 13,9 12,7 17,8 26,8 39,7
1504 Gorduras e 6leos de peixe e mamif. marinhos 2,1 2,3 5,8 4,3 8,8
Prod. pesca impréprios p/alimenta¢do humana 13,0 10,0 10,7 8,9 9,9
[2] Farinhas, pds e "pellets" 4,8 5,6 4,4 3,2 4,3
[3]  Produtos denominados "sollveis" 8,2 4.4 6,3 5,7 5,6
[4]  Sal, 4guas-mae de salinas e algas 13,1 12,4 17,2 16,1 20,2
1603 Extractos e sucos de carnes [5] 0,4 0,5 0,5 0,7 0,8

[1] Ndo inclui transacgdes, em principio pouco significativas, consideradas confidenciais por alguns operadores.
[2] 23012000 [3] 23099010 [4] NC 121221+121229+2501.
[5] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqudticos.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a 2015 definitivos;
2016 preliminares, com dltima actualizagdo em 10-05-2017 (http.//www.ine.pt)..

De acordo com os dados disponiveis, o principal fornecedor de bacalhau em 2016, em todos os estados,
com predominancia do bacalhau seco ou salgado, foi a Suécia (193,5 milhdes de euros e 35,6 mil tonela-
das), 40,7% do total. As importa¢gBes provenientes da Noruega ter-se-do resumido a 753 toneladas, cor-
respondentes apenas a bacalhau congelado, num valor de 2,1 milhGes de euros.

Sabe-se que a maior parte do bacalhau consumido em Portugal, tem a sua origem na Noruega, pais ex-
tracomunitario limitrofe da Suécia. Tudo indica que a prevaléncia da Suécia entre os principais fornecedo-
res de Portugal contabilizados pelo INE reside no facto de ser este um pais de “introdugdo em livre prati-
ca” na Unido Europeia do bacalhau destinado a Portugal, apés serem pagos os direitos aduaneiros a que
houver lugar e cumpridas as condi¢des de importagéo.

Alias, consultada a base de dados do Eurostat, verifica-se que em 2016 a Suécia terd importado da Noru-
ega 40 mil toneladas de bacalhau seco e salgado, tendo exportado para Portugal mais de 33 mil tonela-
das.
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Figura 6
Principais mercados de origem da pesca,
conservas e outros produtos do mar (%)

- 2012 a 2016 -
| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Mundo 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Intra UE-28 71,5 72,0 74,8 76,5 77,7
Extra UE-28 28,5 28,0 25,3 23,5 22,3
Espanha 41,9 41,9 41,2 39,4 38,5
Suécia 13,3 12,2 14,2 13,2 11,7
Paises Baixos 8,5 8,2 8,8 9,8 9,8
China 4,1 4,0 3,5 4,0 3,9
Dinamarca 1,7 3,1 2,0 2,8 3,1
india 2,2 2,0 2,7 2,3 2,4
Grécia 2,0 2,0 1,8 2,0 2,2
Vietname 2,1 2,3 2,1 2,2 2,2
Marrocos 1,3 2,5 1,2 2,5 1,9
Franga 1,7 2,1 1,9 1,7 1,8
Russia 2,4 1,4 1,1 1,4 1,7
Alemanha 1,9 1,5 1,6 1,4 1,7
Africa do Sul 1,4 1,5 1,4 1,5 1,5
Namibia 0,8 1,0 1,1 1,4 1,3
Mogambique 0,5 0,7 1,0 1,1 1,3
Reino Unido 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1
Estados Unidos 2,7 1,1 0,8 1,4 1,0
Indonésia 0,4 1,3 0,9 0,8 1,0
Senegal 0,5 0,9 1,2 0,9 1,0
Equador 0,3 0,7 0,7 0,5 0,7
Tanzdnia 0,7 0,5 0,6 0,8 0,7
Argentina 0,4 0,5 0,7 0,6 0,7
Chile 0,4 0,5 0,3 0,4 0,7
Itdlia 0,7 0,6 0,6 0,7 0,6
Nova Zelandia 0,4 0,4 0,5 0,4 0,6
Mauricias 0,2 0,2 0,1 0,3 0,6

% do Total >>> 93,7 94,2 92,9 94,5 93,5

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a
2016 preliminares, com ultima actualizagdo em 10-05-2017

O proprio “Conselho Noruegués da Pesca” (Norwegian Seafood Council-NSC) aponta para cerca de 44
mil toneladas a quantidade de bacalhau salgado seco e verde exportado para Portugal em 2016.

Em termos globais, os principais fornecedores de pescado e outros produtos do mar a Portugal séo a
Espanha, a Suécia, os Paises Baixos e a China.

5. Exportac@es

As maiores exporta¢des incidem no “Peixe”, seguidas das de “Crustaceos, moluscos e outros invertebra-
dos aquaticos”, excluindo as conservas, e das “Conservas de peixe, crustaceos e moluscos”.

As exportagfes de pescado e outros produtos do mar cresceram sustentadamente ao longo dos ultimos
cinco anos, atingindo 140,3% em 2016 face ao valor de 2012 (2012=100).

O principal mercado de destino destas exportagdes € a Espanha, com 56,9% do total em 2016, seguida
da Italia (11,4%), Franca (8,7%), Brasil (5,1%), Reino Unido (3,7%), Angola (2,7%) e EUA (2,3%).
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Figura 7

Exportag6es da pesca, conservas e outros produtos do mar (11
-2012 a 2016 -

(milhoes de Euros)

NC Produtos | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Total | 798,6 821,9 901,9 10319 1120,0
Peixe 387,0 403,4 432,0 485,3 536,0
0301 Peixes vivos 7,0 4,6 2,6 3,1 3,3
0302 Peixe fresco ou refrigerado excl. filetes 129,2 110,4 117,9 131,0 140,0
0303 Peixe congelado excl. filetes e conservas 115,9 148,3 174,7 208,5 235,9
0304 Filetes e outra carne de peixe 63,0 69,2 72,2 81,4 95,1
0305 Peixe seco, salgado, salmoura ou fumado 72,0 70,8 64,4 61,4 61,7
Crustaceos moluscos e outros invert. aquaticos 199,0 181,4 243,5 321,2 341,1
0306 Crustaceos, excl.conservas 68,9 56,2 77,2 119,4 110,5
0307 Moluscos, excl. conservas 130,0 125,1 166,1 200,5 227,0
0308 Outros invert. Aquaticos 0,1 0,1 0,2 1,3 3,6
Conservas de peixe, crustaceos e moluscos 185,9 218,5 207,4 203,7 219,3
1604 Peixe;caviare semelh. a partirde ovas 178,3 206,6 193,0 185,0 203,6
1605 Crustaceos, moluscos e outr. invert. aquat. 7,6 11,9 14,4 18,7 15,6
1504 Gorduras e 6leos de peixe e mamif. marinhos 4,0 4,3 6,6 6,5 4,4
Prod. pesca imprdprios p/alimentagdo humana 13,1 5,1 4,5 6,6 9,0
[2]  Farinhas, pds e "pellets" 1,7 4,0 4,4 6,1 8,0
81 Produtos denominados "soluveis" 11,4 1,1 0,1 04 1,0
[4]  Sal, 4guas-mae de salinas e algas 9,4 9,2 8,0 8,7 10,2
1603 Extractos e sucos de carnes [5] 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

[1] Néo inclui transacgdes, em principio pouco significativas, consideradas confidenciais por alguns operadores.

[2] 23012000 [3] 23099010 [4] NC 121221+121229+2501.

[5] De peixe, crustdceos, moluscos e outros invertebrados aqudticos.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a 2015 definitivos;
2016 preliminares, com dltima actualizagdo em 10-05-2017 (http://www.ine.pt)..

Figura 8
Principais mercados de destino da pesca,

conservas e outros produtos do mar (%)

- 2012 a 2016 -
| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Mundo 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Intra UE-28 71,0 70,3 70,8 72,8 75,2
Extra UE-28 29,0 29,7 29,2 27,3 24,8
Espanha 51,2 48,2 52,1 55,2 56,9
Itdlia 7,5 8,9 8,8 9,2 11,4
Franga 11,1 10,2 10,0 9,2 8,7
Brasil 8,6 8,4 8,0 5,5 5,1
Reino Unido 4,4 4,0 4,0 4,3 3,7
Angola 4,5 6,4 4,6 3,0 2,7
Estados Unidos 2,3 2,5 2,7 3,0 2,3
Suica 0,9 1,1 1,2 1,1 1,2
Canada 1,0 0,9 0,9 0,8 0,8
Alemanha 0,7 0,8 0,7 0,6 0,8
Bélgica 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Luxemburgo 0,4 0,6 0,6 0,5 0,5
Japdo 0,5 0,5 0,6 0,3 0,4
Hong-Kong 0,1 0,2 0,4 1,2 0,4
Grécia 0,6 0,3 0,2 0,2 0,4
Mogambique 0,6 1,0 0,7 0,5 0,3
Paises Baixos 0,5 0,4 0,4 0,4 0,3
Poldnia 0,1 0,2 0,3 0,7 0,3

% do Total >>> 95,5 95,2 96,7 96,6 97,0

Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a
2016 preliminares, com ultima actualiza¢do em 10-05-2017
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6. Balanca Comercial excluindo o bacalhau

Excluindo o bacalhau, a balangca comercial portuguesa de pescado e outros produtos do mar é ainda
deficitaria, ndo ultrapassando o grau de cobertura das importacdes pelas exporta¢des os 70%.
Figura 9
Balangca comercial do total da pesca, conservas

e outros produtos do mar [*], com exclusdo do bacalhau
(milhGes de Euros)

| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Importagédo (Cif) 1050 1075 1206 1313 1458
Exportagdo (Fob) 682 704 784 916 1007
Saldo (Fob-Cif) -368 -371 -423 -397 -451
Cobertura (Fob/Cif) (%) 65,0 65,5 65,0 69,7 69,1

[1] Néo inclui transacgées, em principio pouco significativas, consideradas confidenciais
por parte de alguns operadores.
Fonte: A partir de dados de base do Instituto Nacional de Estatistica - 2012 a 2015 definitivos;
2016 preliminares, com dltima actualizacdo em 10-05-2017 (http.//www.ine.pt)..
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Sumaério

Reunido Conselho
ECOFIN

11 de julho de 2017

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 11 de julho de 2017 destacam-se
0s seguintes temas:

=  Programa de trabalhos da Presidéncia Estonia: O Conselho discutiu as
prioridades da presidéncia estonia, no que respeita aos assuntos econémi-
cos e financeiros. A presidéncia, que decorrera entre julho e dezembro de
2017, orientou o seu programa de trabalhos para a promoc¢do de uma eco-
nomia aberta e inovadora na UE, tendo como principais objetivos: (i) esti-
mular o crescimento econdmico, mediante a remocdo de barreiras ao
mesmo e do restabelecimento dos niveis de investimento; (ii) assegurar um
enquadramento fiscal competitivo e capaz de prevenir as fraudes fiscais;
(iii) garantir que o orgamento comunitario contribui efetivamente para as
prioridades da UE.

= Plano de Ac¢do para combater os créditos ndo produtivos na Europa:
Os Ministros discutiram e aprovaram conclusdes do Conselho estabelecen-
do um plano para combater os créditos ndo produtivos (non performing lo-
ans - NPL, na sigla inglesa). O plano prevé acdes em quatro dominios:
i) supervisdo, ii) reformas estruturais dos quadros de insolvéncia e recupe-
racdo de dividas, iii) desenvolvimento de mercados secundarios para NPL,
e iv) promogéo da reestruturacdo do sistema bancario.

= Plano de Acéo para a Unido dos Mercados de Capitais (UMC): Os Mi-
nistros aprovaram conclusées do Conselho relativas @ Comunicacdo da
Comissao sobre a revisdo intercalar do Plano de Acdo para a UMC. As
conclusdes apoiam de forma geral a revisdo do Plano de Acdo para a
UMC.

Concluindo o processo relativo ao Semestre Europeu de 2017, o Conselho
adotou ainda formalmente as recomendacdes especificas por pais.

No dominio dos servigos financeiros, destaca-se ainda a adocdo pelo CORE-

PER, no dia 28 de junho, dos compromissos alcangados previamente com o

Parlamento Europeu quanto:

= & proposta de Regulamento que altera 0 Regulamento (UE) n.° 345/2013
relativo aos fundos europeus de capital de risco e o Regulamento (UE)
n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de empreendedorismo social;

= aduas propostas de Regulamentos destinados a facilitar o desenvolvimen-
to de um mercado de titularizagdo na Europa: um que estabelece regras
relativas a titularizacdo e critérios para definir uma titularizacdo simples,
transparente e normalizada (STS, na sigla inglesa) e outro que altera o
Regulamento 575/2013 relativo aos requisitos de fundos préprios dos ban-
cos.

Quadro de protec-
¢do dos consumido-
res - Contratos de
crédito

Conselho de Minis-
tros de 6 de julho

Aprovou o Decreto-lei que regula o acesso e o exercicio da atividade de
intermediario de crédito e da prestagdo de servicos de consultoria relativamente
a contratos de crédito a celebrar com consumidores e institui um regime de
controlo de idoneidade, conhecimentos e competéncias e da isengéo.

Programa Nacional
de Gestdo do Com-
bustivel Irradiado
Conselho de Minis-
tros de 27 de julho

Aprovou uma Resolucdo que atualiza o Programa Nacional de Gestdo do
Combustivel Irradiado e dos Residuos Radioativos, elaborado pela Comissao
Reguladora para a Seguranca das Instalagdes Nucleares, para 2015-2019, de
modo a garantir uma gestdo segura dos residuos radioativos, em cumprimento
das normas europeias.
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2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Mercado de Capitais- Financiamento das Em-
presas

Decreto-Lei n.° 77/2017 - Diario da Republica n.°
125/2017, Série | de 2017-06-30

Cria medidas de dinamizacdo do mercado de capitais, com
vista a diversificacdo das fontes de financiamento das empre-
sas.

Cddigo das Sociedades Comerciais — Codigo da
Insolvéncia e da Recuperacgdo de Empresas

Decreto-Lei n.° 79/2017 - Diario da Republica n.°
125/2017, Série | de 2017-06-30

Altera o Cédigo das Sociedades Comerciais e o Cdédigo da
Insolvéncia e da Recuperagéo de Empresas.

Regime Juridico dos Empreendimentos Turisti-
cos

Decreto-Lei n.° 80/2017 - Diario da Republica n.°
125/2017, Série | de 2017-06-30

Implementa a medida Simplex+ «Licenciamentos Turisticos+
Simples», alterando o Regime Juridico dos Empreendimentos
Turisticos.

Certificagao eletronica de micro, pequena e
média empresa

Decreto-Lei n.° 81/2017 - Diario da Republica n.°
125/2017, Série | de 2017-06-30

Altera a certificagdo por via eletrénica de micro, pequena e
média empresa.

Economia circular — Mobilidade hipocarbonica —
Comisséo Europeia

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
141/2017 - Diario da Republica n.° 126/2017,
Série | de 2017-07-03

Adocéo pela Assembleia da Republica das iniciativas europeias
consideradas prioritarias para efeito de escrutinio, no ambito do
Programa de Trabalho da Comissdo Europeia para 2017.

Exercicio da atividade de intermediario de crédi-
to e da prestagéo de servicos de consultoria

Lei n.° 46-A/2017 - Diario da Republica n.°
128/2017, 1° Suplemento, Série | de 2017-07-05

Autoriza 0 Governo a regular o acesso e o exercicio da ativida-
de de intermediario de crédito e da prestagcdo de servigos de
consultoria relativamente a contratos de crédito, transpondo a
Diretiva 2014/17/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
4 de fevereiro de 2014, relativa aos contratos de crédito aos
consumidores para imoveis de habitagao

Investidores de divida publica portuguesa

Decreto-Lei n.° 81-B/2017 - Diario da Republica
n.° 130/2017, 2° Suplemento, Série | de
2017-07-07

Reforga a clareza e a seguranc¢a dos intervenientes nos merca-
dos e dos investidores de divida publica portuguesa.

Transposicao de Diretiva - Atividade de interme-
diario de crédito
Decreto-Lei n.° 81-C/2017 - Diario da Republica

n.° 130/2017, 2° Suplemento, Série | de 2017-07-
07

Aprova o regime juridico que estabelece os requisitos de aces-
so e de exercicio da atividade de intermediario de crédito e da
prestacao de servigos de consultoria, transpondo parcialmente
a Diretiva 2014/17/UE.

Pensbes

Portaria n.° 210/2017 - Diario da Republica n.°
135/2017, Série | de 2017-07-14

Determina os valores dos coeficientes de revalorizagéo a apli-
car na atualizagé@o das remuneragoes registadas gue servem de
base de célculo as pensdes iniciadas durante o ano de 2017

Estratégia TIC 2020 — Planos Estratégicos

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
108/2017 - Diario da Republica n.° 143/2017,
Série | de 2017-07-26

Aprova a Estratégia TIC 2020 e o respetivo Plano de Ac&o.

Transposicao de Diretiva — Divulgacéo de infor-
magcéao de grandes empresas

Decreto-Lei n.° 89/2017 - Diario da Republica n.°
145/2017, Série | de 2017-07-28

Divulgagdo de informagbes ndo financeiras e de informagbes
sobre a diversidade por grandes empresas e grupos, transpon-
do a Diretiva 2014/95/UE.

Rendimento social de insercao

Decreto-Lei n.° 90/2017 - Diario da Republica n.°
145/2017, Série | de 2017-07-28

Altera o regime juridico do rendimento social de insergao

Transposicao de Diretiva — Combustiveis —
Emissao de gases com efeito de estufa

Decreto-Lei n.° 91/2017 - Diario da Republica n.°
145/2017, Série | de 2017-07-28

Estabelece métodos de calculo e requisitos de relatérios relati-
vos a combustiveis e emissdo de gases com efeito de estufa,
transpondo a Diretiva (UE) 2015/652.
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https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/107773652/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/107773652/details/maximized
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Siglas Descrigao Siglas Descrigao
ACAP Associagdo do Comércio Automoével de Portugal lucC Imposto Unico de Circulagio
ADSE Direcéo-geral de Protegdo Social aos Funcionarios e Agentes IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
da Administragio Piblica MC Ministry of Commerce of China
AL Administracao Local Michigan  Universidade de Michigan
AR Administragcéo Regional NBSC National Bureau of Statistics of China
BCE Banco Central Europeu OCDE Orgar}izggéo para a Cooperacdo e Desenwlvimento
BEA Bureau of Economic Analysis Economico
BGFRS Board of Governors of the Federal Reserve System OE Orcamento do Estado
BLS Bureau of Labour Statistic ONS Instituto Nacional de Estatistica do Reino Unido
BP Banco de Portugal oT 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 Seguranga Social
CMVM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios UE Unido Europeia
COGJ Cabinet Office Government of Japan VAB Valor Acrescentado Bruto
DGEG Direcéo-geral de Energia e Geologia Yahoo Finance Yahoo
DGO Direcédo-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
. . . p.b. Pontos base
GPEARI Gabmetg de_ Plane.ar.'nent_o, Estr:_atégla, Avaliacdo e RelacGes ) )
Internacionais do Ministério das Finangas EUR/USD  Doélar americano por euros
EUR/GBP Libra esterlina por euros
IEFP Instituto de Emprego e Formagao Profissional MM3 Médias moéweis de trés termos
IGCP Instituto de Gestao do Crédito Publico SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gestao Financeira da Seguranca Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variagdo 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 homdloga 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 infcif) 'do ano até ao més em referéncia e com inicio de
eficacia no respetivo ano
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia
ISV Imposto sobre Veiculos

Notas Gerais

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