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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No conjunto dos meses de julho e agosto de 2017, a produg&o industrial mundial aumentou para
3,7% em termos homologos (igual ao 2.° trimestre). Mas, enquanto a producdo das economias
avancadas melhorou ligeiramente; a dos paises emergentes (especialmente asiaticos) desacele-
rou, também de forma ligeira. Quanto ao comércio mundial de mercadorias, este apresentou um
crescimento mais forte associado sobretudo ao maior dinamismo das trocas comerciais dos pai-
ses emergentes.

No 3.° trimestre de 2017, o PIB dos EUA aumentou para 2,3% em termos homologos reais (2,2%
no trimestre precedente) refletindo um crescimento mais elevado do investimento privado do
segmento ndo residencial e a manutengdo de um crescimento robusto do consumo privado em
linha com um desenvolvimento favoravel do mercado de trabalho. Contudo, as exportacdes de-
saceleraram e a producao industrial abrandou, refletindo os efeitos de condi¢fes climatéricas ad-
versas (furacdes). No mesmo periodo, o PIB do Reino Unido manteve um crescimento de 1,5%
em termos homologos reais e 0 da China desacelerou para 6,8% (6,9% no 1.° semestre de 2017)
devido a um crescimento menos forte da procura interna e a um abrandamento das exportacdes
de bens.

No 3.° trimestre de 2017, o indicador de sentimento econémico continuou a subir tanto para a
Unido Europeia (UE) como para a area do euro (AE), abrangendo uma melhoria da generalidade
dos indicadores de confianga. E, ainda, de acordo com o indicador previsional do Banco de Italia,
de setembro de 2017, o PIB trimestral em cadeia da area do euro aumentou, pelo 4.° més conse-
cutivo (+0,6%, no 2.° trimestre). Em agosto de 2017, a taxa de desemprego diminuiu para 7,6%
na UE (7,7% em julho); enquanto estabilizou nos 9,1% para a AE, representando, no entanto,
uma quebra homéloga de 0,9 e de 0,8 p.p., respetivamente, em ambas as zonas. Em setembro
de 2017, a taxa de inflagdo homoéloga da area do euro manteve-se em 1,5%, a qual resultou de
uma subida dos precos de bens alimentares ndo transformados, compensada por uma descida
dos precos de energia. Relativamente a taxa de inflagdo subjacente homdloga, esta também es-
tabilizou, situando-se em 1,3% em setembro de 2017. Em termos de varia¢@o dos ultimos 12 me-
ses, a taxa de inflagdo aumentou para 1,4% em setembro de 2017 (a taxa mais elevada desde
dezembro de 2013).

Em outubro de 2017 e, até ao dia 27, o prego spot do petrdleo Brent, continuou a aumentar, para
se situar, em média, em 57 USD/bbl (49€/bbl) refletindo uma descida da oferta dos paises produ-
tores de petrdleo e 0 aumento das tens@es politicas na Turquia e Curdistdo iraquiano.

As taxas de juro de curto prazo mantiveram-se estaveis em outubro de 2017 para a area do euro,
em -0,33%, em média, até ao dia 27; enquanto prosseguiram o seu movimento ascendente para
os EUA, ascendendo, a 1,36% (1,32%, em média, em setembro).

O BCE, na reunido de 26 de outubro de 2017, definiu as orientagdes de politica monetéria para
2018, tendo decidido, no dominio das medidas ndo convencionais, a diminuigcdo de compras li-
quidas de ativos para 30 mil milh8es de euros, a partir de janeiro e até setembro (atualmente de
60 mil milhGes de euros). Também, permaneceram inalteradas as taxas de juro das operacdes
principais de refinanciamento (em 0,0%), bem como as taxas de juro relativas a facilidade per-
manente de cedéncia de liquidez (em 0,25%) e a facilidade permanente de depdsito (em -0,40%).
Este conjunto de medidas contribuiu para a depreciagdo significativa do euro face ao délar, o
qual se situou em 1,16 a 27 de outubro de 2017 (o valor mais baixo desde meados de julho ulti-
mo).
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Conjuntura Nacional

*

Segundo os dados publicados pelo INE para o0 més de setembro, observou-se uma estabilizagédo
no indicador de clima econémico quando comparado com 0 més anterior, apresentando uma de-
saceleracdo da evolucéo positiva registada ao longo deste ano.

No 3.° trimestre de 2017, o indice de confian¢a dos consumidores deteriorou-se ligeiramente
quando comparado com o trimestre terminado em junho. Ja os indicadores qualitativos dos em-
presarios exibiram um comportamento misto em igual periodo.

O Indicador de investimento do INE referente a Maquinas e Equipamentos registou um cresci-
mento homologo de 8,7% no trimestre terminado em agosto, 0 que representa uma diminuigao
de 4 p.p. face ao 2.° trimestre de 2017.

O Indice de Volume de Negécios no Comércio a Retalho cresceu, em termos médios homologos,
3,8% em julho e agosto, desacelerando 1,2 p.p. face ao 2.° trimestre.

As estimativas do INE apontam para que a taxa de desemprego, em agosto, se tenha fixado nos
8,9%, enquanto o emprego cresceu 2,7%. O nimero de desempregados registados, nos centros
de emprego no final de setembro caiu 16,3%, enquanto as ofertas ao longo do 3.° trimestre au-
mentaram 3,7%.

Em setembro de 2017, a variagdo homdloga do IPC fixou-se em 1,4%, 0,3 p.p. acima do valor de
agosto, enquanto o IHPC cresceu 1,6% (1,3% em maio). Ja o IPPI cresceu 2,7%, 1,5% se for ex-
cluido o agrupamento da energia.

Até agosto de 2017, o saldo acumulado da balanga corrente foi de +340 milhdes de euros, cor-
respondendo a uma diminuicdo de 340 milhdes de euros em termos homologos.

A execucdo orcamental das AdministragBes Publicas traduziu-se, no final de setembro, num sal-
do global negativo de 569 milh6es de euros. Este valor representa uma melhoria de 2.290 mi-
Ihdes de euros em relagdo ao registado no més homélogo do ano anterior' e tem na sua origem
num crescimento da receita efetiva (4,1%) claramente superior ao aumento concomitante da
despesa efetiva® (0,1%). O saldo priméario cifrou-se, por sua vez, num excedente de 5.559 mi-
Ihdes de euros.

Para este resultado da execugdo or¢camental das Administragfes Publicas foi determinante o
subsector da Administrag@o Central, com um saldo global negativo de 2.638 milhdes de euros. A
Administracdo Regional apurou, também, um défice de 145 milhdes de euros, enguanto os res-
tantes subsectores revelaram saldos globais positivos: a Seguranca Social com 1.663 milhdes de
euros e a Administragdo Local com 551 milhdes de euros.

A divida bruta do sector das Administra¢des Publicas (critério de Maastricht) atingiu em agosto o
montante de 250.388 milhdes de euros (mais 0,5% do que no més anterior), enquanto a divida
liquida, por via do aumento dos depositos detidos pela Administracdo Central (mais 15,9%
relativamente ao més anterior) fixou-se em 228.449 milhdes de euros, o que representa uma
reducao de 1.667 milhGes de euros face ao més anterior.

A divida direta do Estado registou, no final de setembro, uma ligeira reducao relativamente ao
més anterior (menos 362 milhdes de euros), fixando-se em 245.274 milhdes de euros.

! 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.
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Comeércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divul-
gados3 apontam para um crescimento homdlogo das exportacdes de mercadorias de 11,5% nos
primeiros oito meses de 2017. Neste mesmo periodo, as importacdes aumentaram 14,1%, o que
levou a um agravamento do défice da balanga comercial (fob-cif) de 26,1%, no valor de 1 828 mi-
Indes de euros. A taxa de cobertura das importacdes pelas exportagbes foi de 80,4%,
nos -1,9 p.p. que em igual periodo de 2016.

Nos primeiros oito meses de 2017, o crescimento das exportagdes de mercadorias, excluindo os
produtos energéticos (9,7%), foi inferior ao crescimento homélogo das exportacGes totais. As im-
portagfes registaram um crescimento (11,5%) superior ao crescimento das exporta¢des, em ter-
mos homologos, o que levou a um agravamento do saldo negativo da respetiva balanca comerci-
al em 22,1%.

No ultimo ano a terminar em agosto de 2017, as exportagbes de mercadorias cresceram 9,4%
em termos homdlogos, com todos os grupos a contribuirem positivamente para este comporta-
mento. Destaca-se o contributo das “Maquinas e aparelhos e suas partes” (1,9 p.p.), dos “Ener-
géticos” (1,8 p.p.), dos “Agroalimentares”, “Quimicos” e “Minérios e metais” com contributos de
1,1 p.p.. Nos primeiros oito meses de 2017, deve igualmente destacar-se o contributo positivo
dos produtos “Energéticos” (2,3 p.p.), seguido das “Maquinas e aparelhos e suas partes” (2 p.p.),
dos “Agroalimentares”, dos “Minérios e Metais” (ambos com 1,4 p.p.) e dos “Quimicos” (1,3 p.p.).

De janeiro a agosto de 2017, as exportagBes para o mercado comunitario cresceram, em termos
homdlogos, 8,2 % e contribuiram em 6,3 p.p. para o crescimento das exportacdes totais de mer-
cadorias. As exportacdes para 0s paises da UE-15 registaram um crescimento, em termos homé-
logos, de 7,9% e as exportagBes para os paises do Alargamento 13,8%, tendo contribuido
5,7 p.p. e 0,5 p.p. para o crescimento do total das exportagdes, respetivamente. As exportacdes
para Espanha, o principal mercado de destino das exportagBes portuguesas de mercadorias
(25,3% do total de janeiro a agosto de 2017), registaram o maior contributo Intra UE-15 (1,9 p.p.)
para o crescimento das exportagdes, seguidas das exporta¢gbes para a Franga (0,9 p.p.), para a
Alemanha e Paises Baixos (ambos com 0,7 p.p., respetivamente).

Nos primeiros oito meses de 2017, as exportacGes para os Paises Terceiros representam 26%
do total das exportagdes nacionais (2,2 p.p. face ao periodo homélogo). Destaca-se o comporta-
mento positivo das exportacbes para a Brasil que cresceram 51%, Angola (44,4%), China
(29,7%) e EUA (22,9%).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o més de agosto de 2017,
as Exportacdes de Bens e Servigos registaram um crescimento homologo de 11,9% nos primei-
ros oito meses de 2017. A componente de Servigos registou um melhor desempenho relativa-
mente a dos Bens (13,3% e 11,1%, respetivamente), com a componente de Bens a ser respon-
sével pelo maior contributo para o crescimento do total das exportagdes (7,2 p.p.).

® Resultados mensais preliminares de janeiro a agosto de 2017.
BMEP N.© 10|2017 — Sumario 9






1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

No conjunto dos meses de julho e agosto de 2017, a produ-
¢&o industrial mundial aumentou para 3,7% em termos ho-
moélogos (igual ao 2.° trimestre). Mas, enquanto a produgéo
das economias avangadas melhorou ligeiramente; a dos
paises emergentes desacelerou de forma ligeira (especial-
mente asiaticos).

Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)

52 1

-08

'I ‘II‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ | ‘ II‘III*
2014 ‘ 2015 ‘ 2016 2017 ‘

mm— Economia Mundial

Economias Avancadas
Economias Emergentes

Fonte: CPB. * Média de julho e agosto.
Quanto ao comércio mundial de mercadorias, este apresen-

tou um crescimento mais forte associado sobretudo a me-
Ihoria das importag6es mundiais.

De facto, no conjunto dos meses de julho e agosto de 2017
e, em termos homdélogos reais:

e 0 comércio mundial aumentou para 5,1% (4,3% no 2.°
trimestre);

e as importagdes e exportagdes mundiais reforgaram o seu
crescimento para 5,3% e 4,9%, respetivamente (4,3% e
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Figura 1.2. Importa¢des de Mercadorias
(VH em volume, em %)
140

12,0 |
10,0 |

80 [

6,0
40 r

20 |

il

7I ‘II‘III‘IV‘ | ‘ II‘III‘IV‘ | ‘ II‘III‘IV‘ | ‘ II‘III*
2014 ‘ 2015 ‘ 2016 2017

0,0

-20

Asia

S Fconomias Avangadas Economias Emergentes

Fonte: CPB. * Média de julho e agosto.

Os dados disponiveis para o 3.° trimestre de 2017 indicam
um reforco das trocas comerciais tanto das economias
avancadas como dos paises emergentes; destacando-se, no
entanto, um maior dinamismo para os ultimos.

Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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4,2%, respetivamente, no segundo trimestre de 2017). S Economias Avancadas Economias Emergentes Asia
Fonte: CPB. * Média de julho e agosto.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
Indicador Unidade i Fonte 2016 208 27 2o
2T 3T 1T T 2T mai { jun jul i ago
indice de Produgéo Industrial M undial VH CPB 19 17 18 2,7 3,0 37 40 38 37 38
Economias Avancgadas VH CPB 0,2 -0,1 0,0 13 17 32 3,6 3,2 34 3,2
Economias Emergentes VH CPB 35 34 34 4,0 42 42 43 44 4,0 43
Comeércio Mundial de M ercadorias VH CPB 14 17 12 2.2 4,0 43 56 43 54 4,7
Importac6es M undiais VH CPB 14 18 13 18 42 43 6,0 37 57 4.8
Economias Avangadas VH CPB 2,0 24 23 14 12 3,1 55 22 4.2 39
Economias Emergentes VH CPB 05 09 -0,1 25 8,7 6,0 6,7 59 8,0 6,2
Exportacdes M undiais VH CPB 14 15 10 25 37 42 52 48 51 4,6
Economias Avancadas VH CPB 0,9 03 038 21 30 38 57 44 4,6 4,1
Economias Emergentes VH CPB 2,0 31 13 31 4.6 47 4,6 53 58 53
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Atividade Econémica Extra-UE

No 3.° trimestre de 2017, o PIB dos EUA reforcou o seu
crescimento; enquanto o do Reino Unido manteve-se em
1,5%. No conjunto dos meses de julho e agosto de 2018, a
taxa de inflagdo homoéloga estabilizou em torno de 2,1%
para as economias avancadas; enguanto tornou-se mais
fraca para a generalidade dos paises emergentes (Brasil,
Russia e Africa do Sul).

Figura 1.4. PIB e componentes da Despesa em volume
nos EUA
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Fonte: Bureau of Economic Analysis.

No 3.° trimestre de 2017, o PIB dos EUA aumentou para
2,3% em termos homélogos reais (2,2% no 2.° trimestre)
refletindo sobretudo um crescimento mais elevado do inves-
timento privado no segmento ndo residencial. O consumo
privado teve um crescimento mais moderado, embora conti-
nuando robusto (2,6%); enquanto as exportacdes desacele-
raram para 2,3% (3,2% no 2.° trimestre).

No mesmo periodo, a producéo industrial abrandou associ-
ado aos impactos climatéricos adversos, mas a taxa de
desemprego continuou a diminuir, tendo descido para 4,3%
(4,4% no 2.° trimestre).

Para além disso, a taxa de inflagdo homologa situou-se em
2% no 3.° trimestre de 2017, sensivelmente igual ao periodo
precedente.

Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-UE

Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA
(VH, em %)
45 ¢ 1

55

2014 2015 2016 2017

= Consumo Privado (real, escala da esquerda)

Vendas a retalho (nominal, escala da direita)

Fontes: Bureau of Economic Analysis; Census Bureau.

No 3.° trimestre de 2017, o PIB da China desacelerou ligei-
ramente para 6,8% em termos homdlogos reais (6,9% no
trimestre precedente), devido a uma procura interna menos
dindmica e a um abrandamento das exportacdes de bens. A
taxa de inflacdo homdéloga manteve-se fraca, apesar de um
leve aumento para 1,6% (1,4% no 2.° trimestre).

Figura 1.6. PIB e Taxa de Inflagdo da China
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Fonte: Instituto de Estatistica da China.

Indicador Unidade | Fonte 2016 20 2o 27
3T 4T g 2T 3T jun jul ago ; set

EUA —PIB real VH BEA 15 15 18 20 22 23 - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS -12 -12 -0,1 0,6 21 15 2,0 18 11 16
indice ISM da Industria Transformadora % ISM 515 512 53,2 57,0 55,8 58,6 578 56,3 58,8 60,8
indice ISM dos Servicos % 58,1] 57,1 60,1 60,9 613 58,2 60,8 559 575 613
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE  Michigan 918 90,3 93,1 97,2 96,4 95,11 95,1 934 96,8 95,1
Taxa de Desemprego % BLS 49 49 47 47 4.4 43 4.4 43 44 42
China—PIB real VH NBSC 6,7 6,7 6,8 6,9 6,9 6,8 - - - -
Exportacdes VH OoMC -7,7 -6,9 -53 70 8,6 6,8 10,9 6,8 56 8,1
Japéo — PIB real VH COGJ 10 10 17 14 16 - - - -
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Atividade Econémica da UE

No 3.° trimestre de 2017, o indicador de sentimento econé-
mico continuou a evoluir no sentido crescente tanto para a
Unido Europeia (UE) como para a area do euro (AE), abran-
gendo uma melhoria da generalidade dos indicadores de
confianca. E, ainda, de acordo com o indicador previsional
do Banco de lItalia, de setembro de 2017, o PIB trimestral
em cadeia da area do euro aumentou, pelo 4.° més conse-
cutivo (+0,6%, no 2.° trimestre).
Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econ6mico

25 r

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

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

AE-19: Indicador de Sentimento Econémico

UE-28: Indicador de Sentimento Econémico

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Os indicadores quantitativos para a area do euro, no conjun-
to dos meses de julho e agosto de 2017, indicam um fortale-
cimento da producéo industrial e um abrandamento quer das
vendas a retalho, quer das exportagbes de bens, embora
estas Ultimas tenham mantido um forte crescimento em
termos homdlogos nominais (de 8,1% no 2.° trimestre, para
6,7%).

Figura 1.8. Exportacdes e Encomendas externas da Area

do Euro
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Exportagdes (VH nominal, escala da esquerda)

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

Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat. * P/Exportagdes, média de
julho e agosto.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE

GEE|GPEARI

Em agosto de 2017, a taxa de desemprego diminuiu para
7,6% na UE (7,7% em julho); enquanto estabilizou nos 9,1%
para a AE, representando, no entanto, uma quebra homolo-
ga de 0,9 e de 0,8 p.p., respetivamente, em ambas as zo-
nas.

Em setembro de 2017, as expectativas dos empresarios da
area do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para
0S servicos e especialmente para a constru¢do; enquanto
pioraram para os sectores da industria transformadora e
comércio a retalho.

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

Em setembro de 2017, a taxa de inflacdo homdloga da area
do euro manteve-se em 1,5%, a qual resultou de uma subi-
da dos precos de bens alimentares ndo transformados,
compensada por uma descida dos precos de energia. Rela-
tivamente a taxa de inflagdo subjacente, esta também esta-
bilizou em termos homologos, situando-se em 1,3% em
setembro de 2017.

Em termos de variagdo dos ultimos 12 meses, a taxa de
inflagdo aumentou para 1,4% em setembro de 2017 (a taxa
mais elevada desde dezembro de 2013).

Indicador Unidade | Fonte 2016 20 2o 20_]7
3T 4T i 2T 3T jun jul ago set
Unido Europeia (UE-28)—PIB real VH Eurostat 19 19 2,0 21 24 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 105,7 104,6 107,7 108,9 10,6 w4 m3 12,2 mo 13,0
Area do Euro (AE-1)—PIB real VH Eurostat 18 17 19 2,0 23 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 104,8 104,2 106,9 108,0 10,0 112,14 ma m3 1119 113,0
indice de Produc&o Industrial VH Eurostat 15 12 21 14 2,6 2,7 3,7 35
indice de Vendas a Retalho VH real 15 12 24 2,2 29 32 24 19
Taxa de Desemprego % 10,0 99 9,7 95 9,2 9,1 91 91
IHPC VH 0.2 03 0,7 18 15 14 13 13 15 15
BMEP N.° 10|2017 — Enquadramento Internacional 13
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em outubro 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 27, em linha com a deci-
sao do Conselho do BCE, na reunido do dia 26, em manter
as taxas de juro inalteradas. Ja para os EUA, estas prosse-
guiram 0 seu movimento ascendente para 1,36% (a taxa
mais alta desde o inicio de 2009).

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado

Monetario (Média mensal, em %)
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 27.

Em setembro de 2017, as taxas de juro de longo prazo subi-
ram para a area do euro; enquanto mantiveram relativamen-

Em outubro de 2017, o euro depreciou-se de forma pronun-
ciada face a generalidade das moedas, invertendo a ten-
déncia dos ultimos meses, tendo no dia 27, atingido 1,16 em
relacdo ao dolar (o valor mais baixo desde meados de ju-
Iho). Este movimento de desvalorizagdo foi influenciado
pelas orientagcdes de politica monetaria para 2018 na reu-
nido do Conselho do BCE do dia 26 do corrente més, na
qual foi definido a retirada gradual dos estimulos monetérios
inseridos no programa de quantitative easing ao longo do
proximo ano.

Em setembro de 2017, o indice de pregos relativo ao preco
do petréleo importado tornou a subir para 41,1 (por memoria
atingiu o valor 100 durante a crise petrolifera de 1979).

Em outubro de 2017 e, até ao dia 27, o preco do petréleo
Brent, continuou a aumentar, para se situar, em 57 USD/bbl
(49 €/bbl) refletindo uma descida da produgéo por parte dos
paises produtores de petrdleo e o aumento das tensdes
politicas na Turquia e Curdistdo iraquiano, provocando o
receio de bloqueio dos oleodutos.

Figura 1.12. Preco médio Spot do Petréleo Brent
(Em USD e euros)

te estaveis nos EUA. No caso da area do euro, os diferenci- 60 r
. - . L. —— US dolares eur/barril
ais entre as taxas de rendibilidade dos paises periféricos e 55 |
as da Alemanha reduziram-se, tendo esta descida sido
particularmente significativa para Portugal, devido sobretudo 0T
a melhoria do rating atribuido a este pais por parte da Stan- 45 |
dard & Poor’s.
40 |
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
(fim do periodo) 35
1,20
30 +
1,18
116 2 9 3 2% 3 2 3 9 35 5 9§
11z ¢ Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média até ao dia 27.
1,10 [
1,08 |
1,06 [
1,04 : : : : : : : : : : : :
¥ 8 9 8 9 9 g 8 5 555N
5 8§ &2 & £ 8§ 5 8B 8 5 5 g %
Fonte: Banco de Portugal. Para outubro, o valor é do dia 27.
Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais
2016 2017 2017
Indicador Unidade { Fonte 2016
3T 4T iy 2T 3T jun ! jul I ago i set
Taxa Euribor a 3 meses* % BP -0,32 -0,30 -0,32 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33
Yield OT 10 anos — EUA** % Eurostat 184 156 2,13 2,44 2,26 2,24 2,19 2,31 2,21 2,20
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 0,93 0,66 10 141 17 112 107 121 104 12
Taxa de Cambio* Eu/lUSD  BP 1054 116 1054 1069 1141 1181 141 1173 1183 1181
DowJones* vC Yahoo 34 21 79 4.6 33 49 16 25 0,3 2]
DJ Euro Stoxx50* vC 0,7 4.8 9,6 64 -17 44 -3,2 0,2 -0,8 51
Spot do Petroleo Brent em USD/bbl* usD/bbl  DGEG 4506| 4697 5116 5469 5092  5219| 4755 495 5189 5551
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** VH “ -16,0 -8,3 u3 55,7 8,44 1nnj -4,7 58 0,1 7a
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl** VH DC:BEPGS -158 -8,7 6,1 60,9 1na 56 -4.8 17 4,6 04
Prego Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 GEE 343 36,4 40,7 450 40,7 38,8 38,1 35,9 39,3 411

*Fim de periodo;* Valores médios; ** Preco Relativo do Petréleo é o racio entre o prego de importacdo de ramas de petréleo bruto em euros e o deflatordo PIB em

Portugal.
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Econémica e Oferta

Segundo os dados publicados pelo INE para o més de se- No trimestre terminado em agosto de 2017, o indicador de
tembro, observou-se uma estabilizagdo no indicador de atividade econdmica do INE apresentou uma taxa de cres-
clima econémico quando comparado com o més anterior, cimento homélogo de 3,1%, que compara com 3% no tri-
apresentando uma desaceleracdo da evolugdo positiva mestre terminado em julho.

registada ao longo deste ano. Figura 2.3. indices de Producéo

Figura 2.1. Indicador de Clima Econémico (VH, MM3)
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PIB (t.v.real, %) Indicador de Clima Econémico IPI - Industria Transf. = |nd. Construg&o Obras Publicas (eixo dta.)
= = = |ndicador de Atividade Econémica Fonte: INE
Fonte: INE.

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao més de

No 3.° trimestre do ano, registou-se uma melhoria nos indi- e ,
agosto mostram que, em termos médios homologos:

cadores de confianca referentes aos sectores da construgéo
e servicos, contrastando com o ligeiro recuo observado no e na industria transformadora, o indice de Producéo regis-

comércio e industria. tou um aumento de 5,6% e o indice de Volume de Nego6-
Figura 2.2. Indicadores de Confianca CI(iS apresentou uma variacdo de 6,9% (5,1% e 7,5% no
(SRE, MM3) més precedente);

e 0 Indice de Produgéo na Construgido e Obras Publicas

1! 0 .
12 apresentou um crescimento de 2,6% (que compara com
10 1,7% em julho);
5
o' -20 L L. .
0 " - e 0 Indice de Volume de Negdcios nos Servicos cresceu
-5 .30 , . . . .
10 RPRLI R 5,7% face ao periodo homodlogo (ritmo 0,4 p.p. inferior a
s et 0 julho);
-20 -50 - . o s .
s e 0 Indice de Volume de Negdécios no Comércio a Retalho
- ° -60 . . £ . .
2 ceeeee, Lot registou um crescimento de 4,2%, porém inferior em
-3 7 0,7 p.p. face ao més precedente.
-40 -80
o H NN ANNMMOMM S S TN W nN OO O O~~~
SR B S B B B B B S B B
F8ESELSESEYESEEES88ESESESE
Indlistria =~ === Comércio Servigos ¢ ***** Construcéo (eixo dta.)
Fonte: INE.

Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta

2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 i + :

3T | 4T T § 21T | 3T mai jun jul i ago set
PIB — CN Trimestrais VH Real INE 14 18 22 28 30
Indicador de Clima Econémico SRE-VE " 12 14 12 16 21 2,1 2,0 2,1 2,2 21 21
Indicador de Confianga da Industria SRE-VCS " -0,6 -10 10 14 24 18 12 24 15 09 30
Indicador de Confianga do Comércio " " 11 15 29 31 39 32 37 39 44 2,3 30
Indicador de Confianga dos Servigos " " 73 8,1 77 10,9 5 16,0 20,0 10,2 74 B1 76
Indicador de Confianga da Construgéo " " -318 -30,9 -29,7 274 -230 -19,2 -232 -22,0 -20,5 -19.2 -8,0
indice de Produgéo Industrial — Ind. Transf. VH " 2,7 -0,9 -0,2 35 32 : 73 31 51 8,7
indice de Volume de Negdcios — Ind. Transf. " " 14 08 71 9,2 52 : 16 48 64 94
indice de Volume de Negécios - Servigos " " -23 11 71 51 6,9 : 70 54 6,0 58
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Consumo Privado

Nos meses de junho e julho, o indice de volume de negdcios
no comércio a retalho registou um crescimento médio homo-
logo de 3,8%, menos 1,2 p.p. do que no segundo trimestre.

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

A desaceleragdo decorre essencialmente da componente 20 20
alimentar, a qual desacelerou 2 p.p. (crescendo 1,3%), en- 10 10
guanto a componente ndo alimentar foi mais dinamica, ex- 0 “~tlo
andindo 5,9% (6,3% no segundo trimestre). B /_M .
p ’ ( g ) 10 AN~ 10
Figura 2.4. Indice do Volume de Neg6cios no Comércio a -20 [ -2
Retalho 30 S N RPN
(MM3,VH) T I 88889999550
6 F Opiniéo sobre o Vol. Vendas no comércio a retalho
— Opini&o sobre a Procura Interna Bens Cons.
4l Indicador de Confianga dos Consumidores
Fonte: INE.
2 . . .

No terceiro trimestre do ano foram vendidos 44 369 veiculos
0r ligeiros de passageiros, um aumento de 10,1% em termos
2 R homologos (11,8% no trimestre terminado em junho). Consi-

I 328 8 3 8 3 899 38 5 &5 derando o conjunto dos nove primeiros meses, 0 aumento
o > > ‘G ] > > ‘T o > > ‘T o .
2 2 2 § 228 &2 g 22 &8 g 2 fixa-se nos 7,9%, menos 8,2 p.p. do que em 2016.
Total Bens Alimentares Bens néo Alimentares Figura 2.6. Venda de Autqmovels Ligeiros de
Passageiros
Fonte: INE. (MM3)
25000 1 40
O terceiro trimestre de 2017 ficou marcado por uma evolu- 20000 F
¢do mista dos indicadores qualitativos de opinido dos em- 130
presarios. Com o efeito, quando comparado com o segundo 15000 r | %
trimestre, o indicador de opinido relativo ao volume de ven- 10000 f
das no comércio a retalho evoluiu positivamente, contras- 5000 I 10
tando com a tendéncia do indicador de opinido relativo a
procura interna de bens de consumo. Em igual periodo, o 0 e o & & 5 o o o o ~ ~ 0
, . . . . . — — — - — - — — — — — - -
indice de confianga dos consumidores agravou-se ligeira- s 8 5 £ %5 8 5 £ 3 N 8 £ 3B
A . . e . 2] = 2] = 2] = 2]
mente, tendéncia partilhada pela opinido destes relativamen- © E - E © E
te a aquisi¢éo de bens duradouros. Unidades —— VH, % (eixo dta.)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
, ] 2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte | 2016 T T - - -
3T 4T iT 2T | 3T mai jun jul ago set
Consumo Privado - CN Trimestrais VH-real INE 2,1 2,0 2,9 2,3 1,9 : - - - - -
Indicador de Confianga dos Consumidores SER-VE -11,1 | -12,4 -8,2 -34 1,7 1,5 1,7 31 2,8 1,1 0,7
Confianga Comércio Retalho: Vendas ultimos 3 meses| SER-VE 4,6 6,8 51 54 6,4 8,9 7,0 9,0 9,6 9,5 7,8
indice de Vol. De Negécios no Comércio a Retalho* VH 2,7 3,2 3,6 3,0 4,9 56 4,9 4,1 35
Bens Alimentares VH 35 51 2,7 11 33 33 3,8 1,2 1,4
Bens nao alimentares VH 2,1 1,7 4,3 4,6 6,3 75 59 6,5 52
Vendas de Automéveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | 16,1 7,2 20,3 2,5 11,8 10,1 13,4 6,3 12,4 11,5 6,4
Importagéo de Bens de Consumo*** VH INE 54 6,5 6,1 8,3 8,2 15,4 58 5,6 4,6

*indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias Uteis; de acordo com a nova base 2015=100; ** Inclui veiculos Todo-o-Terreno e Monovolumes com mais de 2300 Kg; ** Exclui material de transporte.

16 BMEP N.° 10]|2017 — Conjuntura Nacional



Investimento

Os dados disponiveis para o investimento no 3.° trimestre de

2017, mostram que, em termos médios homologos:

GEE|GPEARI

Figura 2.8. Bens de Equipamento
(VH, MM3)

. .. . . 20 4 r 25
e as vendas de veiculos comerciais ligeiros aumentaram

6,6% (-10,7 p.p. face ao 2° trimestre) acompanhadas
pela forte variagdo na venda de veiculos comerciais pe-
sados (+40,5%), superior em 35,1 p.p. face ao 2.° tri-

mestre de 2017;

e as vendas de cimento registaram uma variagdo de -15
11,7% (11,5% no final trimestre anterior). 07
-25
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0 Investimento para o mercado nacional registou uma vari-
-40 - ~ . . .
® acao de 4,4% (3,3% no trimestre terminado em junho);
-50 - - -80
SRR IR A I BB 0 B R B B B B B R B B B e as importagdes de maquinas e outros bens de capital
3y ESE L ESE NSNSt ES g
SE2P2c g2 Eg2AS ERO S EDO S DO

Vendas de Cimento (Nacional

Fonte: ACAP, Secil, Cimpor.

Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros (eixo dta.)

exceto material de transporte cresceram 15,2% no tri-
mestre acabado em agosto (-2,4 p.p. face ao 2.° trimestre

do ano).
. . . A Figura 2.9. Indicador de FBCF e Componentes
O Indicador de investimento do INE referente a Maquinas e (VH, MM3)
Equipamentos registou um crescimento homoélogo de 8,7% 0 2
no trimestre terminado em agosto, 0 que representa uma
L . . 15 15
diminuic@o de 4 p.p. face ao 2.° trimestre de 2017.
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Indicador de FBCF e |ndicador de FBCF - Maquinas e Equipamentos
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2036 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 +
3T | 4T mo 2T | 3T mai jun jul ago | set
FBC —CN Trimestrais VH Real INE 0,9 0,1 6,3 7.9 93
daqual, FBCF VH Real 16 17 6,1 99 03
Indicador de FBCF VH/mm3 2.8 4,0 8,7 n7 13,2 : 1,0 13,2 108 101
. SECILe
Vendas de Cimento VH cmpror| 44 5,6 02 9,2 15 u7 239 69 B5 u1 03
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP B1 BS5 8,0 75 73 6,6 55,6 64 73 27 16
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH 20,6 52 188 -2,3 53 40,5 39 55 56,4 89,6 72
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -71 -15 -6,6 70 14 9,7 46 23,0 23,2 38 2,1
Licencas de Construcédo de fogos VH 38,2 385 304 50,5 13 : 20,5 10,8 251 58
Importagdes de Bens de Capital* VH 79 13,0 3,2 20,1 17,6 : 211 218 10,9 »7
indice Vol. Negécios da IT de Bens de Inv.»* VH -18 -2,2 30 79 33 6,1 79 2,2 40 6,9

*no Comeércio por Grosso;*excepto M aterial de Transporte; **parao M ercado 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 agosto, evidenciam um aumento
das exportacdes de 8% (+0,3 p.p. do que no 2.° trimestre),
enquanto as importa¢des cresceram 10,8% (13% no trimes-
tre terminado em junho).

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

30 r 30
20 1 r20
10 10
0 ',h — 0
-10 W -10
=20 F =20
-30 - - -3

S :iT o333 9ii8 8 i8558 83588
#2222 eFE2ReEeRe2RegERlegEe®eErg 2R SR
Dif Exportacies e |mportacies

Fonte: INE.

Também para o trimestre terminado em agosto, e em termos
médios homdélogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportacdes cres-
ceu 14,2% (-1,6 p.p. face ao 2.° trimestre de 2017). Ja
as exportagfes para o mercado intracomunitario au-
mentaram 6%, que compara com O crescimento de
5,2% registado no 2.° trimestre;

e nas importacdes de bens, o mercado extracomunitario
aumentou 15,3%, enquanto o mercado intracomunitario
registou um crescimento de 9,5% em termos homoélogos
(27,4% e 9% no 2.° trimestre do presente ano, respeti-
vamente);

e a taxa de cobertura do comércio internacional de bens
situa-se atualmente em 79,7% (78,6% no final do 2.°
trimestre).

No 3.° trimestre de 2017, as opiniBes sobre a procura exter-
na na industria deterioraram-se face ao trimestre anterior e a
carteira de encomendas da industria transformadora apre-
sentou uma ligeira evolucao positiva.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.11. Procura Externa dirigida a IndUstria
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Fonte: INE.

Até agosto de 2017, o saldo acumulado da balanca corrente
foi de + 340 milhes de euros, correspondendo a uma dimi-
nuicdo de 340 milhdes de euros em termos homodlogos.
Apesar da elevacéo de 1 229 milhdes de euros na balanca
de servicos e 496 milhdes em rendimentos secundarios,
este resultado espelha, essencialmente, a deterioracdo de
1 785 e 280 milhdes de euros na balan¢a de bens e rendi-
mentos primarios, respetivamente.

Figura 2.12. Balancga Corrente: composicao do saldo
(em milhdes de euros)
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-10 000
Bens Servigos Rendimentos Rendimentos B. Corrente
Priméarios Secundarios
ago/16 W ago/17
Fonte: BdP.

No mesmo periodo, a balanga corrente e de capital apresen-
tou uma balanga superavitaria 1 389 em milhdes de euros
(uma diminuicdo de 388 milhdes de euros face ao mesmo
periodo de 2016).

2016 2017 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 7 T
2T 3T | 4T o o2T abr mai jun o jul ago
Exportagbes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 4,1 17 49 6,0 9,7 8,1
Importag6es (B&S) - CN Trimestrais VH real “ 4,1 13 3,7 73 9,1 7,0
Saldo de Bens e Servigos* %PIB “ 0,9 09 11 0,9 08 08
Capacidade de financiamento da economia* %PIB “ 10 08 10 10 10 10 : :
Saidas de Bens VH nom “ 0.8 -17 17 49 73 77 0,2 16,2 6,7 4.6 u3
Entradas de Bens VHnom “ 15 -3,2 16 70 59 13,0 10,7 214 71 130 238
*Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre.
2016 2017 2016 2017
Indicador Unidade Fonte 2016 Dif.
2T 3T | 4T iy 2T jan-ago jan-ago
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 3185 -542 2579 963 64 -749 w77 1389 -388
Saldo Balanga de Bens -9 256 -2108 -2322 -2797 | -2385  -2989 -5617 -7401 -1785
Saldo Balanga de Servigos 13290 3096 4894 3133 2271 3816 8719 9949 229
Saldo Balanca de Rendimentos Priméarios -4260 | -2419 -1002 -435 -748 -2286 -3308 -3588 -280
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios 1547 557 356 481 521 380 885 1381 496
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Mercado de Trabalho

As estimativas do Instituto Nacional de Estatistica (INE)
apontam para que a taxa de desemprego se tenha fixado
nos 8,9% em agosto, valor idéntico ao valor definitivo para
julho e 2 p.p. inferior a registada no periodo homdlogo. Esta
evolucgdo resulta de um aumento homoélogo do emprego de
2,7% e da populacéo ativa de 0,5%.

Figura 2.13. Taxa de desemprego e Emprego
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14 1 35
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Taxa de Desemprego (ajustada de sazonalidade, %)
— Emprego (ajustado de sazonalidade, VH, %) (eixo dta.)
Fonte: INE.

No final do terceiro trimestre, os centros de emprego regis-
tavam cerca de 411 mil desempregados, menos 16,3% do
gue um ano antes (-18,3% no final do segundo trimestre).
Ao longo do terceiro trimestre, os centros de emprego rece-
beram cerca de 145 mil inscri¢bes, menos 11,2% do que em
igual periodo de 2016.

Figura 2.14. Desemprego
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Em igual periodo, houve aproximadamente 22 mil coloca-
¢Oes (-8,9% face ao terceiro trimestre de 2016), enquanto as
ofertas de emprego ascenderam as cerca de 34 mil (+3,7%).
Assim, o racio entre ofertas e colocagfes foi, no terceiro
trimestre, de 64,7%.

Figura 2.15. Ofertas de Emprego e Colocagtes

(MM3, VH)
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Fonte: |IEFP.

Estima-se que no final de setembro cerca de 1,592 milhées
de trabalhadores se encontrassem abrangidos por Instru-
mentos de Regulagdo Coletiva de Trabalho, valor que perfaz
um aumento de 24,2% em termos homdlogos. O aumento
das remuneragfes médias implicitas fixa-se agora nos 1,7%,
valor idéntico ao registado um més antes e mais 0,6 p.p. do
gue h& um ano.

650 r 1° Figura 2.16. Contratagéo Coletiva
600 1 1o 1.600 518
550 | | s 1 1,6
i 1.200 | 1 14
500 ¢ % 0 11,2
1 -10 ’
450 | |- 1 1.0
800 408 %
400 1B o6
350 -20 400 17 1 04
< < n [Te) [Te) [Te) © © © «© ~ ~ N~ | 02
NI T T S r S r T NS ’
S T (Ot 0 0,0
482888288823 R EEEEEEEEEE
D o (e I O
Desemp. Registado (f.p., mil individuos) s 8 38 g g8 QE S
Desemp. Inscritos (1.p., MM3, V.H., %)
Fonte: IEEP. N.° de individuos atualemnte cobertos por um IRCT (milhares)
Variacdo 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 - - -
3T AT 1T 2T 3T mai jun jul ago set
Taxa de Desemprego* % INE 11,1 10,5 10,5 10,1 8,8 9,2 9,1 8,9 8,9
Emprego Total* VH " 1,2 1,9 1,8 3,2 3,4 3,3 3,0 3,0 2,7
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -13,1 -8,8 -13,1 | -18,0 -183 -16,3 -19,2 -18,3 -16,4 -16,1 -16,3
Desempregados Inscritos (I.p.) VH -9,3 -11,4  -140  -10,3 -18,1 -11,2 -12,9 -16,7 -8,3 -15,4 -10,0
Ofertas de Emprego (l.p.) VH -17,1 | -28,7 -40,5{ -13,3 -12,0 3,7 1,2 -15,9 -39 8,9 7,4
Contratagdo Coletiva VH MSESS| 11 1,1 1,1 1,1 15 1,7 1,4 15 1,6 1,7 1,7
indice do Custo do Trabalho** - Portugal VH INE 1,4 2,6 0,6 3,5 2,9 - - - - -
indice do Custo do Trabalho* - AE VH  Eurostat| 1,4 1,2 1,7 1,3 1,9 - - - - -

*Valores Trimestrais do InqUerito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas Mensais (ajustadas de sazonalidade). *Total, excluindo Admnistracdo PUblica, Educacéo, Salude e

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

Em setembro de 2017, o indice de Precos no Consumidor
(IPC) apresentou uma variagdo homologa de 1,4%, acele-
rando face ao crescimento de 1,1% de agosto. Em termos
de médias méveis dos Ultimos 12 meses, o IPC aumentou
1,2%, mais 0,1 p.p. do que no més anterior.

Figura 2.17. Taxa de Variagdo do IPC

(VH, %)
30 r
20 r
10 r
0,0
-10 -
< S 0NN nmo;n O © O O N~ N~ I~
DO A T S L B P S N N
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8 ¢ g 538 ¢ g 38 g g s 8
VH mensal —— VH mm 12
Fonte: INE.

Esta evolugdo resulta essencialmente da aceleracdo de
0,3 p.p. registada pela componente dos bens (que apresen-
tou um crescimento de 0,6% em setembro), enquanto a
componente dos servi¢os cresceu 2,5%, acelerando apenas
ligeiramente face a agosto (2,4%).

Por seu turno, a aceleragdo da componente de bens reflete,
em grande medida, os desenvolvimentos da categoria dos
bens energéticos e alimentares ndo processados, compo-
nentes que sdo excluidas no célculo do IPC subjacente.
Assim, o crescimento do IPC subjacente foi de 1,3%, per-
manecendo inalterado face a agosto.

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

1,6 4,0
1,2 2,0
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0.4
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8 8588858388548
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 (-3,4% e -0,4%, respetivamente). J& as categorias de
restauracdo e hotelaria e comunicacdo foram as que exibi-
ram 0s maiores incrementos (4,5% e 3,1%, respetivamente).
Ainda assim, foi a categoria dos transportes que registou a
maior aceleragéo (0,9 p.p.), em linha com os desenvolvi-
mentos dos bens energéticos.

Ja o IHPC cresceu 1,6%, 0,3 p.p., acima de agosto e mais
0,2 p.p. do que o IPC nacional. Por seu turno, a variagdo
homéloga do IHPC na zona euro manteve-se inalterada nos
1,5%, o que levou a inversdo do diferencial do IHPC de
Portugal e do IHPC médio da zona euro que agora se fixou
nos 0,1 p.p. (-0,2 p.p. em agosto).

O indice de precos na Produgéo Industrial cresceu 2,7% em
setembro, acelerando 0,2 p.p. face a agosto.

Figura 2.19. Taxa de Variagcédo do IPPI

(VH, %)
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Fonte: INE.

Em grande medida a evolugdo do IPPI encontra-se condici-
onada pela forte aceleragdo registada pelo agrupamento dos
bens intermédios (+0,8 p.p.), ainda que a Energia permane-
¢a como o0 agrupamento mais dindmico, com um crescimen-
to de 8% (8,1% em agosto). Com efeito, se 0 agrupamento
da Energia fosse excluido, o IPPI teria crescido 1,5%, mais
0,3 p.p. do que em agosto.

Ao nivel das seccdes, as Industrias extrativas foram as que
apresentaram o0 maior crescimento (23,4%), seguidas das
Industrias de eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar
frio (8,7%).

2017

Indicador Unidade{ Fonte | 2016 o P — P Y g -

indice de Pregos no Consumidor VC INE -0,6 -0,2 1,8 1,0 -0,2 -0,4 -0,7 0,0 0,9
indice de Precos no Consumidor VH INE 0,6 1,3 1,6 1,4 2,0 1,5 0,9 0,9 1,1 1,4
indice de Pregos no Consumidor VM12 “ : 0,7 0,7 0,8 0,9 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2
IPC - Bens VH “ 0,0 1,4 1,7 15 11 1,0 -0,1 0,0 0,3 0,6
IPC - Servigos “ “ 15 1,3 1,4 1,2 3,3 2,1 2,4 2,2 2,4 2,5
IPC Subjacente* “ “ 0,7 0,5 0,6 0,6 1,7 1,2 1,1 1,0 1,3 1,3
indice de Precos na Produgéo industrial VH " -2,8 3,7 4,8 4,9 4,8 4,1 2,7 2,1 2,5 2,7
HPC “ “ 0,6 1,3 1,6 1,4 2,4 1,7 1,0 1,0 1,3 1,6
Diferencial IHPC PT vs. AE p.p. FEurostat| 0,4 -0,5 -04 -0,1 0,5 0,3 -0,3 -0,3 -0,2 0,1

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

No inicio do 4.° trimestre de 2017, os indices bolsistas inter- Figura 2.21. Empréstimos ao Sector Privado
nacionais evoluiram favoravelmente, refletindo uma menor (va, em %)
averséo ao risco, sobretudo nos EUA, associado a acelera- o ey
¢do do crescimento econdémico e a manutencdo de uma 25 | /_,-,/—/—/
evolucéo positiva do mercado de trabalho. _,_/—/
Assim, a 27 de outubro de 2017, os indices Dow Jones e "0
Euro Stoxx50 apreciaram-se 4,5% e 1,6%, respetivamente, 55 |
face ao final de setembro, acumulando uma valorizacéo de
18% e 11%, respetivamente, face ao final de 2016. ot
Figura 2.20. indices Bolsistas -85 -
(outubro 2015=100, fim do periodo) TOY Y % % % % % % 9§ 37 503
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particulares sociedades néo financeiras
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Fonte: Banco de Portugal.
120 |
Quanto ao crédito destinado aos particulares, este teve uma
110 f variacdo anual de -1,3% em agosto de 2017 (-1,4% em
julho), devido a melhoria do crédito a habitagcdo e ao reforco
100 17 e T do crédito ao consumo. Porém, os empréstimos destinados
9 | """ yan g para outros fins deterioraram-se.
g0 LN TN Em agosto de 2017, as taxas de juro das operacdes do
209 9 % 9 3 3 9 3 9 9 359 crédito diminufram para as empresas; enquanto aumenta-
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--------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES taxas dos empréstimos destinados ao consumo. Para o
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para outubro, o valor é do dia 27. crédito a habitagéo, as taxas estabilizaram em 1,12%, peIo

_ o 2.° més consecutivo.
J& para o indice PSI-20, este manteve-se estavel em finais

de outubro de 2017 face ao més anterior; mas, obteve um Figura 2.22. Taxas ?eem‘];/i)ro de Empréstimos
ganho acumulado de quase 16% face ao final do ano de 90 -
2016. 8,0 |
Em agosto de 2017, a variagdo anual dos empréstimos ao or
. ~ . . . . 6,0
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Fonte: Banco de Portugal.

Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros

Indicador Unidade{ Fonte 2016 201
jan | fev mar abr mai jun jul ago set

Yield OT D anos PT* % IGCP 3,7 41 39 4,0 35 31 3,0 28 28 24
Yield OT 10— Spread Portugal face a Alemanha* pb. “ 354 365 365 366 321 280 255 231 248 91
P SI20* VvC CMVM -119 -44 39 7,7 05 51 -2,6 0,7 -0,6 49
Empréstimos a particulares: - para habitag&o var BP -29 -2,9 28 2,7 2,6 -2,6 25 24 23

- para consumo var “ 8,0 76 8,1 8,2 8,6 8,6 8,1 9,1 95
Empréstimos a empresas var “ -2,6 23 22 -18 -17 -26 -33 -32 -2,6
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % “ 12 12 m i i i 12 12 12
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % ) 292 291 2,88 2,85 283 281 2,79 2,75 273

* Fim de periodo; * Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual séo calculadas com base na relagdo entre saldos de empréstimos bancéarios em fim de més,

ajustados de operagdes de titularizagdo, e transagdes mensais, as quais sdo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificagdes, de abatimentos ao activo e de
reavaliagdes cambiais e de preco.
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Financas Publicas

O sector das Administragdes Publicas registou, no final de setembro, um saldo global negativo de 569 milhdes de euros’,
valor que representa uma melhoria de 2.290 milhdes de euros relativamente ao periodo homdlogo do ano anterior. Na base
deste resultado esteve o aumento de 4,1%° da receita efetiva, significativamente superior a0 aumento que a despesa efetiva
registou no mesmo periodo (0,1%). O saldo priméario apresenta, entretanto, um excedente de 5.559 milhdes de euros que
compara com os 3.080 milh8es de euros apurados no periodo homélogo do ano anterior. Os subsectores das Administra-
¢Oes Publicas contribuiram de forma diferente para aquele valor do saldo global: a soma dos défices observados na Admi-
nistracdo Central (2.638 milh8es de euros) e na Administracéo Regional (145 milhdes de euros) ultrapassou a dos exceden-
tes registados na Administra¢éo Local (551 milhSes de euros) e na Seguranca Social (1.663 milh6es de euros).

Estado

No final do més de setembro, a execucdo orcamental do
subsector Estado apresentava um saldo global negativo de
2.938 milhdes de euros, valor que representa uma melhoria
de 2.008 milhdes de euros relativamente ao més homoélogo
do ano anterior.O saldo primario registou, entretanto, um
excedente de 2.437 milhdes de euros, valor que que compara
com o excedente de 528 milhdes de euros verificado no més
homélogo do ano anterior.

Figura 2.23. Execuc¢do Orcamental do Estado
(VHA, em %)

A referida dindmica do saldo global assentou na conjugacéo
de um crescimento da receita efetiva (4,1% relativamente ao
periodo homélogo do ano anterior) e de uma diminuicdo da
despesa efetiva (-1,8%, idem).

Entre os fatores de crescimento da receita efetiva destacam-
se a cobranga dos impostos, tanto a dos diretos (mais 6,5%)
como a dos indiretos (mais 5,7%).

Quanto a despesa efetiva, cumpre destacar as reducdes em
termos homélogos da despesa com a Aquisicdo de Bens e

8 - Servigos (-37,8%), das Despesas com o Pessoal (-3,3%) e da
6 despesa com Juros e Outros Encargos (-1,8%).
; Figura 2.24. Despesa do Estado — principais
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Quadro 2.8. Execug¢do Orcamental do Estado
2016 i 2017 2016 2017 2017
jan a set jan a set jun | jul ago set
1076 euros grau de execugao (%) VHA (%)
Receita Efetiva 32331 33652 61,6 63,3 -2,0 2,8 39 4,1
Receita corrente 32244 33582 61,7 63,4 -1,9 2,9 4,0 4,1
Impostos diretos 12 611 13 428 57,1 60,6 -8,3 37 78 6,5
Impostos indiretos 16 705 17 650 64,5 67,1 3,7 4,9 4,7 57
Despesa Efetiva 37278 36 590 65,7 63,2 -0,6 -2,4 -2,1 -1,8
Despesa corrente primaria 30933 30219 61,6 63,4 -8,3 49 2,1 -2,3
Despesa corrente 36 408 35594 66,5 64,1 -11 -2,6 -2,6 -2,2
Despesa com pessoal 7116 6 884 70,1 69,7 -2,7 -2,7 -2,9 -3,3
Aquisicao bens e servigos 988 614 49,3 25,4 -37,5 -36,9 -37,4 -37,8
Subsidios 64 39 44,7 26,5 -67,4 -67,7 -54,7 -39,1
Juros 5475 5375 69,1 68,1 -2,8 -0,9 -1,6 -1,8
Transferéncias corr. p/ AP 20 680 20599 68,2 65,9 1,8 -1,9 -1,3 -0,4
Saldo Global -4 946 -2938 - - - - - -
Saldo Primario 528 2 437 - - - - - -
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)

A execucgdo orgamental dos SFA (incluindo o SNS e as
EPR) revelou, no fim do més de setembro, um saldo global
positivo de 300 milhBes de euros. Este saldo representa
uma melhoria de 90 milhdes de euros relativamente ao més
homoélogo do ano anterior.

Para este resultado contribuiu um aumento da receita efeti-
va de 1,7%, superior ao aumento concomitante da despesa
efetiva (1,3%).

No aumento da receita efetiva destaca-se o aumento de
0,7% das receitas provenientes das Transferéncias Corren-
tes das Administragdes Publicas, suficiente para compensar
a reducdo de 4,5% das receitas registadas na rubrica Con-
tribuicdes para a SS, CGA e ADSE. Quanto a despesa
efetiva, a sua evolugdo foi dominada pelos aumentos de
8,1% e de 5% registados, respetivamente, nas despesas
com a Aquisi¢do de Bens e Servi¢os e nas Despesas com 0
Pessoal. O grau de execucdo da receita efetiva foi, entre-
tanto, de 71,1%, ligeiramente superior ao da despesa efeti-
va (69,9%).

As EPR contribuiram para o saldo global dos SFA com um
défice de 827 milhdes de euros, valor 95 milhdes de euros
acima do registado no periodo homélogo do ano anterior.

GEE|GPEARI

Servico Nacional de Saude (SNS)

O saldo global negativo de 134 milhdes de euros registado
na execucao orcamental do SNS (6tica dos compromissos)
representa um agravamento quando comparado com o més
homoélogo do ano anterior (111 milhdes de euros).

Esta evolugdo do saldo reflete um aumento da receita efeti-
va de 4,2% que nao foi suficiente para compensar o au-
mento concomitante de 4,4% da despesa efetiva. No que
diz respeito a evolugdo da receita efetiva foi determinante o
aumento de 4,1% da Receita Corrente. Quanto a despesa
efetiva, destacam-se os aumentos de 4,4% das Despesas
com o Pessoal e de 5,5% da despesa com a Aquisi¢cao de
Bens e Servigos. As Despesas de Capital mantiveram em
setembro a sua tendéncia de reducéo (-31,4%).

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

A execucdo orcamental da CGA apresentou um saldo glo-
bal positivo de 57 milhBes de euros, representando uma
deteriora¢do deste indicador relativamente ao periodo ho-
mologo do ano anterior (menos 10 milhdes de euros).

Para este resultado contribuiu uma reducdo da receita
efetiva de 3,6%, superior a reducdo entretanto registada na
despesa efetiva (-3,5%). A evolucdo da receita efetiva foi
marcada pelas diminuicbes ocorridas nas rubricas
Comparticipacdo do Orcamento do Estado (-3,3%) e
Quotas e Contribuigcbes (-4,6%). Do lado da despesa
efetiva, deve dar-se destaque a reducao de 3,6% verificada
nas Pensoes.

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

Servicos e Fundos Auténomos dos quais: Empresas P Ublicas Reclassificadas
206 | 2017 2016 2017
janaset jan aset
10° euros 10° euros ef;:z;;o VHA (%) |10°euros 10°euros Grau~de VHA (%)
execucao (%)
(%)

Receita Efetiva 21285 21649 711 17 6488 6 360 68,0 -2,0
Contribuigdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 3069 2933 749 -45 - - -
Transferéncias correntes das Adm. P Ublicas 12675 12764 717 0,7 592 577 58,4 -25

Despesa Efetiva 21076 21349 69,9 13 7221 7188 68,3 -05
Despesa com pessoal 4834 5078 722 5,0 2737 2839 74,1 3,7
Aquisicao de bens e servigos 4793 5182 74,7 8,1 2154 2093 64,6 -2,8
Transferéncias correntes 8438 8 126 719 -3,7 81 58 734 -28,7

Saldo Global 210 300 - - -733 -827 - -

Fonte: DGO.

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

Servigo Nacional de Satide Caixa Geral de Aposentacdes
2016 2017 2016 | 2017
jan a set jan a set
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execugdo 10° euros VHA (%) | execugéo

(%) (%)
Receita Efetiva 6512 6783 4,2 76,4 Receita Efetiva 7518 7247 -3,6 74,0
Receita fiscal 82 85 4,4 65,3 Contribuicdes p/ a CGA 3066 2927 -4,5 74,9
Outra receita corrente 6413 6 676 4,1 77,0 Quotas e contribuigdes 2990 2852 -4,6 74,9
Receita de capital 17 22 30,9 27,4 Transferéncias correntes do OE 3847 3719 -33 73,7
Despesa Efetiva 6 623 6917 4,4 75,8 Comparticipa¢éo do OE 3649 3529 -3,3 73,8
Despesa com pessoal 2 666 2783 4,4 75,4 Compensacao por pagamento de pensdes 198 190 -4,2 76,6
Aquisicao de bens e servigos 3805 4015 55 77,0 Despesa Efetiva 7451 7190 -3,5 73,4
Despesa de capital 67 46 -31,4 41,7 Pensdes 7313 7 050 -3,6 73,4

Saldo Global -111 -134 - Saldo Global 67 57 : :

Fontes: Administragdo Central do Sistema de Saude e DGO.
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Seguranca Social

No final de setembro a execucdo orcamental do subsector Figura 2.26. Despesa em Pensdes da Seg. Social
. . [
da Seguranca Social apresentou um saldo global positivo (VHA, em %)
de 1663 milhdes de euros, o que representa uma melhoria ;‘
de 510 milhdes de euros quando comparado com 0 més 2
homdlogo do ano anterior. (1) % ‘
i N 1 \_
Esta evolucdo do saldo global resulta da conjugag&o de um 2
crescimento de 0,9% da receita efetiva e de uma redugéo 'i
de 1,8% na despesa efetiva. O grau de execugdo orcamen- 5
tal da receita efetiva (72,8%) revela-se, entretanto, superior :g
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A evolucéo da receita efetiva estd associada ao crescimen-
to de 6,3% das receitas das ContribuigGes e Quotizagbes. A Velhice Sobrevivéncia Invalidez

evolucdo da despesa efetiva reflete as reducdes de 1,4% Fonte: DGO.

das Pensdes e de 12,9% do Subsidio de Desemprego e

Apoio ao Emprego que, no seu conjunto, compensaram o

aumento de 4,4% entretanto registado nas Prestacdes e Figura 2.27. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
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Quadro 2.11. Execucédo Orcamental da Seguranca Social
Seguranga Social
2016 | 2017
jan a set
10° euros 10° euros VHA GrauNde
execugdo (%)
Receita Efetiva 19 360 19 540 0,9 72,8
Contribui¢cdes e quotizacoes 10 885 11572 6,3 75,2
Transferéncias correntes da Administragao Central * 7 034 6 726 -4.4 75,5
Despesa Efetiva 18 207 17 877 -1,8 69,4
Pensbes 11 959 11 786 -1,4 73,0
Pensdes de velhice do reg. subst. bancario 343 339 -1,2 71,2
Subsidio de desemprego e apoio ao emprego 1158 1008 -12,9 68,7
Prestacdes e ag¢éo social 3042 3176 4,4 71,3
Saldo Global 1153 1663 - -

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

Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

A execucdo orgcamental do subsector da Administragdo
Regional revelou no final de setembro um saldo global
negativo de 145 milh8es de euros, valor que compara com
o excedente de 24 milhdes de euros registado no periodo
homdlogo do ano anterior.

Este agravamento do saldo global tem origem num au-
mento da despesa efectiva de 4,7%, acompanhado de
uma reducéo de 4,6% da receita efetiva. Do lado da recei-
ta efetiva destaca-se a reducdo de 7,2% da receita com
origem em impostos, enquanto do lado da despesa efetiva
cabe salientar os aumentos de 4% e de 0,8% verificados,
respetivamente, nas rubricas Investimento e Aquisicdo de
Bens e Servigos.

Figura 2.28. Execug¢&o Orgamental da Administragéo

Regional
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.
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Administracao Local

O subsector da Administracdo Local mantém a trajetoria
de saldos globais postivos. Em setembro a execucgéo
or¢gamental apresentou um saldo global positivo de 551
milh6es de euros, valor que, todavia, representa uma
degradacdo de 149 milh6es de euros relativamente ao
observado no periodo homologo do ano anterior.

Esta evolugdo esta associada a um crescimento de 6,8%
da receita efetiva, insuficiente para compensar o cresci-
mento concomitante de 11% da despesa efetiva. A evolu-
¢8o da receita efetiva reflete 0 aumento de 11,1% regista-
do na cobranca dos Impostos Locais, bem como o cres-
cimento de 1,5% das Transferéncias Correntes. Na des-
pesa efetiva destaca-se o elevado crescimentos das des-
pesas com o Investimento (53,3%) e os aumentos das
despesas com Transferéncias Correntes (7,2%) e com
Aquisicdo de Bens e Servicos (6,6%). De referir que, no
periodo em andlise, as despesas com o Pessoal sofreram
uma ligeira reducéo de 0,1%.

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

Administracao Regional Administrac¢ao Local
2016 2017 2016 2017
jan a set jan a set
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 1827 1743 -4,6 5316 5675 6,8
Impostos 1088 1010 -7,2 2028 2253 11,1
Transferéncias correntes 375 360 - 1894 1923 1,5
Despesa Efetiva 1803 1889 4,7 4616 5124 11,0
Pessoal 773 771 -0,3 1711 1710 -0,1
Aquisicao de bens e servigos 466 470 0,8 1485 1582 6,6
Transferéncias correntes 150 135 -9,7 444 476 7,2
Investimento 103 107 4,0 606 929 53,3
Saldo global 24 - 145 - 700 551 -
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) atingiu em agosto o montante de 250.388 mi-
Ihdes de euros, representando um aumento de 1.341 mi-
Ihdes de euros (0,5%) relativamente ao més anterior e um
aumento de 9.430 milhGes de euros (3,9%) face ao final do
ano anterior.

O subsetor da Administracéo Central foi o principal respon-
savel pelo aumento da divida, a0 mesmo tempo que a sub-
setor da Administracdo Regional e Local vem confirmando a
sua tendéncia de reducéo.

Os depositos detidos pela Administracdo Central, por sua
vez, registram um aumento de 3 mil milhdes de euros face
ao més anterior (15,9%), colocando em agosto o valor liqui-
do da divida em 230.287 milhdes de euros, o que significa
uma reducdo de 1.667 milhdes de euros relativamente ao
valor da divida registado no més anterior.

Quadro 2.13. Divida das Administra¢c6es Publicas

(milhdes de euros
2016 dez
240958

2017 jul
249 047

2017 ago
250 388

Administragdes Publicas

Por subsector:

243592
10524

252 535
10451

254 301
10 389

Administragéo Central

Administragdo Regional e Local
Seguranga Social 1 1 1
Consolidag&o entre subsectores 13 160 13 940 14 303

por memoria:

Depositos da Administrag&o Central 17179 18 931 21939

Fonte: Banco de Portugal.
Divida ndo Financeira das Administracoes
Publicas

Quadro 2.14. Divida nao Financeira das AP

(milhdes de euros)
2016 Dez

2017 ago 2017 set

Administracdes Publicas 1880 2036 2034
Por subsector:
372
409

1099

490
324
1221

500
360
1175

Administrag&o Central
Administragéo Regional

Administragdo Local

Seguranga Social 0 0 0
Fonte: DGO.

O valor da divida ndo financeira do sector das Administra-
¢Oes Publicas manteve-se em setembro praticamente ao
mesmo nivel do més anterior, registando um montante de
2.034 milhoes de euros, mais 154 milhGes de euros (8,2%)
que no final de 2016.

Destague para o subsetor da Administracdo Local que apre-
senta uma reducdo da sua divida ndo financeira em 46
milhdes de euros relativamente ao més anterior (menos
3,8%). Apesar do aumento da divida ndo financeira face ao
més anterior, o subsetor da Administracdo Regional apre-
senta uma reducgéo de 49 milhdes de euros quando compa-
rado com o valor observado no final do ano anterior (menos
12%).

O valor dos pagamentos em atraso no sector das Adminis-
tracbes Publicas registou em setembro um aumento 60
milhées de euros (5,3%) face ao més anterior, fixando-se
em 1.204 milhdes de euros. A exemplo do que vem aconte-
cendo em meses anteriores, este aumento € quase exclusi-
vamente explicado pelo au mento de 58 milh6es de euros
registado nos hospitais EPE (crescimento de 76,6%), tendo

Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2016 Dez | 2017 ago
1144

2017 set

 Administragdes Plblicas 851 1204
Por subsector
Administragdo Central (excl. satide)
SNS 6 5 5
Hospitais EPE

Empresas Plblicas Reclassificadas
Administragao Regional

o Local

Seguranga Social 0 0 0
Outras Entidades 3 1 1
Empresas publicas néo reclassificadas 3 1 1

|Adm. Pliblicas e outras entidades 1145

Fonte: DGO.
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estes vindo a aumentar o seu peso relativo na estrutura dos
pagamentos em atraso (cerca de 80% em setembro). Rela-
tivamente ao final de 2016, o valor dos pagamentos em
atraso aumentou cerca de 353 milhdes de euros no conjun-
to das Administragdes Publicas (mais 41,5%), apesar da
reducéo observada na Administragcdo Central e, fundamen-
talmente, no subsetor da Administracdo Regional e Local
(reducdes de 17,7% e 28,8%, respetivamente).

Divida Direta do Estado

A divida direta do Estado registou no final de setembro uma
ligeira reducdo de 362 milhdes de euros (0,1%) relativa-
mente ao més anterior, fixando em 245.274 milhdes de
euros.

Esta evolucdo foi marcada por uma reducgdo de 9,6% da
divida titulada por Bilhetes do Tesouro que compensou 0
aumento da divida titulada por ObrigacGes do Tesouro
(mais 997 milhdes de euros) e o aumento da divida ndo
transacionavel (mais 187 milhdes de euros) com destaque
para a emisséo de divida representada por Certificados de
Aforro e do Tesouro. A divida associada ao PAEF nao
registou alteragdes assinalaveis.

Face a estas alteragBes ocorridas em setembro na divida
direta do Estado, a estrutura da divida manteve-se pratica-
mente inalterada, com a divida transacionavel representan-
do cerca de 60% do total da divida, seguida da importancia
relativa da divida associada ao PAEF (25,2%) e da divida
ndo transacionavel (14,8%). As obrigacdes do Tesouro
(OT), por sua vez, aumentaram marginalmente o seu peso
na estrutura da divida transacionavel (81,8%).

Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado

(milhdes de euros)
31/ago/17

Saldo

30/set/17

- - - .
Emissdes | Amortiz. Qutros Saldo

Transacionavel 147575
16 260
119280

36219

2767 |
1567

223 6
0 0
10

147010
14693
120277
36 406
26 391
5786
61 858
245 274

da qual: Bilhetes do Tesouro
da qual: Obrigagdes Tesouro
N&o Transacionavel
26174 401 |
5796 1863 |
61842 o
245 636 5271 |

62 0
1449 0
0 -19
-13

da qual: Cert.Aforro e do Tesouro
da qual: CEDIC e CEDIM
Prog. de Ajustamento Econémico

i

1

i

H

|

|
T
2504 |
|

i

H

i

H

|

§

Total
Fonte: IGCP.
Emissoes e Amortizacoes de Divida

As emissbes de Bilhetes do Tesouro e de Obrigacdes do
Tesouro realizadas pelo IGCP, E.P.E. no més de outubro
apresentaram as seguintes caracteristicas, onde se desta-
ca o valor negativo das respetivas taxas de juro de coloca-
¢do dos Bilhetes dos Tesouro e a manutencdo em valores
inferiores a 3% da taxa de juro a 10 anos das Obrigacdes
do Tesouro:

e Colocagdo no dia 18 de 1.075 milhdes de euros (inclui

125 milhdes de euros da fase ndo competitiva), com ma-

turidade em setembro de 2018 e uma taxa média ponde-

rada de colocagdo de -0,325% (-0,345% na Ultima colo-
cacao para um prazo equivalente);

e Colocagdo na mesma data de 302 milhGes de euros
(inclui 2 milhées de euros da fase competitiva), com ma-
turidade em janeiro de 2018, e uma taxa média ponde-
rada de colocacdo de -0,389% (-0,348% na ultima colo-
cacdo para 0 mesmo prazo).

e Colocagdo de 520 milhdes de euros a 5 anos (inclui 20
milh6es de euros da fase ndo competitiva), em Obriga-
¢Bes do Tesouro com maturidade em outubro de 2022 e
uma taxa de colocacéo de 0,916%;

« Na mesma data, colocacédo de 867 milhdes de euros em
Obrigagdes do Tesouro com maturidade em abril de
2027 e uma taxa de juro de 2,327% (na Ultima colocacgao
para um prazo idéntico a taxa foi de 2,785%).

Figura 2.30. Emiss@es de BT
Taxa média ponderada
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Fonte: IGCP.



3. Comércio Internacional !
Evolugdo global !

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, as
exportagbes e importacdes de mercadorias cresceram
nos primeiros oito meses de 2017, em termos homoélogos,
11,5% e 14,1% !3/, respetivamente. Nesse periodo, o
défice da balanga comercial de mercadorias (fob/cif)
agravou-se 26,1%. Excluindo os produtos energéticos, as
exportagbes e importagdes cresceram 9,7% e 11,5%,
respetivamente (Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucédo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importacdes pelas Exportacdes de Mercadorias

(%)
928 924 00,2 875
- - - 85,1 84,2
81,0 - B

80,4
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Nos primeiros oito meses de 2017, as exportages repre-
sentaram 80,4% das importagdes, o que reflete um decrés-
cimo de 1,9 p.p. na taxa de cobertura das importagbes pe-
las exportacdes, face ao periodo homdlogo. Excluindo os
produtos energéticos, as exportagdes passaram a represen-
tar 84,2% das importacdes (-1,4 p.p. que em igual periodo
do ano transato).

Quadro 3.2. Balanca Comercial: més de agosto

Valores em milh6es de Euros

janeiro a agosto 2016 | 2017 TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 32581 36 321 11,5
Importagdes (cif) 39 595 45 162 14,1
Saldo (fob-cif) -7014 -8841 26,1
Cobertura (fob/cif) 82,3 80,4 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 24 822 26 861 8,2
Importagdes (cif) 30 759 34 142 11,0
Saldo (fob-cif) - 5936 -7281 22,7
Cobertura (fob/cif) 80,7 78,7 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 7 759 9 460 21,9
Importagdes (cif) 8836 11 019 24,7
Saldo (fob-cif) -1077 - 1560 44,8
Cobertura (fob/cif) 87,8 85,8 -

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 jan-ago
17

O Total Sem Energéticos

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do
INE (altimas versGes disponiveis a data da publicagdo para o periodo considerado). Os dados do

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

Quadro 3.1. Evolugéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro aagosto VH
Intra + Extra-EU r o ¥
(milhes de Euros) 2016 | 2017 VH Ultimos utimos
3 meses | 12 meses
Exportacdes (fob) 32.581 36.321 11,5 8,0 9,4
Importagdes (cif) 39.595 45.162 14,1 10,8 11,3
Saldo (fob-cif) -7.014 -8.841 26,1 23,3 19,9
Cobertura (fob/cif) 82,3 80,4 - - -
Sem energéticos:
Exportacdes (fob) 30.693 33.667 9,7 7.8 8,0
Importagdes (cif) 35.870 39.988 11,5 10,4 9,8
Saldo (fob-cif) -5.176 -6.321 22,1 26,0 19,9
Cobertura (fob/cif) 85,6 84,2 - - -
Extra-EU jan=eiro aagosto _ VH _
(milhdes de Euros) 2016 | 2017 | VH Uitimos Uttimos
3 meses 12 meses
Exportacdes (fob) 7.759 9.460 21,9 14,2 16,6
Importagdes (cif) 8.836 11.019 24,7 15,3 17,4
Saldo (fob-cif) -1.077 -1.560 44,8 24,0 25,6
Cobertura (fob/cif) 87,8 85,8 - - -

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

Notas:

Exportagdes: somat6rio das exportagdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para 0s

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

as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE
(Galtimas 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 assimilacéo.

Nota:

Exportagdes: somatdrio das exportagées para o espago comunitario com as exportacées
para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagbes com origem nos
paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

Nos primeiros oito meses de 2017, o défice da balanca
comercial de mercadorias Intra UE agravou-se 22,7% em
termos homdlogos, com as exportacdes e importacdes de
mercadorias a crescerem 8,2% 2 11%, respetivamente. O
défice da balanca comercial de mercadorias Extra UE agra-
vou-se 44,8% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolugdo Mensal e Trimestral

Intra+Extra UE IMPORTAGOES (Cif) EXPORTAGOES (Fob)
(mihGesdeEuros) | 2016 : 2017 | TVH 2016 | 2017 | TVH
jan 4347 5348 23,0 3657 4344 18,8
fev 4709 5177 10,0 4009 4356 8,7
mar 5319 6142 15,5 4219 5241 24,2
abr 4891 5415 10,7 4116 4122 0,2
mai 5171 6279 21,4 4195 4873 16,2
jun 5409 5794 7.1 4459 4757 6,7
jut 5075 5735 13,0 4464 4670 4,6
ago 4674 5272 12,8 3463 3957 14,3
set 5393 4392
out 5255 4332
nov 5510 4660
dez 5489 4 056
10 Trim 14375 16 667 15,9 11885 13941 17,3
2° Trim 15471 17488 13,0 12770 13753 7.7
3° Trim 15142 12 319
4° Trim 16 254 13 048

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

Nota:

Exportagdes: somatério das exportagdes para o espago comunitario com as exportagées para 0s
Paises Terceiros. Importacdes: somatério das importagées com origem nos paises comunitarios
com as importagGes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informag&o mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n.°10/2015”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de agosto de 2017 correspondem a uma versdo preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas (valor das transagfes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda
informacéo) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagédo (valor anual das operacdes intracomunitarias abaixo do
qual os operadores séo dispensados da declaragéo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragdo periddica fiscal: no caso de Portu-
gal, 250 mil euros para as importaces da UE e 250 mil para as exporta¢des para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além
do confronto regular entre as declaragées Intrastat e do IVA, a comparagdo com os dados com a IES.

[3] Exportagdes: somatério das exportacdes para o espaco comunitario com as exportacdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das
importa¢des com origem nos paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

Nos primeiros oito meses de 2017, as exportacdes de
mercadorias cresceram 11,5%, em termos homologos.
Excluindo os produtos energéticos, o crescimento foi de
9,7%.

Entre janeiro e agosto de 2017, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Energéticos” (2,3 p.p.), seguido dos
contributos das “Maquinas e aparelhos e suas partes”
(2 p.p.), dos “Agroalimentares” e “Minérios e metais”
(ambos com 1,4 p.p.) e dos “Quimicos” (1,3 p.p.). As
“Maquinas e aparelhos e suas partes” sdo o grupo de
produtos que maior peso tem nas exportacdes de
mercadorias (15,4%). Seguem-se os “Quimicos” (12,9%),
os “Agroalimentares” (12,1%) e o “Material de transporte
terrestre e suas partes” (10,5%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos grupos
de produtos para o crescimento das exporta¢des no ultimo
ano a terminar em agosto de 2017.

Nesse periodo, todos os grupos de produtos contribuiram
positivamente para o crescimento das exportaces de
mercadorias (9,4%). Mais uma vez, os produtos relativos
aos “Maquinas e aparelhos e suas partes” foram os que
mais contribuiram para este comportamento (1,9 p.p.).

De destacar ainda o contributo positivo dos “Energéticos”
(1,8 p.p.), dos “Agroalimentares, “Quimicos” e dos “Minérios
e metais” (com contributos de 1,1 p.p.).

A um nivel ligeiramente inferior, os “Produtos acabados
diversos” com um contributo de 0,8 p.p..

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

Ultimos 12 meses a terminar em agosto de 2017 (Total: 9,4%)

2,54

E

=

g maquinas
203

E

g

3
1,5

quimcos minérios e metais

1,0 agroalimentarek

o prod. acab. diversos

o

material de transporte
terrestre

téxteis e vestuario

calgado

0,0 -

madeira cort.3 5 8 10 13

papel )
Txs de var. homoéloga
05 s
Por memoéria:

10 4 Energéticos: 30,1% TVH

Aeronaves: 84,6% TVH

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

Nota:

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

Quadro 3.4. Exportacfes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
Milhdes de Euros Estrutura (%) Tax. variagéo e contributos
Grupos de Produtos jan-ago Anual jan-ago tltimos 12 meses™ jan-ago
VH® contrib. VH contrib.
2016 i 2017 2011 2016 2016 2017 p.pl? p.p¥
Total das Exportagdes 32 581 36 321 100,0 100,0 100,0 100,0 9,4 9,4 11,5 11,5
Agro-alimentares 3937 4395 15 2,7 2,1 21 8,5 11 16 14
Energéticos 1888 2654 72 6,3 58 73 30,1 18 40,5 23
Quimicos 4268 4698 25 13,0 B1 2,9 8,6 11 10,1 13
M adeira, cortica e papel 2674 2780 8.4 8,0 8,2 7.7 17 0,1 4,0 0,3
Téxteis, vestuario e seus acessorios 3433 3585 98 10,2 05 9,9 41 04 4.4 05
Calgado, peles e couros 1560 1606 41 45 4.8 4.4 3,7 0,2 29 0,1
Minérios e metais 3044 3496 n2 9,2 9,3 9,6 n5s5 11 149 14
Maquinas e aparelhos e suas partes 4945 5603 47 15,4 15,2 154 28 19 13,3 2,0
M aterial de transp. terrestre e suas partes 3556 3829 24 105 10,9 105 35 04 77 0,8
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 191 264 05 0,9 0,6 0,7 84,6 05 38,1 0,2
Produtos acabados diversos 3085 341 7.8 93 95 94 8,2 0,8 10,6 10
Pormeméria:
Total sem energéticos 30693 33667 92,8 93,7 94,2 927 8,0 7.6 9,7 9,1

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

Notas:

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

[1 Ultimos 12 meses a terminar em agosto de 2017.
[2](set 16-ago 17)/(set 15-ago 16) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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Nos primeiros oito meses de 2017, as exporta¢cfes para a
UE cresceram 8,2%, em termos homélogos. As
exportagGes com destino aos paises da UE-15 cresceram
7,9% e as destinadas aos Paises do Alargamento e aos
Paises terceiros 13,8% e 21,9%, respetivamente (Quadro
3.5).

As exportacdes de mercadorias para Espanha registaram
0 maior contributo Intra UE-15 para o crescimento das
exportagbes (1,9 p.p.), seguidas das exportacBes para
Franca (0,9 p.p.), Alemanha e Paises Baixos (ambos com
0,7 p.p.).

No Ultimo ano a terminar em agosto de 2017, as
exportacBes para os paises Intra UE cresceram 7%, em
termos homoélogos. As exportacdes para os paises da
EU-15 cresceram 6,5 %. As exportacbes para Espanha
foram as que mais contribuiram para o crescimento das
exportagdes (1,8 p.p.), seguidas da Franca (0,6 p.p.).

Entre os paises terceiros, destaca-se o crescimento
homélogo das exportacdes para Brasil (33,8%), Angola
(24,8%) e China (22,1%). No mesmo periodo, destaca-se
o decréscimo das exportagbes para a Argélia (-36,3%) e
Canada (-4,5%), ainda que com um impacto pouco
expressivo na variagdo homoéloga das exportacdes 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 agosto de 2017

Argélia
Canadéa
Suécia
Reino Unido
Alemanha
Turquia
Franga
Bélgica
Espanha
Dinamarca
Paises Baixos
Suica
Cabo Verde
Poldnia
Italia
Marrocos
EUA
China
Angola
Brasil

Argélia
Canada
Suécia
Turquia
Cabo Verde
Dinamarca
Suica
Bélgica
Polénia
Reino Unido
Marrocos
China

Brasil
Paises Baixos
Alemanha
Italia
Franca
Angola
EUA
Espanha

Taxas de variagcdo homadloga (%)

- 36,3

-40

-30

-20 -10 0 10

Contributos (p.p.)

-0,37

-0,03
0,02
0,04
0,06
0,06
0,12
0,13
0,13
0,23
0,24
0,30
0,37

0,41
0,49
0,65
0,76

0,96

182

-0,5

0,0 0,5 1,0

1,5 2,0

Fonte: Quadro 3.5. Evolucédo 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 milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variacdo e contributos
- 7 f
Destino Jan-ago anual jan-ago Zmeses ™ - janege -
VH @ contrib. VH contrib.
2016 1 2017 2011 2016 2016 2017 p.pl? pp
TOTAL 32581 36 321 100,0 100,0 100,0 100,0 9,4 9,4 15 ns

Intra UE 24 822 26 861 74,5 75,1 76,2 74,0 7,0 5,3 8,2 6,3

dos quais:

UE-15 23 610 25 482 713 712 72,5 70,2 6,5 4,6 7,9 5,7
Espanha 8564 9181 249 259 26,3 253 71 18 72 19
Franca 4219 4523 2.2 2,6 3,0 25 51 0,6 72 0,9
Alemanha 391 4127 5 n7 2,0 14 34 04 55 0,7
Reino Unido 2334 2441 52 71 72 6,7 33 0,2 4,6 03
Paises Baixos 1246 1474 39 37 338 4,1 104 04 183 0,7
Italia 1098 1273 3,7 35 3.4 35 144 05 15,9 05
Bélgica 817 856 32 24 25 24 54 0,1 4.8 0,1
Suécia 320 318 10 0,9 10 0,9 26 0,0 -0,6 0,0
Dinamarca 223 244 06 07 07 07 9.8 01 9,1 01

Alargamento 1212 1379 3,2 3.9 3,7 3,8 17,8 0,7 13,8 0,5
Polénia 376 422 0,9 12 12 12 ns 0,1 24 0,1

Extra UE 7 759 9 460 25,5 24,9 23,8 26,0 16,6 4,1 21,9 5,2
dos quais:

EUA 1568 1928 35 4.9 4.8 53 20,1 10 229 11
Angola 824 1189 54 3,0 25 33 248 0.8 444 11
Marrocos 442 502 0,9 14 14 14 82 0,2 BS5 02
China 427 554 0.9 14 13 15 221 03 29,7 04
Brasil 344 519 14 11 11 14 338 04 510 05
Suiga 360 391 09 11 11 11 n2 0,1 8,7 0,1
Argélia 320 74 0.8 0,9 10 05 -36,3 -04 -45,6 -04
Turquia 261 260 0,7 0,8 0,38 0,7 4.8 0,0 -0,6 0,0
Canada 198 198 05 0,6 0,6 05 -4,5 0,0 0,0 0,0
Cabo Verde 169 81 0,6 05 05 05 na 0,1 71 0,0

Pormeméria:

OPEP! 1443 1709 75 50 | 44 47 05 | 05 B85 | 08
PALOP 1241 1592 6.8 42 é 38 4.4 149 i 0.7 282 | 11
EFTA 488 534 11 15 | 15 15 90 | 0.1 94 | 0.1

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2016.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em agosto de 2017.
[2](set 16-ago 1I7)/(set 15-ago 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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Importacoes de Mercadorias

De janeiro a agosto de 2017, as importacdes de
mercadorias cresceram 14,1%, em termos homdlogos
(Quadro 3.6).

Destaca-se 0 contributo positivo das importacdes de
produtos “Energéticos” (3,7 p.p.), “Maquinas e aparelhos e
suas partes” (2,7 p.p.), “Agroalimentares” (1,6 p.p.),
“Quimicos” e “Material de transporte terrestre e suas
partes” (1,5 p.p.).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem
das importacdes portuguesas (75,6%).

Nos primeiros oito meses de 2017, as importagfes de mer-
cadorias provenientes do mercado comunitério e dos paises
da UE-15 cresceram, em termos homélogos, 11% e 10,8%,
respetivamente. As provenientes dos paises do Alargamen-
to e de Paises terceiros cresceram 15,5% e 24,7%, respeti-
vamente.

A China destaca-se como sendo o principal mercado extra-
comunitario de origem das importagées de mercadorias (3%
do total). Seguem-se a Russia (2,5%) e o Brasil (1,8%).

Quadro 3.7. Importacdes de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribuicdo por uma Sele¢do de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variacdo e contributos
Grupos de Produtos jan-ago Anual jan-ago 2 meses ™ Jan-ago
vH @ contrib. VH contrib.
2016 { 2017 2011 2016 2016 2017 ppl ppl

TOTAL DAS IMPORTAGOES 39 595 45 162 100,0 100,0 100,0 100,0 1,3 11,3 14,1 14,1
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 6347 6960 15,0 15,8 16,0 15,4 8,3 13 9,7 16
Energéticos 3725 5174 w5 0,1 9,4 ns 24,9 25 389 3,7
Quimicos 6805 7402 15,9 16,7 w2 6.4 6,3 11 8,8 15
M adeira, cortica e papel 1398 1435 3,5 34 3,5 3,2 18 0,1 2,7 0,1
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 2577 2751 59 6,5 6.5 6,1 50 03 6.8 0.4
Calgado, peles e couros 1084 1107 2,0 2,6 2,7 25 14 0,0 21 0,1
Minérios e metais 3153 3899 88 79 8,0 8,6 ey 14 237 19
M aquinas e aparelhos e suas partes 6486 7537 154 16,9 164 16,7 1.8 24 16,2 27
M aterial de transp. terrestre e suas partes 4948 5535 10,1 »4 25 23 kel 14 n9 15
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 640 703 04 13 16 16 10,3 01 9,8 0,2
Produtos acabados diversos 2432 2659 53 6,2 6,1 59 85 05 93 0,6
Total sem energéticos 35870 39988 82,5 89,9 90,6 88,5 9.8 8,8 15 10,4
Mercados de origem
Intra UE 30 759 34 142 78,6 74,8 77,7 75,6 9,5 7.4 11,0 8,5
dos guais:

UE-15 29 349 32 515 76,2 718 74,1 72,0 9,3 6,9 10,8 8,0
Espanha 13025 14262 328 325 32,9 316 75 25 95 31
Alemanha 5302 6 166 13,2 23 13,4 37 13 19 16,3 22
Franga 3062 3304 83 7.1 77 73 84 0,6 79 0,6
Italia 2157 2462 58 52 54 55 ni 06 n1 08
Paises Baixos 2029 2389 53 52 51 53 133 0,7 w7 09
Reino Unido 1219 1218 33 3.1 31 27 27 0,1 0,1 0,0
Bélgica 1108 1250 29 27 238 238 24 03 29 04
Polénia 466 568 06 0,9 12 13 23,9 03 218 03
Suécia 437 449 10 11 11 10 6.9 0,1 26 0,0

Alargamento 1409 1628 2,4 3,0 3,6 3,6 14,7 0,5 15,5 0,6

Extra UE 8 836 11019 21,4 25,2 22,3 24,4 17,4 3,9 24,7 5,5

dos quais:
China 1197 1368 22 27 3,0 3,0 10.8 03 u3 04
Russia 657 1144 10 12 17 25 874 13 742 12
Brasil 858 805 17 15 22 18 -n4 02 6,2 01
EUA 544 676 17 16 14 15 B5 02 242 03
Angola 551 118 03 27 14 03 -54,6 -0,8 -78,6 -11
Turquia 325 463 0,6 0,7 08 10 38,0 0.3 42,4 03
india 329 409 0,5 0.8 038 09 243 0,2 244 0,2
Arabia Saudita 285 41 08 13 0,7 09 204 0,2 445 03
Azerbaijao 275 494 0,0 08 0,7 11 59,7 04 79,7 06
Argélia 269 21 05 12 0,7 05 -312 -0,2 -217 -0,1
Coreiado Sul 231 265 0,5 0,5 0,6 0,6 6,0 0,0 u7 0,1
Cazaquistéo 226 3B 03 14 0,6 0,7 -4,1 0,0 399 02
Japédo 201 222 0,6 0,4 05 05 71 0,0 10,2 0,1
OPEP™ 1387 1158 58 6.8 35 26 -15,1 -0,6 -16,5 -0,6
EFTA 272 241 18 0,6 07 05 -8,0 -0,1 -16 -0,1
PALOP 580 151 04 28 15 03 -514 -0,8 -739 -11

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2016.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em agosto de 2017.
[2](set 16-ago 17)/(set 15-ago 16) x 100 - 100.

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

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

Segundo os dados divulgados da Balanca de
Pagamentos para o més de agosto de 2017, nos
primeiros oito meses de 2017, as exporta¢cfes de bens e
servicos cresceram 11,9%, em termos homdlogos. A
componente dos bens contribuiu positivamente (7,2 p.p.)
para o crescimento das exportagdes totais.

Nos primeiros oito meses de 2017, a componente dos
servigos representou 35,3% do total das exportagfes e
contribuiu  positivamente (4,6 p.p.) para 0 seu
crescimento. Do lado das importacdes, o peso desta
componente foi de 182% no total e o seu
comportamento reforgou o crescimento das importacées
totais (13,9%) em 2,3 p.p. (Quadro 3.7).

Figura 3.4. Taxas de Crescimento das "Exportacdes'
Ultimo ano a termin

Taxas de variagdo homologa (%)
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No painel esquerdo da Figura 3.4 compara-se 0 cresci-
mento homélogo das diferentes categorias de bens e de
servigos no Ultimo ano a terminar em agosto de 2017, com
base em dados do INE para as exporta¢des de bens (Gru-
pos de Produtos) e do Banco de Portugal para as exporta-
¢Bes de servigos. O painel direito mostra os contributos
para a taxa de crescimento das exportacdes de bens e
Servicos.

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Maquinas e aparelhos e suas partes”
(1,22 p.p.) e dos “Energéticos” (1,15 p.p.). Na componente
dos servigos, continuam a destacar-se 0s contributos das
rubricas de Viagens e Turismo (2,80 p.p.) e dos Transpor-
tes (0,93 p.p.).

" de Bens e Servigos e Contributos das Componentes
ar em agosto de 2017

Contributos ™ (p.p.)
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tagdes de Bens e Servigos, e do INE, para o célculo da estrutura das exportacdes de
de Pagamentos, Banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura

implicita na base de dados do Comércio Internacional de Mercadorias do INE para as Exportacdes de Bens (somatério das Exportacdes de mercadorias para a UE

com as Exportagcdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - andlise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somatério corresponde & TVH das Exportagdes de Bens e Servigos nos
altimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal (9,8%).

Quadro 3.7. Comércio Internacional de Bens e Servigos

(Componentes dos Servigos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos
jan-ago édi Bl jan-:
jan-ag Anual jan-ago média LZmeses” jan-ago
anual VH® contrib. vH contrib.
206 | 2007 201 2016 2016 | 2017 116 p.p." p.p."
CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 49 413 55272 100,0 100,0 100,0 100,0 4,2 9,8 9,8 11,9 19
Bens 32 182 35 747 68,7 65,2 65,1 64,7 3,2 9,0 5,9 1,1 7,2
Servigos 17 231 19 525 313 34,8 34,9 35,3 6,5 1,1 3,9 13,3 4,6
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 242 282 05 05 05 05 37 6.1 0.1 65 0.1
Serv. de manutencéo e reparacéo 282 357 06 06 06 06 28 i) 01 268 02
Transportes 3649 4225 8.1 74 74 76 24 »5 09 538 12
Viagens e Turismo 8344 9902 B2 16,7 B9 hrg) 93 T 28 8,7 3.2
Construcéo 337 341 09 0.7 07 06 22 -6.2 0.0 14 00
Sequros e Pensdes 76 88 02 02 02 02 36 108 00 5,7 00
Financeiros 226 213 05 04 05 04 16 -28 0.0 5.8 00
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 57 108 01 01 01 02 12 40,1 01 88,0 01
Telecom., Informacéo e Informatica 858 933 13 18 17 17 03 94 0.2 87 02
Outr. Fornec. por Empresas 2946 281 52 6.0 6.0 51 74 -4.6 0.3 4.6 0.3
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 32 6 04 03 03 03 15 290 0.1 335 0.1
Bens e servicos das AP n.i.nr 83 89 03 02 02 02 76 -4.6 00 76 00
DEBITO (Importagdes Fob)
Bens e Servigos 46 311 52 725 100,0 100,0 100,0 100,0 11 110 11,0 13,9 13,9
Bens 37 799 43 148 83,4 817 816 818 0,7 11,0 9,0 14,2 11,6
Servigos 8512 9577 16,6 18,3 18,4 18,2 3,1 10,7 19 12,5 2,3
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. hrg 4 0,0 0,0 0,0 00 0,2 9,2 0,0 20,1 0,0
Serv.de manutenc&o e reparacao 210 279 03 04 05 05 80 71 01 328 01
Transportes 1950 23B 47 42 42 44 0.9 BS 0.6 B9 08
Viagens e Turismo 2562 2906 44 54 55 55 53 ns 0.6 B4 07
Construcao 79 56 02 02 0.2 01 09 -25,7 0,0 289 0,0
Sequros e Pensdes 234 257 04 05 05 05 50 86 0.0 10,0 01
Financeiros 36 275 10 06 07 05 72 -1 0.1 130 0.1
Direitos de Utilizac&o n.in.r 475 490 06 10 10 09 ns5 76 01 31 00
Telecom., Informacéo e Informatica 722 747 12 15 16 14 55 55 01 35 01
Outr. Fornec. por Empresas 1680 2033 30 38 36 39 6.0 6 07 210 08
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 5 142 06 04 04 03 9,6 -89 00 19,2 01
Bens e servicos das AP n.i.nr 93 60 01 02 02 01 »7 -183 00 35,0 0.1
Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal.

Notas:
Valores Fob para a Importagédo de bens.
[1] 12 meses até agosto de 2017.

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

atribuivel a cada categoria especificada.
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Em Analise

Comércio internacional de mercadorias de Portugal com o
Brasil
- 2012 a 2016 e 1.° semestre de 2017

Walter Anatole Marques *

1. Nota introdutéria

O Brasil ocupou em 2016 e 1.° semestre de 2017 a 10.2 posig&o entre os mercados de origem das impor-
tagdes portuguesas de mercadorias e 0 13.° lugar entre os mercados de destino das nossas exportagdes.
Em 2016 pesou 1,7% nas importacBes globais e 1,1% nas exportacdes, quotas que subiram respetiva-
mente para 1,8% e 1,3% no 1.° semestre de 2017.

A par de Portugal, o Brasil foi um dos fundadores, em 1996, da Comunidade dos Paises de Lingua Portu-
guesa (CPLP), que tem entre os seus objetivos, no ambito da cooperagdo em todos os dominios, o de-
senvolvimento de parcerias estratégicas e o levantamento de obstaculos ao desenvolvimento do comércio
internacional de bens e servigos entre os seus atuais nove membros.

Vai-se neste trabalho analisar a evolugdo das importagdes e exportagdes de mercadorias entre Portugal e
0 Brasil ao longo dos ultimos cinco anos (2012 a 2016) e no 1.° semestre de 2017, face ao homdlogo do
ano anterior, com base em dados estatisticos divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), com
ultima atualizagéo em 9 de outubro de 2017.

2. Alguns dados sobre o comércio internacional do Brasil

De acordo com dados veiculados pelo International Trade Centre, medidos em euros, o saldo (fob) da
Balanca Comercial de mercadorias do Brasil decresceu entre 2012 e 2014, ano em que se tornou negati-
Vo, para crescer a partir de entéo, atingindo +43,1 mil milhées de euros em 2016, com um grau de cober-
tura (fob) das importacdes pelas exportagfes de 134,7%.

Balanca Comercial de mercadorias do Brasil (fob)

-2012 a 2016 -
(milhGes de Euros)

| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Importacio (fob) 173537 180498 172323 154457 124287
tv.h. . 4,0 45 104 19,5
Exportacio (fob) 188618 182219 169343 172187 167372
tvh. ; 34 71 1,7 2,8
saldo (fob-fob) 15080 1721 2980 17730 43085
tv.h. ; -89 -273 -695 143
Cobertura (fob/fob) 108,7 101,0 98,3 111,5 1347

Fonte: A partir de dados de base do "International Trade Centre" (ITC), baseados
em estatisticas COMTRADE da ONU.

Os principais parceiros do Brasil, em ambas as vertentes comerciais, sdo os EUA e a China, respetiva-
mente com 17,5% e 17% no total das importa¢cdes em 2016 e 12,6% e 19% do lado das exportacdes.

! Assessor Principal da Fungéo Publica (AP). As opinides aqui expressas ndo coincidem necessariamente com a
posi¢éo do ME.
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No mesmo ano, Portugal representou apenas 0,5% nas importagdes brasileiras e 0,4% nas exportacdes,

Peso dos 25 principais mercados de origem e de
destino no comércio externo do Brasil em 2016 (%)

| tacs numero E tacs
mportagdo de ordem xportagao
EUA 17,5 1 China 19,0
China 17,0 2 EUA 12,6
Alemanha 6,6 3 Argentina 7,2
Argentina 6,6 4 Paises Baixos 5,6
Coreia SL 4,0 5 Alemanha 2,6
Italia 2,7 6 Japéo 2,5
Franca 2,7 7 Chile 2,2
Japdo 2,6 8 México 2,1
México 2,6 9 Itélia 1,8
Chile 2,1 10 Bélgica 1,7
Espanha 1,9 11 india 1,7
india 18 12 Coreia SL 1,6
Reino Unido 1,7 13 Reino Unido 1,5
Russia 1,5 14 Singapura 1,5
Suica 1,4 15 Uruguai 1,5
Canadd 1,4 16 Espanha 1,4
Paises Baixos 1,3 17 Ardbia Saudita 1,3
Taiwan 1,2 18 Bcanadid 1,3
Argélia 1,2 19 Franga 1,3
Vietname 1,2 20 Russia 1,2
Bélgica 1,1 21 Hong-Kong 1,2
Tailandoa 1,0 22 Emiratos 1,2
Bolivia 1,0 23 Cob6mbia 1,2
Nigéria 0,9 24 Irdo 1,2
Ardbia Saudita 0,9 25 Paraguai 1,2
83,7 77,7
Por meméria: Por memdria:
Portugal 05 | 37 | 43 [ Portugal 04

Fonte: A partir de dados de base do "International Trade Centre", baseados em

estatisticas COMTRADE, da ONU.

tendo ocupado respetivamente a 37.2 e a 43.2 posicao no respetivo ranking.

Por Grupos de Produtos (ver contetido em tabela anexa), em 2016 verificou-se uma quebra em valor nas
importacfes face ao ano anterior de -19,5%, sendo o grupo dos produtos “Agroalimentares”, com um

peso de 8% na estrutura, o Unico em que se registou um crescimento, +15,8%.

Entre os onze grupos considerados, aqueles em que Portugal registou as maiores quotas foram “Aerona-
ves, embarcagles e partes” (4,5%), “Agroalimentares” (2,9%), “Madeira, cortica e papel” (0,9%) e “Téxteis

e vestuario” (0,6%).

Importagoes do Brasil com origem no Mundo e quota de Portugal
em 2016 por grupos de produtos
- Janeiro a Dezembro de 2015 e 2016 -

milhdes de Euros Estrutura (%) Quota

Grupos de Produtos TVH PT (%)

2015 | 2016 Diferenca 2015 | 2016 2016

TOTAL 154457 124287 | -30170 ~ -19,5 100,0 100,0 0,5

A- Agro-alimentares 8571 9922 1351 ~ 15,8 5,5 8,0 2,9
B- Energéticos 22451 13682 -8769 N -39,1 14,5 11,0 0,1
C- Quimicos 38005 33734 -4271 N -11,2 24,6 27,1 0,0
D- Madeira, cortiga e papel 1469 1155 -314 N 21,4 1,0 0,9 0,9
E- Téxteis e vestudrio 5415 3903 1511 N -27,9 3,5 3,1 0,6
F- Calgado, peles e couros 942 676 -266 N -28,3 0,6 0,5 0,2
G- Minérios e metais 11948 8325 3623 N -30,3 7,7 6,7 0,2
H- Mdéquinas, aparelhos e partes 40718 34396 6322 N -15,5 26,4 27,7 0,2
| - Material transp. terr. e partes 13083 9398 -3685 N -28,2 8,5 7,6 0,1
J - Aeronaves, embarc. e partes 3475 2329 -1146 N -33,0 2,2 1,9 4,5
K- Produtos acabados diversos 8381 6766 -1614 N -19,3 5,4 5,4 0,3

Na vertente da exportagado registou-se um decréscimo de -2,8%, tendo-se verificado aumentos em ape-
nas trés dos onze grupos de produtos considerados: “Material de transporte terrestre e partes” (+15,8%),
“Aeronaves, embarcacbes e partes” (+33,6%) e “Produtos acabados diversos” (+44,3%). O principal de-

Fonte: A partir de dados de base do "International Trade Centre", baseados em

créscimo incidiu no grupo “Energéticos” (-29,8%).
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Exportacoes do Brasil com destino ao Mundo e quota de Portugal
em 2016 por grupos de produtos
- Janeiro a Dezembro de 2015 e 2016 -

milhdes de Euros Estrutura (%) Quota

Grupos de Produtos TVH PT (%)

2015 | 2016 | Diferenca 2015 | 2016 | 2016

TOTAL 172187 167372 4815 N -2,8 100,0 100,0 0,4

A- Agro-alimentares 65359 62862 2497 N -3,8 38,0 37,6 0,3
B- Energéticos 14913 10464 4449 N -29,8 8,7 6,3 0,7
C- Quimicos 13618 12948 -670 N -4,9 7,9 7,7 0,5
D- Madeira, cortiga e papel 8954 8908 -45 N -0,5 5,2 5,3 0,4
E- Téxteis e vestuario 2140 2003 -137 N -6,4 1,2 1,2 0,9
F- Calgado, peles e couros 3141 2993 -148 N -4,7 1,8 1,8 0,7
G- Minérios e metais 31953 30055 -1899 N -5,9 18,6 18,0 0,3
H- Maquinas, aparelhos e partes 13524 13451 -72 N -0,5 7,9 8,0 0,2
| - Material transp. terr. e partes 8788 10174 1386 2 15,8 5,1 6,1 0,0
J - Aeronaves, embarc. e partes 5846 7811 1965 ~ 33,6 3,4 4,7 0,5
K- Produtos acabados diversos 3951 5701 1751 ~ 44,3 2,3 3,4 0,6

Fonte: A partir de dados de base do "International Trade Centre", baseados em
estatisticas COMTRADE, da ONU.

Os grupos de produtos em que Portugal registou as maiores quotas foram “Téxteis e vestuario” (0,9% das
exportacOes brasileiras deste grupo), “Energéticos” e “Calgado, peles e couros” (0,7% cada), “Produtos
acabados diversos” (0,6%), “Quimicos” e “Aeronaves, embarcagées e partes” (0,5% cada).

3. Comércio de Portugal com o Brasil
3.1. Evolugéo do peso do Brasil nas importagdes e nas exportagdes globais (2000-2016)

O peso das importagBes portuguesas com origem no Brasil no contexto global aumentou sustentadamen-
te entre 2000 e 2007 (de 1% para 2,3%).

A partir de 2007 o seu comportamento foi algo irregular, decrescendo nos dois anos seguintes (1,7% em
2009) para aumentar depois até 2011, ano em que atingiu o valor maximo dos ultimos 17 anos (2,5%),
voltando a decrescer significativamente até 2013 (1,5%). Estabilizou entdo até 2015, para voltar a aumen-
tar em 2016 (1,7%).

Evolugdo do peso do Brasil no comércio internacional
portugués de mercadorias (%)
- 2000 a 2016 -
Importagao

25 24

2,3
2,2 2,1

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Exportagdao

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Fonte: A partir de dados de base do INE: 2000 a 2015 - definitivos; 2016 - provisorios;
2017 - preliminares (http://www.ine.pt).

Por sua vez, o peso das exporta¢des portuguesas para o Brasil, que em 2003 havia atingido o seu nivel
mais baixo (0,4%), aumentou até 2013 (1,6%), para decrescer a partir de entdo até 2016 (1,1%).
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3.2. Posicédo do Brasil nas trocas de Portugal no ambito da CPLP

Em 2016 o Brasil foi a origem de 52,7% das importacdes de Portugal a partir do conjunto dos seus parcei-
ros na CPLP, seguido de Angola com 40,5%, e o destino de 20,1% das exporta¢des, precedido de Angola
com 55,9%.

Peso de cada estado-membro
nas trocas de Portugal com a CPLP em 2016 (%)

Importagdao
52,7
40,5
4,4 1,8 0,6 0,04 0,02 0,01
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Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com tltima actualizagdo
em 10-04-2017 (http://www.ine.pt)

3.3. Balanga Comercial

A Balanca Comercial de Portugal com o Brasil é desfavoravel a Portugal, tendo-se situado o défice
em -516 milhes de euros em 2016.

Segundo dados divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica de Portugal (INE), com ultima atualizagdo
em 9-10-2017, no 1.° semestre de 2017 as importacdes decresceram -3,7% em termos homélogos, com
as exportacdes a aumentarem acentuadamente, +59,1%, dando origem a uma descida significativa do
défice, de -408 milhdes de euros para -254 milhdes, com um grau de cobertura (Fob/Cif) das importacdes
pelas exportacdes de 58,2%.

No 1.° semestre de 2017 o contributo das importa¢cdes com esta origem para a taxa de variagdo homéloga
das importac¢des globais portuguesas, +14,3%, foi de +0,3 pontos percentuais (p.p.).

Por sua vez, o contributo das nossas exportacées no mesmo periodo foi de +0,1 p.p., para uma taxa de
variagdo homoéloga do total das exportacdes de +12,3%.
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Balanca Comercial de Portugal com o Brasil
-2012 a 2016 e 1° Semestre de 2017 -

milhGes de Euros e %

19 Semestre
2012 2013 2014 2015 2016

2016 2017

Importagdo (Cif) 1369 832 865 860 1054 631 608
TVH - -39,2 4,0 -0,6 22,6 - -3,7
Exportacdo (Fob) 681 739 639 569 539 223 354
TVH - 8,5 -13,6 -10,9 -5,3 - 59,1

Saldo (Fob-Cif) -688 -93 -226 -291 -516 -408 -254
TVH - -86,5 143,4 28,7 77,2 - -37,8
Cobertura (Fob/Cif) 49,7 88,8 73,8 66,1 51,1 35,3 58,2

Contributo do Brasil para as t.v.h. globais (pontos percentuais):

Importagdo
t.v.h. (global) = 1,13 3,54 2,22 1,49 = 14,44
Contributo (p.p.) - 0,03 0,05 0,03 0,02 - 0,31
Exportacao
t.v.h. (global) - 462 1,59 329 078 s 12,33
Contributo (p.p.) - 0,07 0,02 0,04 0,01 - 0,11
1369
1054
832 865 860
681 739 639 69 539 | 631 608
354
223
T T T T T
-93 O/O
226 291 -254
516 -408
-688
2012 2013 2014 2015 2016 12Sem 12Sem
2016 2017
Importagdo Exportagdo =~ —O— Saldo

Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com dltima actualizagéo em
9-10-2017. (http://www.ine.pt)

3.4. Importagdes por grupos de produtos

As maiores importagdes portuguesas com origem no Brasil incidiram, nos ultimos cinco anos e 1.° semes-
tre de 2017, nos grupos de produtos “Agroalimentares”, com destaque para a fruta, café e soja, e também

milho em 2016, e “Energéticos”, designadamente petroleo bruto.

Em 2016 assistiu-se a um refor¢co substancial das importacfes do grupo “Aeronaves, embarcacées e
partes”, essencialmente aeronaves e também as suas partes, com repercussao no 1.° semestre de 2017.

Neste 1.° semestre assistiu-se também a um aumento significativo do peso do grupo “Minérios e metais”,

centrado no ferro e ago. Seguiram-se, com mais de 10 milhdes de euros, 0s grupos “Quimicos”, “Maqui-
nas, aparelhos e partes”, “Madeira, cortica e papel” e “Calgado, peles e couros”.
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Importagoes de mercadorias com origem no Brasil
por Grupos de Produtos
- 2012 a 2016 e 1° Semestre de 2016 e 2017 -
milhGes de Euros

Grupos de produtos 2012 2013 2014 2015 2016 12 Semetre
2016 2017

TOTAL 1369 832 865 860 1054 631 608
A - Agro-alimentares 420 466 256 323 229 113 134
B - Energéticos 754 159 356 210 85 49 175
C- Quimicos 67 42 33 49 48 27 20
D - Madeira, cortiga e papel 19 21 25 37 38 28 13
E- Téxteis e vestuario 14 14 15 18 15 7 8
F - Calgado, peles e couros 19 25 24 23 19 11 10
G - Minérios e metais 19 12 35 98 97 44 132
H - Médquinas, aparelhos e partes 34 36 35 39 38 17 18
| - Mat. transp. terrestre e partes 3 3 2 1 0 0 0
J - Aeronaves, embarc. e partes 8 38 76 54 481 330 93
K- Produtos acabados diversos 10 14 9 8 6 3 4

Importagoes no 1° Semestre de 2016 e 2017

Mat. transp. terrestre e partes g
Produtos acabados diversos | g
Téxteis e vestudrio I §
Calgado, peles e couros m 1101
Madeira, cortica e papel -13 28
Maquinas, aparelhos e partes u i%
Quimicos -2%7
R N e T
Minérios e metais e 2z 132
Agro-alimentares T 11313

Energéticos a9

4

175

Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com ultima actualizagdo em 9-10-2017;
2012 a 2015 definitivos, 2016 provisdrios, 2017 preliminares (http://www.ine.pt).
3.5. Exportac¢Bes por grupos de produtos

As principais exportacdes para o Brasil no periodo em andlise inserem-se no grupo de produtos “Agroali-
mentares”, com destaque para o azeite, peixe congelado, bacalhau e vinho.

No 1.° semestre de 2017 seguiram-se, por ordem decrescente de valor, 0s grupos “Energéticos”, essenci-
almente constituido por produtos refinados do petréleo, “Aeronaves, embarcagées e partes”, designada-
mente partes de veiculos aéreos, e “Maquinas, aparelhos e partes”, bastante diversificados.
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Exportacées de mercadorias com destino ao Brasil
por Grupos de Produtos
- 2012 a 2016 e 1° Semestre de 2016 e 2017 -
milh&es de Euros

12 Semetre
Grupos de produtos 2012 2013 2014 2015 2016
2016 2017
TOTAL 681 739 639 569 539 223 354
A - Agro-alimentares 288 310 324 290 283 111 162
B - Energéticos 41 34 0 3 13 0 48
C- Quimicos 39 38 27 17 17 9 12
D - Madeira, cortiga e papel 18 16 15 10 11 5 7
E- Téxteis e vestuario 20 20 17 13 13 4 8
F - Calgado, peles e couros 1 1 1 1 0 0 0
G - Minérios e metais 124 139 54 52 21 9 16
H - Médquinas, aparelhos e partes 115 110 104 72 49 25 38
| - Mat. transp. terrestre e partes 6 12 6 9 9 4 4
J - Aeronaves, embarc. e partes 8 29 63 82 106 47 48
K- Produtos acabados diversos 21 31 27 21 16 9 10
Exportacées no 1° Semestre de 2016 e 2017
0
Calgado, pelese... )
Mat. transp,.... 2‘1
Madeira, cortiga e... m 57
Téxteis e vestudario ] 48
10
Produtos acabados... s
Quimicos . 912
- . 16
Minérios e metais )
P 38
Maquinas, aparelhos... s
48
Aeronaves, embarc.... . m
Energéticos o 48
162

Aol et . | 111

Fonte: A partir de dados de base divulgados pelo INE, com dltima actualizagdo em 9-10-2017;
2012 a 2015 definitivos, 2016 provisdrios, 2017 preliminares (http://www.ine.pt).

Neste grupo de produtos, entre as maquinas e aparelhos mecénicos destacaram-se 0os moldes e caixas
de fundicdo, aparelhos com fungdo propria, aparelhos para tratamento de matérias que impliquem mu-
danca de temperatura, refrigeradores, congeladores e partes de motores de pistdo. Entre as maquinas e
aparelhos elétricos sobressairam as partes de aparelhos de radio e televisdo, os aparelhos fotograficos
digitais e camaras de video, os aparelhos de interrupcdo, seccionamento e protegdo, as partes de moto-
res e geradores elétricos, 0s grupos eletrogéneos e conversores, os fornos elétricos industriais ou de
laboratorio, telefones, aparelhos de sinalizagdo, transformadores, conversores elétricos e bobinas de
reactancia e autoinducéo, entre outros.

Ainda com mais de 10 milhBes de euros seguiram-se as exportagbes dos grupos “Minérios e metais”,
principalmente artefactos de joalharia com metais preciosos e ferramentas intercambiaveis para ferramen-
tas manuais, mecanicas ou maquinas-ferramentas, de “Quimicos”, com destaque para o plastico, borra-
cha e suas obras, e de “Produtos acabados diversos”, como obras de pedra (més e artefactos semelhan-
tes, abrasivos naturais ou artificiais, pedras de cantaria ou constru¢do trabalhadas), moéveis, produtos
ceramicos, aparelhos de otica e médicos, aparelhos de controlo e precisao, artigos de relojoaria, vidro e
suas obras.
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ANEXO

Definicdo do conteddo dos Grupos de Produtos
com base na Nomenclatura Combinada

Grupos de Produtos

Capitulos da NC

Agro- alimentares
Energéticos

Quimicos

Madeira, corti¢ca e papel
Téxteis e vestuario
Calgado, peles e couros

Minérios e metais

I @ m m o O W >

Méquinas, aparelhos e partes

Material de transp. terrestre e partes [1]

[

Aeronaves, embarcacdes e partes [2]

K Produtos acabados diversos

0la24

27

28 a 40

44 a 49

50 a 63, 65 a 67
41 a 43, 64

25, 26, 71 a 83
84, 85

86, 87

88,89

68 a 70, 90 a 99

[1] Veiculos automdveis, tractores, ciclos, veiculos e material para via férrea.

[2] Inclui estruturas flutuantes.
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Investimento Direto Estrangeiro durante a crise

Rita Tavares da Silva®

Este trabalho tem como finalidade a andlise da evolugao do Investimento Direto compilado de acordo com
o principio direcional, tendo por base os dados estatisticos divulgados pelo Banco de Portugal, para o
periodo de 2008 a 2016 e primeiro semestre de 2017. Este € um indicador importante que mede a capa-
cidade da economia para atrair capital estrangeiro, que por sua vez, pode trazer vantagens adicionais
como novos mercados, tecnologias mais avangadas, novos métodos de gestdo mais eficientes, criar em-
prego, contribuir para o crescimento e ser uma alternativa de acesso ao financiamento.

O Investimento Direto (ID) é a categoria de investimento através da qual um investidor tem o controlo ou
grau de influéncia significativa (controlo direto, com 50% dos direitos de voto, ou indireto, entre 10% e
50% dos direitos de voto) na gestdo de uma empresa doutra economia, incluindo também o investimento
em imobiliario (propriedades e casas) para uso pessoal e arrendamento. Tem por objetivo estabelecer um
interesse permanente e duradouro na economia portuguesa por parte de um residente noutra economia.

Em complemento as estatisticas do Investimento Direto (ID) compiladas mensalmente de acordo com a
norma BPM6, que contabiliza as operacdes de acordo com as categorias utilizadas na Posi¢do de Inves-
timento Internacional, ou seja, de acordo com o principio ativo-passivo?, o Banco de Portugal continua a
divulgar trimestralmente as estatisticas do Investimento Direto Estrangeiro (IDE) e do Investimento de
Portugal no Estrangeiro (IPE). Ambas as formas de apresentacéo dizem respeito &s mesmas transacdes
e o saldo final é igual em ambas as estatisticas.

Na apresentacéo do investimento direto de acordo com o principio direcional, os fluxos e posi¢des de
investimento direto sdo organizados de acordo com a direcdo da influéncia do investimento, ou seja, to-
dos os fluxos e posi¢des de investidores residentes séo classificados em investimento de Portugal no
exterior (IPE), enquanto os fluxos e posi¢cdes de empresas de investimento direto residentes séo classifi-
cadas em investimento do exterior em Portugal (IDE). Estes indicadores fornecem informacao desagrega-
da por sectores e paises de origem.

A diferenca entre o stock ou posi¢do de IDE entre dois periodos de tempo é equivalente ao saldo das
transacdes de IDE acrescido de outras variagdes de volume e preco. Todos os valores estdo a precos de
mercado, ou seja, o valor pelo qual foi efetuada a transag&o no caso destas, ou o pre¢co do mercado que
prevalece na data de referéncia para as posi¢oes.

1. Investimento Direto Estrangeiro (IDE) e Investimento de Portugal no Estrangeiro (IPE)

1.2. Posicéo de IDE e IPE

Em junho de 2017, a posicado de IDE era de cerca de 119 mil milhdes de euros e a de IPE era de cerca de
56 mil milhdes de euros, sendo o saldo final da posi¢édo de ID (diferenca entre IPE e IDE) negativo em
cerca de 63 mil milhdes de euros (quadro 1), o que significa que o stock de ID detido por residentes no
exterior em Portugal € muito superior ao stock de ID detido por residentes em Portugal no estrangeiro.

! Direcdo de Servicos de Acompanhamento da Economia Portuguesa, GEE, Ministério da Economia. As opinides
expressas ndo coincidem necessariamente com a posi¢éo do ME.

% No principio ativo-passivo, os dados do investimento direto s&o organizados de forma a diferenciar os investimentos
em ativos dos investimentos em passivos. Um ativo externo de Portugal € a participacdo de um residente no capital de
uma empresa néo residente, através da qual o residente fica com direito sobre um ativo néo residente, e um passivo é
a participacé@o no capital de uma empresa residente por um néo residente, porque esse investimento representa um
direito de um néo residente sobre um ativo em Portugal.
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Figura 1 — Posi¢bes de IDE e IPE Figura 2 — Taxa variacdo das Posi¢cdes
IDE e IPE - PosicGes 1o 1 PosigBes (Variagdes %)
120 (mil milhdes de euros) 13 . ® IDE
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n  IPE
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-10
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 212017 Nota: taxas de variagdo anual para os anos e taxa de variagao em cadeia para o 22 trimestre 2017
Quadro 1 - PosicBes de IDE e IPE
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 152017
ME ME var % ME var % ME var % ME var % ME var % ME var % ME var % ME var % ME var %

PE | 45.102| 46.500| 3,1 46.614] 02| 47.495| 1,9 43.184| -9,1| 44.044| 20| 45.125| 2,5| 52.088] 154| s4.621] 4,9] s55.540[ 1,7
E | 75.814| 82.118] 83| s86.060] 48] 80.192| -6,8] s6.818] 83| 90.690| 45| 99.135| 93| 107.629| 86| 112.580] 4,6 118.688] 5,4
SaldoID| -30.712| -35.618| - | -30.446| - | -32.697| - | -43.634| - | -a6.646] - | -54.010] - | -55.542| - | -57.959| - | -63.149

Nota: taxas de variagdo anual para os anos e taxa de variagdo em cadeia para o 12 semestre 2017

O IDE tem vindo a aumentar em comparagdo com o ano anterior em todos os periodos analisados, com
excecao de 2011, ano em que diminuiu cerca de 7% e que coincide com o ano do pedido de assisténcia
financeira & Comissao Europeia, FMI e BCE. Os anos de maior crescimento foram 2014 e 2015 com taxas
de 8,5% e 9,3%, respetivamente. Em 2016, a posi¢éo de IDE aumentou 4,6% face ao ano anterior, € no
1.° semestre de 2017 aumentou 5,4% face a 2016. Estas variagcdes sdo resultado ndo s6 dos fluxos de
IDE no periodo mas também refletem outras variagdes de volume e prego.

Comparando com os paises da Zona Euro (figura 3), Portugal tem um IDE correspondente a 61% do PIB,
é superior ao de Espanha, Franca, Alemanha e Italia.

Figura 3 — Posicéo de IDE por pais de destino (Zona Euro)
IDE em % PIB (2015)

3.619 IDE - Posi¢Ges em 2015 Luxemburgo | 6.491
(mil milhdes de euros) Malta 1.830
Chipre 899

Holanda 550

Irlanda 333

Bélgica 109

Esténia 99

Austria 77

Leténia 64

Portugal 61

Eslovaquia 52

Espanha 47

Lituania 40

Finlandia 40

Eslovénia 31

Franca 29

Alemanha 26

Itélia 20

Grécia 12

Fonte: Eurostat

Fonte: Eurostat

1.3. Fluxos de IDE e IPE

Analisando os fluxos liquidos de IDE neste periodo, ou seja as entradas liquidas de investimento (deduzi-
dos os desinvestimentos), sobressai 0 ano de 2012 com o valor mais elevado (cerca de 6,9 mil milhdes de
euros).
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Figura 4 — Transacfes de IDE e IPE

IDE e IPE - TransacgGes (mil milhdes de euros) Transacgdes de IDE em % PIB

= IPE 450
uIDE

Saldo 00

bhlbdhbbblbornwsnaunod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 252017 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Quadro 2 - TransacOes de IDE e IPE
(milhdes de euros)

ME 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 152016 1S2017

IPE 796 | -264 | 7386 | o.664 | -6.387 | -o08 | -301 | 5132 | 2266 || 1.064 | 595

IDE 2423 | 1160 | 1.830 | 5343 | 6.894 | 2.035 | 2.242 | 6.348 | 5.600 || 3.864 | 4.474

Saldo | -1.627 | -1.424 | -9.216 | 4.321 |-13.281 | -2.943 | -2.633 | -1.216 | -3.335 || -2.800 | -3.878
[mEemop] 1,35 | o066 | 102 ] 303 | 400 [ 120 130 ] 35 ] 30 ][ 418] 460 |

Nota: PIB apregos correntes, INE

Em 2016, foram registados 5.600 milhdes de euros (menos 748 milhdes de euros que no ano anterior) e
no 1.° semestre de 2017, o valor de IDE é superior ao registado no mesmo periodo do ano anterior. Os
anos que registaram as maiores entradas liquidas de investimento de IDE foram 2012 (6.894 milhdes de
euros) e 2015 (6.348 milhdes de euros), que também foram os maiores valores em percentagem do PIB,
4,09% e 3,53%, respetivamente. O ano de 2011 foi o que registou o maior valor de fluxo de investimento
de residentes em Portugal para o estrangeiro (IPE) (9,7 mil milhdes de euros), muito embora o IDE tenha
registado um valor significativo (5,3 mil milhdes de euros). Verifica-se que a posi¢cdo de IDE neste ano
diminuiu, muito embora o valor de fluxos de IDE tenha sido positivo e de valor significativo, o que significa
gue o valor total das outras varia¢des de volume e prego foram superiores a entrada liquida de fluxos.

2. Investimento Direto Estrangeiro por sectores

Analisando a desagregacdo de IDE por sectores de atividade, verifica-se que sector dos Servi¢os tem
uma grande preponderancia, com um peso de 76% do IDE total, apesar de ter reduzido ligeiramente o
seu peso desde 2008 (quando era cerca de 80%). Dentro deste sector, o stock de investimento estrangei-
ro é maior nas Atividades financeiras e de seguros, representando cerca de 41% do valor do total da
posicao no 1.° semestre de 2017, seguindo-se as Atividades de Consultoria, cientificas e técnicas com
11%.

Figura 5 — Evolucédo da Posicdo de IDE por sector
(milhdes de euros)

IDE - posi¢des, M€
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Quadro 3 - Posicéo de IDE — desagregacgao por sectores

peso
IDE Posicdes (milhdes euros) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 1S2017 pezz"l;s ;‘o‘z‘g‘/’

152017
TOTAL 75.814| 82.118| 86.060( 80.192| 86.818| 90.690| 99.135| 107.629| 112.580( 118.688|| 100,0 100,0 100,0
IndUstrias transformadoras 7.150 5.122 5.194 4.894 4.011 5.390 7.326 8.106 8.398 7.719 9,4 6,5 6,7
Electricidade, gas e dgua 1.280 2.415 1.946 2.011 3.948 3.874 4.227 4,551 4.707 4.511 1,7 3,8 3,6
Construgao 999 1.186 1.183 1.529 1.629 2.279 2.633 2.860 2.998 3.316 1,3 2,8 2,2
Servigos 60.511| 68.296| 71.962| 67.253| 72.101 73.498| 75.032| 81.450| 84.640| 90.370 79,8 76,1 79,3
Comércio por grosso e a retalho; reparagdo veic, 6.337 7.313 7.500 9.743 8.047 7.145 8.471 6.963 7.101 7.697 8,4 6,5 8,1
Actividades de informagdo e de comunicagdo 1.555 1.059 1.082 1.512 683 823 1.592 6.198 6.025 6.083 2,1 51 2,8
Actividades financeiras e de seguros 28.291| 34.698| 41.246| 39.646| 43.412| 46.302| 42.077| 42.205| 43.977| 48.315 37,3 40,7 43,6
Actividades imobiliarias 2.740 3.738 4.298 4.217 4.187 3.947 4.261 5.700 6.444 6.695 3,6 5,6 4,9
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas 18.937 18.429 14.558 7.526 7.812 10.141 10.428 11.830 12.471 12.784 25,0 10,8 13,3
Outros 2.649 3.059 3.278 4.609 7.960 5.141 8.202 8.554 8.622 8.796 3,5 7,4 6,5
Outros Sectores 5.875 5.099 5.776 4.505 5.129 5.649 9.917 10.663 11.837 12.772 7,7 10,8 8,2

Os sectores que viram 0 peso relativo aumentar entre 2008 e junho de 2017 foram o da Eletricidade, gas
e 4gua (2,1 p.p.) e o da Construcao (1,5 p.p.). O sector dos Servigos reduziu o seu peso total (-3,7 p.p.),
no entanto, e desagregando em subsectores, as Atividades de informacdo e comunicagéo registaram um
aumento do seu peso em 3,1 p.p., as Atividades financeiras e de seguros em 3,4 p.p. e Atividades imobi-
lidrias em 2 p.p..

Analisando o crescimento dos diversos sectores neste periodo (Quadro 4), sobressaem os sectores das
Atividades de informagdo e comunicacao (+291%), que passou de um stock de IDE de 1.555 milhdes de
euros para 6.083 milhdes de euros, e da Eletricidade, gas e 4gua (+252%), que passou de uma posicao
no valor de 1.280 milhdes de euros para 4.511 milhdes. Analisando em termos de contributos para o
crescimento neste periodo, o sector que mais contribuiu para o crescimento da posicéo de IDE foi o das
Atividades financeiras e de seguros com 26,4 p.p., seguido das Atividades de informa¢do e comunicagéo
(6 p.p.), das Atividades imobiliarias (5,2 p.p.) e da Eletricidade, gas e agua (4,3 p.p.). S6 o sector das
Atividades de consultoria, cientificas e técnicas registou uma redugdo no valor da posicdo de IDE entre
2008 e junho de 2017 (-33% com um contributo negativo de 8,1 p.p.).

Quadro 4 — Variacédo (%) da Posicéo de IDE — desagregacgao por sectores

.__~_ | Contributo
e . variagdo ara
IDE Posigcoes - variagoes 2009 2010 2011 2013 2014 2015 2016 1S2017| 2008- para
variagao
152017
p-p-
TOTAL 8,3 4,8 -6,8 8,3 4,5 9,3 8,6 4,6 5,4 56,6 56,6
Industrias transformadoras -28,4 1,4 -5,8 -18,0 34,4 35,9 10,6 3,6 -8,1 8,0 0,8
Electricidade, gas e agua 88,7 -19,4 3,3 96,3 -1,9 9,1 7,6 3,4 -4,2 252,4 4,3
Construgdo 18,7 -0,3 29,3 6,6 39,9 15,5 8,6 4,8 10,6 232,1 3,1
Servigos 12,9 5,4 -6,5 7,2 1,9 2,1 8,6 3,9 6,8 49,3 39,4
Comércio por grosso e a retalho; reparagdo veic, | 15,4 2,6 29,9 -17,4 -11,2 18,6 -17,8 2,0 8,4 21,5 1,8
Actividades de informag&o e de comunicagéo -31,9 2,1 39,8 -54,8 20,4 93,6 | 289,3 -2,8 1,0 291,2 6,0
Actividades financeiras e de seguros 22,6 18,9 -3,9 9,5 6,7 9,1 0,3 4,2 9,9 70,8 26,4
Actividades imobiliarias 36,4 15,0 -1,9 -0,7 -5,7 8,0 33,8 13,1 3,9 144,3 5,2
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas -2,7 -21,0 -48,3 3,8 29,8 2,8 13,4 5,4 2,5 -32,5 -8,1
Outros 15,5 7,2 40,6 72,7 | -354 59,5 4,3 0,8 2,0 232,0 8,1
Outros Sectores -13,2 13,3 -22,0 13,8 10,2 75,5 7,5 11,0 7,9 117,4 9,1

Nota: taxas de variagdo anual para 0s anos, taxa de variagéo em cadeia para o P semestre 2017 e taxa de variagéo total entre 2008 e junho 2017.

Em termos de transac¢des liquidas (quadro 5), o sector das Atividades financeiras e de seguros € o que
regista valores elevados com maior frequéncia, com 4.668 milhdes de euros em 2011, 3.629 milhdes de
euros em 2012 e 3.274 milhdes de euros em 2013, o que explica ser o sector com maior peso no stock de
IDE. Em termos acumulados, foi o sector que registou maior volume de transac¢des de IDE (24.585 mi-
Ihdes de euros). As Atividades imobiliarias, as Atividades de informagéo e comunicacao e a Eletricidade,
gas e agua também registaram valores significativos de transacdes de IDE acumuladas entre dezembro
de 2008 e junho de 2017, com 3.289 milhdes de euros, 2.784 milhSes de euros e 2.739 milhdes de euros,
respetivamente. Em relagéo as Atividades imobiliarias, os maiores volumes de transag6es foram regista-
dos recentemente (nos anos 2015 e 2016), com 844 e 782 milhdes de euros, respetivamente, tendo a
respetiva posicdo crescido 33,8% e 13,1%, respetivamente, que coincide com o crescimento recente do
mercado imobiliario.
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O sector do Comércio por grosso e a retalho foi o Unico a registar um valor negativo de transacdes liqui-
das de IDE (-4.540 milh&es de euros).

Quadro 5 - Transagdes de IDE por sector de atividade

IDE - Transacgoes (milhdes euros) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 | 152016 1S2017

TOTAL 2.423 1.160 1.830 5.343 6.894 2.035 2.242 6.348 5.600 3.864 4.474 38.349
Industrias transformadoras 192]  -1.632 476 472 -264 177 390 417 368 420 94/ 689
Electricidade, gas e dgua 191 205 -861 57 3.164 -241 -144 235 295 364 -163 2.739
Construgdo 71 114 54 128 204 126 74 162 90 28 288 1.311
Servigos 1.317 2.064 1.877 6.743 3.487 1.459 671 4.803 3.650 2.377 3.462 29.533

Comércio por grosso e a retalho; reparagdo veic. -1.501 -534 -828 1.463 -187 -720 -489 -1.575 -44 153 -125 -4.540
Actividades de informag&o e de comunicagdo 227, -89 151 130 -2 135 -2.446 4.807 -185 -47 56 2.784
Actividades financeiras e de seguros 1.405 2.411 1.915 4.668 3.629 1.126 3.274 837 2.528 1.136 2.793 24.585
Actividades imobilidrias 475 374 332 -50 116 14 119 844/ 782 714 283 3.289
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas 844 21 263 65 378 -290 -55 -317 579 342 270 1.759
Outros -132 -120 44 467 -447 1.194 268 206! -9 77 185 1.656
Outros Sectores 652 410 284 -2.057 303 514 1.251 731 1.196 675 794 4.078

Para além do sector das Atividades financeiras e de seguros, registaram-se outros dois picos significati-
vos nos fluxos de IDE neste periodo (Figura 6), nomeadamente no sector da Eletricidade, gas e agua com
um valor de 3.164 milhdes de euros em 2012 e no sector das Atividades de informagdo e comunicacéo
com um valor de 4.807 de milh8es de euros em 2015. Estes valores refletem, em grande parte, a venda
da EDP (2,7 mil milhdes de euros) e da REN - Rede Eléctrica Nacional (592 milhdes de euros) em 2012
no primeiro caso, e a venda da PT - Portugal Telecom (5,6 mil milhdes de euros) em 2015 no segundo
caso. Face a dimensao da economia portuguesa, 0os negocios de grande dimensdo tém um grande impac-
to no total das transa¢fes do ano em que ocorrem.

Figura 6 — Transac8es de IDE por sector
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3. IDE por pais de origem

A informacao do IDE encontra-se também desagregada por paises de origem e respetivas zonas geogra-
ficas, 0 que nos permite analisar quais os maiores investidores e a origem dos fluxos ao longo deste peri-
odo.

Em junho de 2017, a Europa é detentora de 89% do stock de IDE em Portugal (figura 7), sendo os restan-
tes 11% distribuidos pelos outros continentes.
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Figura 7 — Distribuicdo da posicéo de IDE por zona geogréafica de origem
(em percentagem)
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A Zona Euro é o maior investidor em Portugal (quadro 6), detendo cerca de 77% do total de IDE, com um
aumento de 13,9 p.p. entre dezembro de 2008 e junho de 2017. Considerando a Unido Europeia e a
OCDE, o0 peso passa para 86% e 89%, respetivamente.

O conjunto dos paises da CPLP detém 4% do stock de IDE, sendo que o Brasil detém 2,5% e Angola
1,5%. A posicéo dos Centros Financeiros Off-shore reduziu-se significativamente, para mais de metade
do valor que registava em 2008, de 8% para 4%.

Quadro 6 - PosicBes de IDE por zona geografica de origem

Posigoes Transac.

var. var. eso Acum.

2015 2016 1S 2017 1S 2008- 1S 2008-

2017 1S 2017 jun.17
milhdes euros % lifMlitee

euros

TOTAL . 107.629 112.580| 118.688 4,6 54 56,6( 100,0

Unido Europeia 55.818 94.596 98.443 101.492 4,1 3,1 81,8 73,6 85,5 27.563
Todos os Paises excluindo Unido Europeia 19.997 13.033 14.137 17.196 8,5 21,6 -14,0 26,4 14,5 10.787
Zona Euro 47.663 85.099 88.437 91.114 3,9 3,0 91,2 62,9 76,8 26.269
Todos os Paises excluindo Zona Euro 28.151 22.530 24.143 27.574 7,2 14,2 -2,1 37,1 23,2 12.080
OCDE 68.061 96.911 101.026 104.192 4,2 3,1 53,1 89,8 87,8 28.457
BRICS 1.150 4.093 4.960 5.401 21,2 8,9 369,8 1,5 4,6 3.409
Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa 108 1.728 1.383 1.788 -20,0 29,3| 1550,9 0,1 1,5 1.235
Comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa 1.233 4.317 4.260 4.770 -1,3 12,0 286,8 1,6 4,0 2.225
Centros Financeiros Off-shore 5.957 2.482 2.653 4.556 6,9 71,7 -23,5 7,9 3,8 2.974

Nota: taxa de variagdo anual para 2016, taxa de variagdo em cadeia para 0 1252017 e taxa de variagdo total entre 2008 e Junho 2017.

Como se pode observar na figura 8, a Holanda € o pais com maior peso em junho de 2017, com 25% do
IDE, seguido de Espanha com 21% e do Luxemburgo com 19%. O Reino Unido também tem uma posicao
relevante com cerca de 8% do total de investimento direto em Portugal. O conjunto destes quatro paises
representa cerca de 72% do total da posic¢édo de IDE.

Quer a Holanda quer o Luxemburgo oferecem beneficios fiscais para empresas holdings e um ambiente
de negocios especial para os investidores estrangeiros, o que ajuda a explicar o facto de as sedes de
vérias holdings serem residentes nestes paises. Estas holdings sdo, por sua vez, acionistas de empresas
residentes em Portugal. Este €, por exemplo, o caso da empresa China Three Gorges (Europe), S.A.,
detentora de 21,35% da EDP e residente no Luxemburgo, muito embora 0s seus respetivos acionistas
sejam residentes na China. Esta situacdo contribui, em grande parte, para que ambos estes paises te-
nham posi¢6es de IDE téo significativas.
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Figura 8 - Distribuicéo da posicao de IDE por pais de origem
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Dos paises extracomunitarios, os que detém as maiores posi¢cdes sdo o Brasil com 2,5% (2.974 milhdes
de euros), China com 1,7% (2.077 milhées de euros), a Suiga com 1,6% (1.919 milhdes de euros), e An-
gola com 1,5% (1.758 milh&es de euros).

A informacéo do IDE desagregado por pais de origem encontra-se analisada no quadro 7, estando os
paises ordenados por valor decrescente de posi¢éo de IDE em junho de 2017.

Quadro 7 - IDE por zona geografica de origem — Posi¢cdes e Transagdes

contributo | 1o caccses

PosicGes Variagdo da Posig¢oes para
) variagao
Paises Me % Blg Me
2008-
2008 2016 1S 2017 2016 1S 2017 2008-Jun.17
Jun.17

Holanda 10.103 28.461 29.537 10,1 3,8 192,3 25,6 4.662
Espanha 19.481 25.599 24.740 55 -3,4 27,0 6,9 1.754
Luxemburgo 5.681 20.672 22.575 0,8 9,2 297,4 22,3 16.793
Reino Unido 7.355 8.596 8.868 1,6 3,2 20,6 2,0 372
Franca 4.552 5.732 6.612 9,0 15,3 45,3 2,7 3.122
Brasil 1.125 2.870 2.974 11,2 3,6 164,5 2,4 989
China 2 1.790 2.077 40,8 16,0| 125.764,8 2,7 2.159
Suica 530 1.834 1.919 10,4 4,6 261,9 1,8 1.235
EUA 1.144 1.892 1.903 3,4 0,6 66,4 1,0 420
Angola 106 1.353 1.758 -20,5 29,9 1.563,6 2,2 1.201
Bélgica 729 2.029 1.751 -9,4 -13,7 140,0 1,3 1.278
Alemanha 2.901 1.881 1.724 -16,5 -8,4 -40,6 -1,6 -2.437
Malta 441 960 955 -0,6 -0,5 116,5 0,7 455
Austria 254 817 872 -26,4 6,7 243,1 0,8 2.538
Chipre 58 783 781 -1,9 -0,3 1.256,2 1,0 375
Irlanda 693 724 749 -14,5 3,5 8,1 0,1 -809
Italia 2.743 713 745 -24,9 4,4 -72,9 -2,6 -1.390
Dinamarca 321 494 519 9,4 5,0 61,6 0,3 492
Outros 17.595 5.379 7.628 10,2 44,5 -56,6 -13,1 36
TOTAL 75.814 112.580 118.688 4,6 54 56,6 56,6 5.104
Nota: taxa de variagdo anual para 2016, taxa de variagdo em cadeia para 0 1252017 e taxa de variagdo total entre 2008 e Junho
2017.

As maiores taxas de crescimento entre dezembro de 2008 e junho de 2017 foram da China (+125.765%)
e de Angola (+1.564%), pois detinham posi¢Bes de origem com pouca expressao (106 milhdes de euros e
2 milhdes de euros, respetivamente) e passaram para stocks de IDE de cerca de 2077 e 1758 milhdes de
euros, respetivamente, em junho de 2017. No entanto, os contributos destes dois paises para o cresci-
mento total da posi¢éo de IDE tiveram menos expressao, tendo sido de 2,7 p.p. e de 2,2 p.p., respetiva-
mente. Verifica-se que os trés paises com as maiores posi¢des sdo também os que mais contribuiram
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para o crescimento da posi¢do de IDE total, nomeadamente A Holanda com 25,6 p.p., 0 Luxemburgo com
22,3 p.p. e a Espanha com 6,9 p.p..

Os paises que reduziram a sua posi¢ao neste periodo, também tendo registado um total de transagdes
acumuladas de valor negativo, foram a Italia (-73% de variacéo e -1390 milhdes de euros de transacgdes
acumuladas) e a Alemanha (-41% de variagdo e -2437 milhdes de euros de transagbes acumuladas).
Estes dois paises detinham a 6.2 e 7.2 posi¢cdes em 2008, tendo passado para as 12.2 e 17.2 posigdes em
junho de 2017.

Verifica-se ainda que a Holanda, que detém a maior posicdo de IDE entre os paises e tendo passado de
uma posicao de cerca de 10,1 mil milh6es de euros em 2008 para cerca de 29,5 mil milhées em junho de
2017 (um acréscimo de 19,4 mil de euros) e com o maior contributo para o crescimento total (25,6 p.p.),
registou um total de transacdes acumuladas (que representam o fluxo liquido de dinheiro investido) que
perfizeram cerca de 4,6 mil milhdes de euros. Isto significa que o acréscimo da posi¢éo de IDE deste pais
foi constituido, na sua maior parte, por outras varia¢cdes de volume e prego. O pais com maior volume de
transacdes foi o Luxemburgo, com 16,8 mil milhdes de euros (entre os quais 2,7 mil milhées da venda da
EDP), seguido da Holanda (4,6 mil milhdes de euros), de Espanha (3,1 mil milhdes de euros) e Austria
(2,6 mil milhdes de euros).

A evolucdo do IDE dos 10 paises com maior peso, ao longo do periodo dezembro de 2008 - junho de
2017, encontra-se representada na figura 9.

Figura 9 — Evolucéo da posicédo de IDE por pais de origem
(mil milhGes de euros)
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A partir de 2013, com o inicio do regime para a concessao e renovagao dos vistos “gold”, verificou-se o
crescimento da posi¢do da China que, até a data, era praticamente inexistente. Observa-se o crescimento
com grande énfase da posicdo da Holanda até 2013 e, por outro lado, o crescimento da posicéo do Lu-
xemburgo mais significativo a partir de 2013. A posi¢do de Espanha, que era o pais com maior peso no
IDE em 2008, também foi aumentando neste periodo mas com taxas menores.

4. Concluséo

Em junho de 2017, a posicéo de IDE era de cerca de 119 mil milhGes de euros, tendo aumentado 4,6%
em 2016 e 56,6% entre dezembro de 2008 e junho de 2017. Ao longo destes anos, a posi¢éo de IDE tem
vindo sempre a aumentar, apenas se tendo registado uma diminuicdo em 2012. O valor de transac¢fes
acumuladas neste periodo foi de 38.349 milhdes de euros, sendo que no 1.° semestre deste ano se regis-
taram 4.474 milhdes de euros. Em todos os anos, o valor das transag@es liquidas foi positivo, o que signi-
fica que os fluxos de IDE a entrar na economia tém sido sempre superiores ao fluxos de IDE a sair.
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Em termos sectoriais, 0 IDE encontra-se bastante concentrado no sector dos Servigos, que representa
76% do IDE total, e neste as Atividades financeiras e de seguros detém 41% do IDE total. Entre 2008 e
junho de 2017, quase os sectores registaram crescimento do IDE, excetuando-se o sector das Atividades
de consultoria, cientificas e técnicas que registou uma reducéo de 32,5%. Os sectores onde se verifica-
ram 0s maiores crescimentos foram as Atividades de informag&do e comunicacgdo (+291%), Eletricidade,
gas e agua (+252%), Construcao (+232%), Atividades imobiliarias (+144%) e Atividades financeiras e de
seguros (+70%), que sdo igualmente os que registaram aumentos do seu peso no total de IDE. O sector
das Atividades financeiras e de seguros foi 0 que registou maior valor de transagdes acumuladas no peri-
odo analisado, com 24.585 milhdes de euros, seguindo-se as Atividades imobiliarias com 3.289 milhdes
de euros.

Observando os dados por origem de IDE, verifica-se que o IDE é proveniente quase na sua totalidade da
Europa (89% do total) e se considerarmos os paises da Zona Euro este valor passa para 77%. De notar
que parte do IDE é proveniente de empresas holding sediadas em paises da Europa, tais como Luxem-
burgo e Holanda, mas cujos acionistas sdo residentes noutros paises. O pais com maior posicdo é a
Holanda com 29.537 milhées de euros (24,9% do total), seguida de Espanha (20,8%), Luxemburgo
(19,0%), Reino Unido (7,5%), e Franga (5,6%). O Brasil e Angola sdo praticamente os Unicos paises da
CPLP detentores de IDE em Portugal, num total de 4%. Considerando os outros paises, ou seja fora da
Europa e da CPLP, o pais com uma posi¢do de relevo é a China, que passou de 0,0% de peso no IDE em
2008 para 1,7% (cerca de 2 mil milhdes de euros) em junho de 2017.

Em termos de transag¢fes de IDE, o pais que registou o maior volume acumulado entre 2008 e 0 1.° se-
mestre do 2017 foi o Luxemburgo (16.793 milhdes de euros).
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ANEXO

IDE - Posigdes (milhdes euros)

Paises

2011 2012 2013 2014 2015 2016 1S 2017

Holanda 10.103 14.710 16.781 16.864 22.628 24.779 24.375 25.847 28.461 29.537
Espanha 19.481 20.375 19.873 19.795 20.885 23.481 25.171 24.270 25.599 24.740
Luxemburgo 5.681 7.054 9.804 10.148 10.916 10.547 14,281 20.499 20.672 22.575
Reino Unido 7.355 5.774 5.937 6.233 5.522 6.062 7.108 8.462 8.596 8.868
Franca 4.552 4.918 4.580 4.565 4.470 4.594 5.296 5.258 5.732 6.612
Brasil 1.125 1.418 2.079 2.498 1.948 1.636 3.262 2.581 2.870 2.974
China 2 4 3 4 9 142 879 1.271 1.790 2.077
Suica 530 670 430 1.243 1.364 1.312 1.732 1.662 1.834 1.919
EUA 1.144 1.331 1.539 1.348 1.611 1.286 1.415 1.830 1.892 1.903
Angola 106 224 604 413 1.030 1.435 1.664 1.702 1.353 1.758
Bélgica 729 773 958 1.046 811 2.812 2.085 2.240 2.029 1.751
Alemanha 2.901 2.441 2.676 2.730 2.864 2.407 2.787 2.252 1.881 1.724
Malta 441 341 464 484 570 704 828 966 960 955
Austria 254 410 609 576 2.946 2.591 1.617 1.111 817 872
Chipre 58 245 334 458 541 607 829 798 783 781
Irlanda 693 1.247 1.385 1.643 1.475 1.819 1.029 847 724 749
Ttalia 2.743 4.187 4.887 4.175 3.439 2.124 1.025 951 713 745
Suécia 477 705 726 708 564 257 228 177 472 536
Dinamarca 321 312 293 307 298 355 433 452 494 519
Outros 17.118 14.978 12.098 4.955 2.925 1.741 3.089 4.454 4.907 7.092
TOTAL 75.814 82.118 86.060 80.192 86.818 90.690 99.135| 107.629| 112.580| 118.688

IDE Posigoes - Variagao (%)

Paises
2012 2013 2014 2015 2016 1S 2017 2008-
152017
Holanda 45,6 14,1 0,5 34,2 9,5 -1,6 6,0 10,1 3,8 192,3
Espanha 4,6 -2,5 -0,4 55 12,4 7,2 -3,6 55 -3,4 27,0
Luxemburgo 24,2 39,0 3,5 7,6 -3,4 35,4 43,5 0,8 9,2 297,4
Reino Unido 21,5 2,8 5,0 -11,4 9,8 17,3 19,1 1,6 3,2 20,6
Franga 8,0 -6,9 -0,3 -2,1 2,8 15,3 -0,7 9,0 15,3 45,3
Brasil 26,1 46,6 20,2 -22,0 -16,0 99,4 -20,9 11,2 3,6 164,5
China 127,3 -10,4 12,5 147,9] 1.414,8 519,6 44,5 40,8 16,0] 125.764,8
Suica 26,5 -35,8]  188,8 9,7 3,8 32,0 4,0 10,4 4.6 261,9
EUA 16,4 15,6 -12,4 19,5 20,2 10,1 29,3 3,4 0,6 66,4
Angola 112,4 169,0 -31,5 149,0 39,4 16,0 2,3 -20,5 29,9 1.563,6
Bélgica 59 24,0 9,2 -22,5 246,7 -25,8 7,4 -9,4 -13,7 140,0
Alemanha -15,9 9,6 2,0 4,9 -15,9 15,8 -19,2 -16,5 -8,4 -40,6
Malta 22,7 36,1 43 17,7 23,5 17,6 16,6 -0,6 -0,5 116,5
Austria 61,2 48,6 5,5 411,9 -12,1 -37,6 31,3 -26,4 6,7 243,1
Chipre 325,3 36,5 37,1 18,1 12,1 36,6 -3,7 -1,9 -0,3 1.256,2
Irlanda 79,9 11,1 18,6 -10,2 23,3 -43,4 -17,7 -14,5 3,5 8,1
Itélia 52,6 16,7 -14,6 -17,6 -38,2 51,7 7,3 24,9 4,4 72,9
Suécia 47,8 2,9 2,4 -20,4 54,5 -11,0 22,4 166,2 13,7 12,4
Dinamarca -2,7 -6,3 4,7 -2,8 19,0 22,1 4,3 9,4 5,0 61,6
Outros -12,5 -19,2 -59,0 -41,0 -40,5 77,4 44,2 10,2 44,5 -58,6
TOTAL 8,3 4,8 -6,8 8,3 4,5 9,3 8,6 4,6 54 56,6

Nota:taxas de variagdo anual para os anos, taxa de variagdo em cadeia para o 12 semestre 2017 e taxa de variagdo total para o
periodo 2008-152017
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IDE - Transacgdes (milhdes de euros)

Paises 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 1S 2016 1S 2017
Holanda -36 1.619 941 3.845 1.149 347 -2.629 -1.436 736 455 126 4.662
Espanha 492 578 -983 816 1.391 102 625 -1.416 1.242 930 -1.092 1.754
Luxemburgo 341 468 1.504 -673 2.988 410 2.002 6.599 1.481 843 1.672 16.793
Reino Unido 570 -1.674 4 -259 -194 148 527 864 125 -72 261 372
Franca 6 660 -172 591 89 -131 247 456 507 319 869 3.122
Brasil 16 207 594 -141 -621 121 1.309 -864 254 222 115 989
China 0 -1 1 0 0 133 725 496 519 328 287 2.159
Suica -31 33 -8 803 66 118 33 -49 176 41 94 1.235
EUA 64 -34 -190 227 -222 22 119 385 48 16 1 420
Angola 45 116 30 -97 204 77 431 168 19 1 209 1.201
Bélgica 66 -72 -36 -103 -146 1.864 -15 188 -224 65 -245 1.278
Alemanha -164 -692 58 290 -38 -574 -467 -326 -369 12 -155 -2.437
Malta 194 -114 177 -23 50 14 -8 153 12 5 0 455
Austria 14 25 182 -11 2.218 76 36 -24 15 8 6 2.538
Chipre -123 109 83 123 86 87 23 -18 4 0 0 375
Irlanda -59 202 -225 -65 23 -233 -171 -181 -120 1 21 -809
Itélia 83 -76 195 238 -205 -814 -737 -60 -52 20 38 -1.390
Suécia 278 11 -14 -110 -48 -5 54 -32 297 293 60 492
Dinamarca 62 -45 -52 -7 -19 1 43 -15 41 15 26 36
Outros 605 -159 -258 -101 123 270 93 1.461 889 362 2.180 5.104
TOTAL 2.423 1.160 1.830 5.343 6.894 2.035 2.242 6.348 5.600 3.864 4.474 38.349

IDE Transacgoes (milhGes euros) 2008 2009 2010 2011 2012 2016 1S 2017

TOTAL . . 5 107.629 112.580 118.688
Unido Europeia 55.818 63.485 69.374 69.732 77.869 83.230 87.495 94.596 98.443 101.492
Todos os Paises excluindo Unido Europeia 19.997 18.633 16.686 10.460 8.949 7.460 11.640 13.033 14.137 17.196
Zona Euro 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663 47.663
Todos os Paises excluindo Zona Euro 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151 28.151
OCDE 68.061 73.642 75.864 71.821 80.086 84.923 89.566 96.911 101.026 104.192
BRICS 1.150 1.447 2.135 2.563 2.033 1.862 4.348 4.093 4.960 5.401
Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa 108 230 623 437 1.052 1.452 1.683 1.728 1.383 1.788
Comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa 1.233 1.648 2.702 2.935 3.001 3.089 4.955 4.317 4.260 4.770
Centros Financeiros Off-shore 5.957 5.848 6.206 3.990 2.576 896 1.555 2.482 2.653 4.556

IDE - Transacgoes (milhGes euros) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

TOTAL 2.423 1.160 1.830 5.343 6.894 2.035 2.242 6.348 5.600 3.864 4.474
Unido Europeia 1.712 968 1.693 4.574 7.354 1.307 -195 4.796 3.750 2.910 1.604
Todos os Paises excluindo Unido Europeia 710 192 137 770 -460 728 2.437 1.552 1.850 954 2.870
Zona Euro 806 2.677 1.717 5.004 7.610 1.157 -1.091 3.907 3.236 2.661 1.246
Todos os Paises excluindo Zona Euro 1.616| -1.517 114 340 -716 878 3.333 2.441 2.364 1.203 3.228
OCDE 2.335 582 1.255 5.145 7.055 1.441 -85 5.043 3.971 2.961 1.716
BRICS 29 209 608 -133 -604 265 2.085 -334 832 576 452
Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa 41 119 40 -93 203 80 436 177 23 4 209
Comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa 57 326 634 -232 -418 201 1.745 -689 277 227 325
Centros Financeiros Off-shore -104 172 -386 221 21 57 -330 1.001 421 109 1.900
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1. Iniciativas

Iniciativa

GEE|GPEARI

Sumaério

Reunido Conselho
ECOFIN

10 de outubro de 2017

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 10 de outubro de 2017
destacam-se 0s seguintes temas:

e Financiamento da luta contra as alteragdes climaticas: O Conselho
adotou um conjunto de conclus@es relativamente ao financiamento da
luta contra as alteragdes climéaticas como contributo para as negocia¢des
da 23.2 sessdo da Conferéncia das Partes da Conveng¢do-Quadro das
Nacdes Unidas sobre Alterag8es Climaticas, que irdo decorrer em Bona,
Alemanha, de 6 a 17 de novembro. Nestas conclusdes, o Conselho
reitera o forte compromisso da UE e dos seus EM relativamente a
implementacdo atempada do Acordo de Paris com a Agenda para o
Desenvolvimento Sustentavel de 2030. O Conselho reconhece que a
mobiliza¢@o coletiva de USD 100 mil milhGes por ano até 2020 e sua
manutencdo até 2025 € uma contribuicdo importante para motivar a
mudancga prevista pelo Acordo de Paris. As conclusfes realcam a
importancia dos instrumentos europeus disponiveis no apoio ao sector
privado enquanto fonte de financiamento, bem como o papel relevante
dos bancos multilaterais de desenvolvimento e do Fundo Verde para o
Clima neste processo.

Lei do Orgamento do
Estado para 2018 - Gran-
des Opcdes do Plano -
Quadro Plurianual de
Programacéo Orgamental

Conselho de Ministros de
12 de outubro

Aprovou a Proposta de Lei do Or¢gamento do Estado para 2018, o Relatorio
gue o acompanha, as Grandes Op¢des do Plano e o Quadro Plurianual de
Programacéo Orgamental.

Transposicéo de Diretivas
— Direito da Concorréncia
Conselho de Ministros de
19 de outubro

Aprovou a transposi¢do para a ordem juridica interna sob a forma de
proposta de lei, da diretiva 2014/104/UE, que estabelece as regras relativas
as acdes de indemnizacao por infracéo ao Direito da Concorréncia.

Execucéo de Regulamen-
to Europeu — Emisséo de
gases com efeito de estu-
fa

Conselho de Ministros de
19 de outubro

Aprovou o decreto-lei que assegura a execug¢do na ordem juridica interna
das obrigacdes decorrentes do Regulamento europeu n.° 517/2014, relativo
aos gases fluorados com efeito de estufa, alargando o ambito das
obrigacdes de comunicacdo ja existentes. E dado mais um passo para a
estratégia nacional de reducao das emissdes de gases com efeito de estufa
para 2020 e 2030.

Plano Nacional para a
Promocéao de Biorrefinari-
as

Conselho de Ministros
extraordinario de 21 de
outubro

Aprovou o Plano Nacional para a Promog¢éo de Biorrefinarias (PNPB), que
contribui para reforcar a aposta de Portugal na valorizacdo das diversas
fontes de energia renovaveis, nomeadamente através da utilizacdo
sustentavel de diferentes tipos de biomassa endogena.

Competitividade e Capa-
cidades Produtivas - Pro-
grama de Apoio a Repo-
sicdo da Competitividade
e Capacidades Produtivas
Conselho de Ministros de
26 de outubro

Aprovou o decreto-lei que cria o Programa de Apoio a Reposicdo da
Competitividade e Capacidades Produtivas, com a finalidade de promover o
rapido apoio ao restabelecimento das condigbes de producao das empresas
diretamente afetadas dos territorios afetados pelo incéndio de 15 de
outubro.
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Iniciativa

Sumaério

Matérias-primas com
interesse industrial - Linha
de crédito para operado-
res da fileira silvo-
industrial

Conselho de Ministros de
26 de outubro

Aprovou o decreto-lei que cria uma linha de crédito garantida destinada aos
operadores das fileiras silvo-industriais, que se disponham a armazenar
madeira queimada de resinosas proveniente das regifes mais afetadas
pelos incéndios florestais de 2017.

Regime da tarifa social
para a prestacéo dos
servigos de aguas

Conselho de Ministros de
26 de outubro

Aprovou o decreto-lei que estabelece o regime da tarifa social para a
prestacdo dos servigos de aguas, definindo os termos em que 0s municipios
podem criar esse regime, mediante a atribuicdo de um desconto ou isen¢éo
sobre o preco de agua fornecida ou de aguas residuais recolhidas, tal como
ja acontece com a tarifa social de eletricidade.

Suspensao de processos
de execucdo fiscal

Conselho de Ministros de

Aprovou o decreto-lei que suspende provisoriamente 0s processos de
execucdo fiscal em curso, ou a instaurar, no ambito da Autoridade Tributaria
e Aduaneira e da Seguranga Social, nos concelhos afetados pelos incéndios
de 15 de outubro.

26 de outubro

2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Regime das instalag8es elétricas particulares

Declaracdo de Retificagdo n.° 29/2017 - Diario
da Replblica n.° 191/2017, Série | de
2017-10-03

Retifica o Decreto-Lei n.° 96/2017, de 10 de agosto, da Econo-
mia, que estabelece o regime das instalag6es elétricas particu-
lares, publicado no Diario da Republica, n.° 154, 1.2 série, de 10
de agosto de 2017.

Operacao de venda do Novo Banco

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
151-A/2017 - Diario da Republica n.° 190/2017,
1.° Suplemento, Série | de 2017-10-02

Autoriza a celebragdo de um acordo-quadro com o Fundo de
Resolugdo, com vista a satisfacdo de eventuais compromissos
decorrentes da operagdo de venda do Novo Banco, S.A..

Prestacéo social para a incluséo

Decreto-Lei n.° 126-A/2017 - Diario da Republica
n.° 193/2017, 1° Suplemento, Série | de
2017-10-06

Cria a prestacgao social para a incluséo, alarga o complemento
solidario para idosos aos titulares da penséo de invalidez e
promove 0s ajustamentos necessarios noutras prestacoes
sociais.

Regime especial de acesso antecipado a penséo
de velhice em situa¢cbes de muito longas carrei-
ras contributivas

Decreto-Lei n.° 126-B/2017 - Diario da Republica
n.° 193/2017, 1.° Suplemento, Série | de
2017-10-06

Estabelece um regime especial de acesso antecipado a pensao
de velhice para os beneficiarios do regime geral de seguranga
social e do regime de protegdo social convergente com muito
longas carreiras contributivas.

Atividade seguradora, resseguradora e fundos
de pensodes

Decreto-Lei n.° 127/2017 - Diario da Republica
n.° 194/2017, Série | de 2017-10-09

Revé o regime juridico de acesso e exercicio da atividade segu-
radora e resseguradora e a constituicdo e o funcionamento dos
fundos de pensbes e das entidades gestoras de fundos de
pensées.

Fundo de Coinvestimento 200M - Fundos Euro-
peus Estruturais e de Investimento (FEEI)

Decreto-Lei n.° 126-C/2017 - Diario da Republica
n.° 193/2017, 1° Suplemento, Série | de
2017-10-06

Cria 0 Fundo de Coinvestimento 200M.

Regime das instalagfes elétricas particulares

Declaracéo de Retificagdo n.° 33/2017 - Diario
da Republica n.° 194/2017, Série | de
2017-10-09

Retifica o Decreto-Lei n.° 96/2017, de 10 de agosto, da Econo-
mia, que estabelece o regime das instalag6es elétricas particu-
lares, publicado no Diario da Republica, n.° 154, 1.2 série, de 10
de agosto de 2017.

Regime das instalacdes de gases combustiveis
em edificios

Declaracdo de Retificagdo n.° 34/2017 - Diario
da Republica n.° 194/2017, Série | de
2017-10-09

Retifica o Decreto-Lei n.° 97/2017, de 10 de agosto, da Econo-
mia, que estabelece o regime das instalacdes de gases com-
bustiveis em edificios, publicado no Diario da Republica, n.°
154, 1.2 série, de 10 de agosto de 2017.
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Assunto/Diploma

GEE|GPEARI

Descricédo

Contrato de Investimento

Despacho n.° 9004/2017 - Diario da Republica
n. 197/2017, Série Il de 2017-10-12

Aprova a minuta do Contrato de Investimento e respetivos ane-
x0s, a celebrar entre a AICEP, E. P. E., em representagao do
Estado Portugués, a Robert Bosch, GmbH, a Robert Bosch,
S.A., e a Bosch Car Multimedia Portugal, S. A., que tem por
objeto um projeto de investimento que consiste no aumento da
capacidade da unidade fabril desta Gltima sociedade, sita em
Braga.

Tarifa de acesso a rede de eletricidade

Despacho n.° 9081-C/2017 - Diario da Republica
n.° 198/2017, 1.° Suplemento, Série Il de
2017-10-13

Determina o desconto a aplicar nas tarifas de acesso as redes
de eletricidade, aplicavel a partir de 1 de janeiro de 2018.

Transparéncia no Exercicio de Fung6es Publicas

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
233/2017 - Diario da Republica n.° 200/2017,
Série | de 2017-10-17

Suspensédo do prazo de funcionamento da Comissdo Eventual
para o Reforco da Transparéncia no Exercicio de Funcdes
Publicas.

Fiscalizagao do mercado do gas engarrafado

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
238/2017 - Diario da Republica n.° 204/2017,
Série | de 2017-10-23

Recomenda ao Governo o refor¢o da fiscalizacdo do mercado
do gas engarrafado, por forma a reduzir a diferenga existente
entre o preco de referéncia e o prego médio de venda ao publi-
co.

Turismo 2027 — Linha de apoio a Sustentabilida-
de

Despacho Normativo n.° 18/2017 - Diario da
Republica n.° 205/2017, Série 1l de 2017-10-24

Cria a Linha de Apoio a Sustentabilidade, que tem por objeto o
apoio a iniciativas e a projetos que promovam a sustentabilida-
de social e ambiental no turismo, em linha com os objetivos
tragados nestes dominios pela estratégia para o Turismo 2027.

Contrapartida nacional em projetos de investi-
mento publicos

Portaria n.° 322/2017 - Diario da Republica n.°
207/2017, Série | de 2017-10-26

Regula o acesso a dotagdo centralizada do Ministério das Fi-
nangas para assegurar a contrapartida nacional em projetos de
investimento publicos financiados pelo Fundo Europeu Agricola
de Desenvolvimento Rural (FEADER) e pelo Fundo Europeu
dos Assuntos Maritimos e das Pescas (FEAMP), no ambito do
Portugal 2020

Unido Bancéaria — Mecanismos de supervisao
financeira da EU

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
241/2017 - Diario da Republica n.° 208/2017,
Série | de 2017-10-27

Reforco dos mecanismos de supervisao financeira da Unido
Europeia e concluséo da Unido Bancaria.

Certificados do Tesouro Poupanca Crescimento
- Certificados do Tesouro Poupanca Mais

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 157-
D/2017 - Diario da Republica n.° 208/2017, 1.°
Suplemento, Série | de 2017-10-27

Cria os Certificados do Tesouro Poupanga Crescimento e de-
termina a suspensdo de novas subscri¢cdes dos Certificados do
Tesouro Poupanca Mais.

Coeficientes de desvalorizacdo da moeda -
Atualizagdo dos Cadigos do IRC e IRS

Portaria n.° 326/2017 - Diario da Republica n.°
209/2017, Série | de 2017-10-30

Portaria que procede a atualizag&o dos coeficientes de desvalo-
rizagdo da moeda a aplicar aos bens e direitos alienados duran-
te 0 ano de 2017, cujo valor deva ser atualizado nos termos dos
artigos 47.° do Cédigo do IRC e 50.° do Cédigo do IRS, para
efeitos de determinagdo da matéria coletavel dos referidos
impostos.

Certificados de Aforro «Série E»

Portaria n.° 329-A/2017 - Diario da Republica n.°
209/2017, 1° Suplemento, Série | de 2017-10-30

Portaria relativa a criagdo de uma nova série de certificados de
aforro, designada «Série E».
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Lista de Acronimos

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

Notas Gerais

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