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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No inicio do quarto trimestre de 2016, assistiu-se a uma ligeira desaceleracdo da produgédo in-
dustrial mundial, cujo aumento foi de 1,5% em termos homélogos em outubro (1,6% em setem-
bro) e a um enfraquecimento global das trocas comerciais das economias avancgadas e dos pai-
ses emergentes e em desenvolvimento.

O PIB do G20 aumentou para 2,9% em termos homologos reais no 3.° trimestre de 2016 (igual
ao 2.° trimestre). De entre as economias avangadas, registou-se uma melhoria do PIB dos EUA e
do Japéo; ja que o da economia europeia estabilizou. De entre os paises emergentes, o PIB da
China e da india manteve-se em 6,7% e em 7,2%, respetivamente; enquanto o do Brasil foi me-
nos negativo (-2,9%, comparado com -3,6% no 2.° trimestre).

Os indicadores disponiveis para o 4.° trimestre de 2016 para os EUA indicam a continuagdo de
uma melhoria da atividade econémica (producéo industrial, vendas a retalho) e do mercado de
trabalho. O consumo privado manteve-se robusto, tendo aumentado 2,9% em termos homoélogos
reias no conjunto dos meses de outubro e novembro de 2016. Em novembro de 2016, a taxa de
desemprego diminuiu para 4,6% (4,9% em outubro) e a taxa de inflagdo homadloga subiu para
1,7%.

No 3.° trimestre de 2016, o PIB da Unido Europeia (UE) e da area do euro (AE) aumentou para
1,9% e 1,7% em termos homologos reais, respetivamente (igual ao trimestre precedente) refle-
tindo um contributo menos positivo da procura interna compensado por uma melhoria do contri-
buto das exportagfes liquidas, embora negativo. De acordo com o indicador previsional do Ban-
co de Italia de novembro de 2016, o PIB trimestral em cadeia da area do euro aumentou, pelo 6.°
més consecutivo (+0,3%, no 3.° trimestre). No conjunto dos meses de outubro e novembro de
2016, o indicador de sentimento econdmico recuperou tanto na UE como na AE, resultando da
melhoria de todos os indicadores de confianga. Em outubro de 2016, a taxa de desemprego di-
minuiu quer para a UE, quer para a AE, situando-se em 8,3% e 9,8%, respetivamente (as mais
baixas desde marco e agosto de 2009). Em novembro de 2016, a taxa de inflagdo homdloga da
area do euro subiu para 0,6% e para 0,2% em termos de varia¢do dos Ultimos 12 meses.

Em dezembro de 2016 e, até ao dia 21, o prego spot do petréleo Brent teve uma subida significa-
tiva, para se situar, em média, em 55 USD/bbl (52 €/bbl), refletindo o acordo estabelecido na re-
unido da OPEP (30 de novembro) para a reducédo da producdo em 1,2 milhdes de barris/dia, a
partir de janeiro de 2017.

As taxas de juro de curto prazo prosseguiram em dezembro de 2016, o seu movimento descen-
dente para a &rea do euro, renovando niveis historicamente baixos (-0,31%, em média, até ao
dia 21). Neste aspeto, o Conselho do Banco Central Europeu (BCE), decidiu, no dia 8, prolongar
a compra de ativos até final do ano de 2017 mas, simultaneamente diminuir o montante de com-
pras mensais, a partir de abril (de 80 para 60 mil milhdes de euros) e, manter as taxas de juro
inalteradas. O BCE decidiu também deixar cair o limite para as yields inferiores a sua taxa de
depésito (-0,40%) e reduzir a maturidade residual minima dos titulos elegiveis de 2 para um ano,
contribuindo para alargar os ativos elegiveis. Nos EUA, pelo contrario, acentuou-se o movimento
de subida das taxas de juro de curto prazo, coincidindo com a decisdo, em meados do més, da
Reserva Federal de aumentar as taxas de juro federais para o intervalo entre 0,50% e 0,75%
(entre 0,25% e 0,50%, decidido em dezembro de 2015).

No contexto, de politicas monetarias divergentes do BCE e da Reserva Federal dos EUA, o euro
face ao ddlar situou-se em 1,04, no dia 21 de dezembro de 2016 (aproximando-se dos valores
mais baixos dos ultimos 14 anos) e representando uma depreciacdo de 4,3% face ao final do ano
de 2015 (1,09).
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Conjuntura Nacional

*

De acordo com os dados publicados pelo INE referentes a novembro de 2016, o indicador de
clima economico registou uma ligeira deterioracéo face aos meses de outubro e setembro.

O indice de confianga dos consumidores melhorou, em termos médios, no trimestre terminado
em novembro, enquanto os indicadores qualitativos dos empresarios apresentaram um desen-
volvimento misto.

O Indicador de Maquinas e Equipamentos do INE registou um crescimento homdlogo de 0,1%, o
que representa uma diminuicdo de 0,3 p.p. face ao registado no trimestre terminado em outubro.

O indice de Volume de Negdcios no Comércio a Retalho cresceu, em termos médios homoélogos,
3,2% no trimestre terminado em outubro, desacelerando 0,1 p.p. face ao valor do terceiro trimes-
tre.

No final de novembro, o nimero de desempregados registados nos centros de emprego diminuiu,
em termos homologos, 11,6%, enquanto os desempregados registados ao longo do més cairam
10%.

Em novembro de 2016, a variacdo homdloga do IPC fixou-se em 0,6%, 0,3 p.p. abaixo do valor
de outubro, enquanto o IHPC cresceu 0,5%, 0,1 p.p. abaixo do registado na area do euro. Em
igual periodo, o IPPI registou uma variagdo homologa nula.

Até outubro de 2016, o excedente acumulado da balanga corrente foi de 777 milhes de euros, o
gue representa uma reducéo de 199 milhdes de euros em termos homélogos.

A execucgédo orcamental das Administragcdes Publicas traduziu-se, no final do més de novembro,
num saldo global negativo de 4336 milhdes de euros, valor que revela uma melhoria de 394 mi-
Ihdes de euros em relagdo ao registado no mesmo més do ano anterior'. Para este resultado foi
decisivo o crescimento de 1,9% da receita efetiva, superior ao aumento entretanto registado na
despesa efetiva (1,3%)2. O saldo primario atingiu, no mesmo periodo, os 3646 milhdes de euros,
0 que corresponde a uma melhoria de 713 milhdes de euros face ao més homologo do ano ante-
rior.

O subsetor da Seguranca Social foi determinante para o resultado da execucdo orcamental das
Administragbes Publicas, dado o seu saldo global ter aumentado cerca de 470 milhGes de euros,
fixando-se em 1302 milhdes de euros. A Administracdo Central revelou, entretanto, um saldo
global negativo de 6278 milhdes de euros, valor que, por sua vez, decorre da conjugacao de um
défice do Estado (6540 milhdes de euros) e de um excedente dos Servigos e Fundos Auténomos
(262 milhdes de euros).

O subsector da Administragdo Regional, por seu lado, registava, em finais novembro, um saldo
global positivo da ordem dos 35 milhdes de euros, enquanto o subsector da Administra¢éo Local
mostrava, no mesmo periodo, um saldo global positivo préximo dos 605 milhdes de euros.

No final de outubro o total da divida das Administra¢des Publicas (6tica de Maastricht) ascendia a
243208 milhdes de euros, valor que representa uma diminuicdo de 1212 milhdes de euros relati-
vamente ao més anterior, o equivalente a 0,5%.

No final de novembro a divida direta do Estado atingiu o montante de 237489 milhes de euros, 0
que corresponde a uma diminuicdo de 1190 milhdes de euros relativamente ao més anterior
(equivalente a 0,5%).

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

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divul-
gados3 apontam para um decréscimo homdlogo das exportagSes de mercadorias de 0,8% nos
primeiros dez meses de 2016. Neste mesmo periodo, as importagdes decresceram 0,6%, 0 que
levou a uma recuperacéo do défice da balanca comercial (fob-cif) de 0,1%, correspondendo a 11
milhGes de euros. A taxa de cobertura das importagbes pelas exportages foi de 82,9%, menos
0,1 p.p. que em igual periodo de 2015.

Nos primeiros dez meses de 2016, o crescimento homodlogo das exportacdes de mercadorias,
excluindo os produtos energéticos (1,3%), contrasta com o decréscimo das exportacdes totais.
As importacdes de mercadorias, excluindo os produtos energéticos, registaram uma variagdo
homologa positiva superior ao crescimento das respetivas exportagées (3,8%), o0 que levou a um
agravamento do saldo negativo da respetiva balanga comercial em 23%.

No dltimo ano a terminar em outubro de 2016, as exportagfes de mercadorias diminuiram 0,3%
em termos homologos, embora a dindmica da maioria dos grupos contrarie este comportamento.
Destaca-se o contributo positivo dos grupos “Maquinas e aparelhos e suas partes” (+0,7 p.p.),
dos “Téxteis, vestuario e seus acessorios” e dos “Quimicos” (ambos com +0,5 p.p.). Nos primei-
ros dez meses de 2016, deve igualmente destacar-se o contributo positivo dos produtos “Maqui-
nas e aparelhos e suas partes” (+0,7 p.p.), seguido do contributo dos “Téxteis, vestuario e seus
acessorios” (0,5 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos” (+0,4 p.p.).

De janeiro a outubro de 2016, as exportacdes para o mercado comunitario cresceram 3,6% em
termos homologos, com um contributo positivo de 2,6 p.p., situacdo que contrasta com o decrés-
cimo das exportagfes totais de mercadorias. Em contraste com o decréscimo das exportacoes
totais, as exportacdes para os paises da UE-15 (3,4%) e os paises do Alargamento (8,1%) regis-
taram comportamentos positivos e apresentaram contributos positivos de 2,3 p.p. e 0,3 p.p., res-
petivamente. As exportacdes para Espanha, o principal mercado de destino das exportacdes por-
tuguesas de mercadorias (26,4% do total de janeiro a outubro de 2016), registaram um cresci-
mento homélogo de 4,8% e 0 maior contributo Intra UE-15 (+1,2 p.p.), seguidas das exportacdes
para a Franca e o Reino Unido (contributos de +0,6 p.p. e +0,4 p.p. respetivamente), em oposi-
¢do ao decréscimo das exportagdes totais.

Nos primeiros dez meses de 2016, as exportacdes para os Paises Terceiros registaram uma taxa
de variacdo homodloga negativa (-12,4%), passando a representar 24,1% do total das exporta-
¢Oes nacionais (-3,2 p.p. face ao periodo homologo). Destaca-se o comportamento positivo das
exportacdes para a Turquia (+20,1%) e a Suica (+15,3%).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o més de setembro de
2016, as Exportacdes de Bens e Servigos registaram um crescimento homélogo de 0,4% nos
primeiros nove meses de 2016. A componente de Servigos registou uma melhor performance re-
lativamente a dos Bens (2,3% e -0,6%, respetivamente), contribuindo positivamente (0,8 p.p.) pa-
ra o crescimento do total das exportaces.

® Resultados mensais preliminares de janeiro a outubro de 2016.
BMEP N.© 12|2016 — Sumario 9
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1. Enquadramento Internacional
Atividade Econémica Mundial

Em outubro de 2016, a producéo industrial mundial desace- Figura 1.2. Importa¢des de Mercadorias
lerou ligeiramente para 1,5% em termos homélogos (1,6% (VH em volume, em %)

no més precedente) devido ao agravamento deste indicador [
para os paises emergentes e em desenvolvimento, nomea-
damente dos paises asiaticos.

Figura 1.1.Producéo Industrial

(VH, em %)
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e em desenvolvimento, cujo recuo foi de 1,7% (+1,6% em
Fonte: CPB. setembro). Ja relativamente as exportagfes de mercadorias,

€ de destacar uma evolucdo ligeiramente mais desfavoravel
Igualmente, o comércio mundial de mercadorias também tpara as economlilsdavangada§, ijbora tgmbas as regioes
abrandou devido a deterioragdo das trocas comerciais tanto lvessem apresentado uma variacdo negativa.

das economias avancadas como dos paises emergentes. Figura 1.3. Exporta¢cdes de Mercadorias
(VH em volume, em %)

De facto, em outubro de 2016 e, em termos homologos 140

reais: 10
e 0 comércio mundial diminuiu 0,7% (+0,9% em setembro); 8,0
e as importagBes e exportagbes mundiais apresentaram 50
uma quebra de 1,2% e 0,2%, respetivamente (+1,2% e 20
+0,7%, respetivamente, em setembro). -1,0
-4,0
-7,0 < < o o o o o o © © © © ©
Asia Economias Avangadas Economias Emergentes
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
Indicador Unidade | Fonte 205 o 2% 2916
3T 41 T 2T 3T | oago §oset | out
indice de Producéo Industrial M undial VH CPB 17 19 12 12 14 16 12 19 16 15
Economias Avangadas VH CPB 08 10 0,0 03 0,1 01 -0,6 06 0,2 0.2
Economias Emergentes VH CPB 2,7 2,7 23 26 29 30 29 31 29 2,7
Comércio Mundial de Mercadorias VH CPB 20 16 13 08 12 08 03 17 09 07
Importagdes Mundiais VH CPB 19 18 18 09 11 06 08 13 12 -12
Economias Avangadas VH CPB 37 31 31 20 19 16 14 2,7 09 08
Economias Emergentes VH CPB -05 01 01 06 -0,2 -10 -38 08 16 -17
Exportagdes Mundiais VH CPB 2,1 14 09 07 13 10 02 22 0,7 0,2
Economias Avangadas VH CPB 19 16 04 09 01 08 03 18 08 0,2
Economias Emergentes VH CPB 23 11 16 05 28 13 0,7 2,7 06 03
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GEE|GPEARI

Atividade Econémica Extra-UE

No 3.° trimestre de 2016, o PIB do G20 teve um crescimento
de 2,9% em termos homélogos reais (igual ao periodo pre-
cedente). De entre as principais economias avangadas,
registou-se uma melhoria dos EUA e do Japdo; ja que a
economia europeia estabilizou. De entre os paises emergen-
tes, o PIB da China e da india manteve-se em 6,7% e em
7,2%, respetivamente; enquanto o do Brasil foi menos nega-
tivo (-2,9%, comparado com -3,6% no 2.° trimestre).

Figura 1.4. PIB do G20, em volume
(VH, em %)

-20 r 6,5
I‘II‘III‘IV‘I‘II‘III‘IV‘I‘II‘III‘IV‘ I‘II‘III

2013 2014 ‘ 2015 2016

— G20
area do euro
————— China (escala da direita)

Fonte: OCDE.

Os indicadores disponiveis para o 4.° trimestre de 2016 para
os EUA indicam a continuagdo de uma melhoria da ativida-
de econdmica e do mercado de trabalho. No conjunto dos
meses de outubro e novembro de 2016 e, em termos homo-
logos nominais:

e a producdo industrial acelerou para -0,7% (-1,0% no 3.°
trimestre) atenuando a deterioragdo dos ultimos meses,
acompanhado por uma subida dos indicadores de confi-
anca;

e as vendas a retalho aumentaram para 4,0% (2,6% no 3.°
trimestre) em linha com um forte crescimento do consu-
mo privado (2,9% em termos reais);

e a taxa de desemprego diminuiu para 4,8% e a taxa de
inflacdo homdloga aumentou, em média, para 1,7%
(1,1% no 3.° trimestre).

Contudo, as exportacdes de bens recuaram em outubro de
2016, tendo registado um crescimento nulo em termos ho-
moélogos nominais (+1,1%, no més precedente).

Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-UE

Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
EUA (VH, em %)
40 1 50

35 1 45

140
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1,0 15
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2014 \

= Consumo Privado (real, escala da esquerda)

Vendas a retalho (nominal, escala da direita)

Fonte: Bureau of Economic Analysis. Census Bureau. * média dos meses de
outubro e novembro.

Os indicadores disponiveis para a China sugerem uma
ligeira melhoria da atividade econdmica para o 4.° trimestre
de 2016. De facto, no conjunto dos meses de outubro e
novembro e, em termos homélogos, a producdo industrial
aumentou para 6,2% (6,1% no 3.° trimestre) e, as trocas
comerciais de bens melhoraram, com destaque para uma
recuperacdo das importagbes (+ 2,7% em termos homolo-
gos nominais), invertendo a quebra registada desde finais
de 2014).

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

20,0 ¢
15,0
10,0
50
0,0
-50 |

-10,0 |

-150 |

-20,0

'| ‘II‘III‘IV‘ I ‘II‘III‘IV‘ | ‘II‘III‘IV‘ I ‘ ||‘|||‘|v*
2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘

mmmm Producéo Industrial Exportacdes ~ cccccccct Importacdes
Fontes: Instituto de Estatistica da China; OMC. * média dos meses de outubro

e novembro.

Indicador Unidade Fonte 2015 20 208 208 T
3T i 4T g 2T 3T ago set out { nov

EUA - PIB real VH BEA 2,6 2,2 19 16 13 17 - - - -
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 0,3 0,1 -16 -16 -11 -10 -10 -11 -0,8 -0,6
indice ISM da Industria Transformadora % ISM 513 510 48,6 49,8 518 512 49,4 515 519 53,2
indice ISM dos Servigos % 60,9 63,0 60,2 57,2 578 57,1 518 60,3 57,7 617
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE Michigan 92,9 90,7 913 916 92,4 90,3 89,8 912 87,2 93,8
Taxa de Desemprego % BLS 53 52 50 4,9 4,9 4,9 49 50 49 4,6
China—PIB real VH NBSC 6,9 6,9 6,8 6,7 6,7 6,7 - - - -
Exportagdes VH MC -2,9 -6,4 -53 -1,3 -6,0 -6,7 -3,6 -10,2 -75 0,1
Japédo — PIB real VH COGJ 12 2,1 12 03 0,9 10 - - - -
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Atividade Econémica da UE

No conjunto dos meses de outubro e novembro de 2016, o
indicador de sentimento econdmico subiu tanto para a Uniéo
Europeia (UE) como para a area do euro (AE), resultando da
melhoria de todos os indicadores de confianga. De acordo
com o indicador previsional do Banco de Italia, de novembro
de 2016, o PIB trimestral em cadeia da AE aumentou, pelo
6.° més consecutivo (+0,3%, no 3.° trimestre).

Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econ

6mico
25 1 109
20 106
151 103
1,0 t
100
05 |
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05 | 94
-1,0 H 91
e K | ||||||||v I | ||||||||v I | ||||||||v I | ||||||||v*- %
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= AE-19: PIB (VH real, escala da esquerda)

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

AE-19: Indicador de Sentimento Econémico

UE-28: Indicador de Sentimento Econdémico

Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat. * média de outubro e novembro.

Os indicadores quantitativos para a area do euro em outubro
de 2016, indicam um abrandamento da produc¢é&o industrial e

das exportacdes de bens; enquanto as vendas a retalho
apresentaram um crescimento mais forte.

Figura 1.8. Exportacdes e Encomendas externas da Area

do Euro
10,0 1 -9
7,0 4 -10
4 -11
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4 -12
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Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE

GEE|GPEARI

Em outubro de 2016, a taxa de desemprego diminuiu tanto
para a Unido Europeia como para a area do euro, para se
situar em 8,3% e 9,8%, respetivamente (os valores mais
baixos registados desde marco e agosto de 2009).

Em novembro de 2016, as expectativas dos empresarios da
area do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para
os setores da industria transformadora, servicos e constru-
¢do; enquanto pioraram para o comércio a retalho.

Figura 1.9. Taxa de Desemprego e Expectativas de Em-
prego na Industria da Area do Euro

11,6 - _—
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12
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Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Em novembro de 2016, a taxa de inflagdo da &rea do euro
subiu para 0,6% em termos homélogos (o valor mais eleva-
do desde maio de 2014) e para 0,2% em termos de variacdo
dos ultimos 12 meses (0,1% em outubro). A evolugéo as-
cendente da taxa de inflagdo homdloga deveu-se a forte
aceleracdo dos pregos de bens alimentares néo transforma-
dos; ja que os precos de energia apresentaram uma quebra
mais acentuada.

Na area do euro, os custos horérios do trabalho da industria
e dos servigcos mercantis aceleraram para 1,4% em termos
homologos nominais no 3.° trimestre de 2016 (1,0% no 2.°
trimestre).

O emprego total da economia abrandou para 1,2% em ter-
mos homologos na AE no 3.° trimestre de 2016 (1,3% no
trimestre precedente) acompanhado de uma melhoria de
produtividade, para +0,5% em termos homologos (+0,4%, no
2.° trimestre).

Indicador Unidade | Fonte 2015 298 201 200
3T | 4T iy 2T 3T ago set I out i nov
Unido Europeia (UE-28)—PIB real VH Eurostat 2,2 21 21 19 19 19 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 106,2 106,7 107,7 105,5 105,5 104,7 103,8 105,5 106,9 107,3
Area do Euro (AE-19)—PIB real VH Eurostat 20 19 20 17 17 17 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 04,2 1045 106,2 104,0 104,3 04,3 1035 1049 106,4 106,5
indice de Produg&o Industrial VH Eurostat 2,0 24 2,0 14 11 12 25 14 0,6
indice de Vendas a Retalho VH real 2,7 33 24 22 17 15 13 12 25
Taxa de Desemprego % 10,9 10,7 10,5 10,3 0,1 10,0 10,0 9,9 9,8
IHPC VH 0,0 0,1 0,2 0,0 -01 03 0,2 04 05 0,6
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em dezembro de 2016, as taxas de juro de curto prazo
prosseguiram o seu movimento descendente para a area do
euro, situando-se, em -0,31%, em média, até ao dia 21. Pelo
contrario, nos EUA, as taxas de juro a 3 meses acentuaram
0 movimento de subida para quase 1%, em linha com a
decisdo da Reserva Federal, a 14 de dezembro, de aumen-
tar as taxas de juro federais em 25 p.b., para o intervalo
entre 0,50% e 0,75%.

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado Mone-
tario (Média mensal, em %)
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 21.

Em novembro de 2016, as taxas de juro de longo prazo
subiram tanto para os EUA como para a &rea do euro, influ-
enciado sobretudo pelos desenvolvimentos no mercado
norte-americano. E, ainda, 0s receios quanto a situacao
politica na Europa levaram ao alargamento dos spreads
intra-euro, tendo sido particularmente expressivo em Portu-
gal, Italia e Espanha.

Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar
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Fonte: Banco de Portugal. Para dezembro, o valor é do dia 21.

Em dezembro de 2016, o euro depreciou-se de forma signi-
ficativa face ao ddlar, resultando em grande medida da
subida das taxas de juro dos fed funds pela Reserva Federal
dos EUA, em meados do més e, da persisténcia de fatores
impeditivos de um crescimento mais substancial da area do
euro. Assim, no dia 21, o euro situava-se em 1,04 ddlares
(aproximando-se do valor mais baixo dos ultimos 14 anos),
representado uma depreciacdo de 4,3% face ao final de
2015 (1,09).

Em novembro de 2016, o indice de precos relativo do preco
do petrdleo importado desceu para 37,8 (por memoria atin-
giu o valor 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em
dezembro de 2016, e até dia 21, o preco do petréleo Brent
recuperou para se situar, em média, em 55 USD/bbl
(52 €/bbl), refletindo o acordo estabelecido na reunido da
OPEP, a 30 de novembro (o primeiro dos ultimos 8 anos),
de reducdo da producdo em 1,2 milhdes de barris diarios,
para 32,5 milh8es de barris/dia, a partir de janeiro de 2017.

Figura 1.12. Preco médio Spot do Petr6leo Brent
(Em USD e euros)
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média até ao dia 21.

No conjunto dos meses de outubro e novembro de 2016, o
preco das matérias-primas ndo energéticas acelerou, tendo
registado um aumento de 7,9% em termos homélogos (1,4%
no 3.° trimestre) tendéncia que se estendeu a generalidade
dos produtos, com destaque para 0S metais e 0s inputs
industriais.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade Fonte 2015 2(3]5 2% 20
3T i 4T i 2T 3T ago | set out nov
Taxa Euribor a 3 meses* % BP -0,13 -0,04 -0,13 -0,24 -0,28 -0,30 -0,30 -0,30 -0,31 -0,31]
Yield OT 10 anos — EUA™* % Eurostat 2,13 2,21 2,18 191 175 156 156 163 176 2,4
Yield OT 10 anos — Area do euro** % 130 147 118 1,03 0,94 0,66 0,61 0,74 0,78 123
Taxa de Cambio* Eur/USD BP 1089 1120 1089 1,139 1110 1116 1,113 1116 1095 1064
DowJones* VvC Yahoo -2,2 -7,6 70 15 14 2,1 -0,2 -0,5 -0,9 54
DJ Euro Stoxx50* vC 3,8 -9,5 54 -8,0 -4,7 4,8 11 -0,7 18 -0,1}
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** USD/bbl DGEG 53,63 5122 44,78 35,14 46,96 46,97 47,13 47,30 5139 47,05
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl** VH -46,1} -50,5 -419 -36,2 -26,0 -8,3 -2,3 -2,7 4,2 2.2
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl** VH DGBEF? e -35,5 -410 -33,7 -34,8 -27,6 -8,7 -3,0 -2,6 6,1 16
Preco Relativo do Petr6leo em euros** 1979=100 GEE 43,4 418 36,8 253 354 36,3 36,1 36,6 39,7 37,8

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Prego Relativo do Petr6leo € o racio entre o preco de importacdo de ramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal.
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Econémica e Oferta

De acordo com os dados publicados pelo INE referentes a
novembro de 2016, o indicador de clima econdémico registou
uma ligeira deterioragdo face aos meses de outubro e se-
tembro (1,2 comparado com 1,3 e 1,4, respectivamente).

Figura 2.1. Indicador de Clima Econémico

-12
[ ill] IV‘I I IV‘I L1} IV‘I L] IV‘ Lnm IV‘ Lnm IJ Lonm I\/{ n III‘
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘
PIB (t.v.real, %) Contrib. Procura Interna (p.p.)
Contrib. Procura Externa Liquida (p.p.)
Fonte: INE.

No trimestre terminado em outubro de 2016, o indicador de
atividade econdémica do INE registou uma desaceleracdo
(variagdo homoéloga de 0,9%, que compara com 1,3% em
setembro de 2016).

Figura 2.2. indices de Producéo
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Os dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado no més de outubro, mostram que, em termos
homélogos:

e na industria transformadora, o indice de producao regis-
tou uma quebra de 1,7%, contrariamente ao indice de
volume de negdcios que registou uma evolugao positiva
de 0,2% (-1,9% e -0,9% no 3.° trimestre de 2016, respeti-
vamente);

e 0 indice de produgdo na construcdo e obras publicas
apresentou uma quebra de 3,0%, quando no ultimo tri-
mestre apresentava uma variagdo homologa de -3,5%;

¢ 0 indice de volume de negdcios nos servicos apresentou
uma variagdo positiva de 3,0% (+1,9 p.p. face ao 3.° tri-
mestre do ano);

e 0 indice de volume de negécios no comércio a retalho
aumentou 3,2%, valor inferior em 0,1 p.p. quando compa-
rado com o trimestre terminado em setembro.

No trimestre terminado em novembro, assistiu-se a uma
melhoria dos indicadores de confianca relativos a industria e
construcdo, em contraste com os indicadores de comércio e
servigos que registaram uma evolug¢ao negativa.

(VH, MM3) Figura 2.3. Indicadores de Confianca
(SRE, MM3)
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IPI - IndGstria Transf. e [nd. Construg&o Obras Publicas (eixo dta.) % é @ g % é @ g % § @ g % é é g % é é g % é E, g %é
Fonte: INE Indlistria === Comércio Servicos  *cceee Construgéo (eixo dta.)
Fonte: INE
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta
2015 2016 2016
Indicador Unidade Fonte 2015 ;
3T 4T Tl ooT 3T jul ag set out nov
PIB — CN Trimestrais VH Real INE 16 16 14 0,9 09 16
Indicador de Clima Econémico SRE-VE 10 14 0,7 10 12 14 12 13 14 13 12
Indicador de Confianga da Indistria SRE-VCS -14 -0,1 -18 -11 -15 -11 -11 -13 -0.8 038 13
Indicador de Confianga do Comércio 08 15 04 -0,5 34 6,9 6,9 75 6,4 6,5 6,3
Indicador de Confianga dos Servigos 84 10,0 6,8 59 76 85 76 9,7 8,1 71 56
Indicador de Confianga da Construgéo -35,8 -34,6 -354 -339 -32,8 -30,9 -32,1 -310 -29,6 -29,2 -29,7
indice de Produgao Industrial — Ind. Transf. VH 12 0,9 22 0,2 -18 -19 -35 -15 -0,7 -3,0
indice de Volume de Negdcios — Ind. Transf. 0,1 0,1 -15 -3,1 -30 -0,9 -5,6 4,6 -0,1 -29
indice de Volume de Neg6cios - Servigos -2,6 -17 -45 -13 -11 12 -04 2,2 18 52
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Consumo Privado

No trimestre terminado em outubro, o indice de Volume de
Negécios no Comércio a Retalho cresceu, em média, 3,2%,
desacelerando ligeiramente face ao valor do terceiro trimes-

Figura 2.5. Opinides dos Empresarios e Confianca dos
Consumidores
(SRE-VE, MM3)
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—— Opinido sobre a Procura Interna Bens Cons.
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2
Fonte: INE.
0 . .
Em novembro de 2016 foram vendidos 16 525 veiculos
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oY Y Y Y w8 8w 1w 9 9 9 Q9 1 589 unidades face a outubro e um aumento homélogo de
2 &8 8 2 3% &8 § 2 3 8 § = 3 23,5% (+14,7 p.p. face a outubro).
Total Bens Alimentares Bens ndo Alimentares Figura 2.6. Venda de Automéveis Ligeiros de
. Passageiros
Fonte: INE. (MM3)
_ _ 25 000 - 50
No trimestre terminado em novembro, e quando comparado { 45
com o terceiro trimestre do ano, o indice de confianca dos 20000 ] ;‘g
consumidores e o indicador qualitativo dos consumidores 15 000 1 30
relativo & aquisi¢cdo de bens duradouros apresentaram uma 125
melhoria. J& no caso dos indicadores qualitativos de opinido 10000 ¢ | ig
dos empresarios, a evolugéo foi mista, com o indicador de 5000 4 10
opinido dos empresarios relativo & procura interna de bens 0 i g
de consumo a melhorar, 0 que contrasta com a deterioracao m % ¥ % ¥ 1 10 1Y I © © © ©
L . . ¢ 9 9 9 7 9 A4 9 9T F A7
do indicador de opinido relativo ao volume de vendas no 3 3 8 & 3 3 8 & 3 3 ® g 3
L. c * £ ® &€ *= £ ® & = £ & ¢
comércio a retalho.
Unidades —— VH, % (eixo dta.)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
, , 2015 2016 2016
Indicador Unidade Fonte | 2015 T -
3T 4T 1T 2T 3T jul ago set out nov
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE 2,6 21 19 25 16 19 - - -
Indicador de Confianca dos Consumidores SER-VE " -123 | -11,2 -141 1§ -113  -126  -124 | -131 -127 -113 -10,7 -9,3
Confianga Comércio Retalho: Vendas ultimos 3 meses| SER-VE " 51 9,7 33 2,7 39 6,8 6,3 9,7 44 59 47
indice de Vol. De Negdcios no Comércio a Retalho* VH " 18 | 11 11 | 19 2,2 33 4,0 30 29 37 :
Bens Alimentares VH " 08 | 14 10 | 34 35 52 | 70 37 48 38
Bens ndo alimentares VH " 2,6 0,9 11 0,9 1,4 2,0 18 2,6 15 3,6 :
Vendas de Automdveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | 250 | 189 136 | 264 10,6 72 0,6 135 10,6 8,9 23,5
Importacao de Bens de Consumo*** VH INE 74 7.4 45 46 54 6,1 0,1 12,8 6,1 13 :

*ndices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias (teis; ** Inclui veiculos Todo-o-Terreno e M onovolumes com mais de 2300 Kg; ** Exclui material de transporte.
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Investimento

Os dados disponiveis para o investimento relativos ao tri-
mestre terminado em novembro, mostram que, em termos

médios homdlogos:

e as vendas de veiculos comerciais ligeiros cresceram
3,6% (-3.0 p.p. face ao trimestre terminado em outubro),
acompanhadas pela variagdo de 8,5% na venda de vei-
culos comerciais pesados (desaceleragdo de 11,7 p.p.
face ao trimestre terminado em outubro);

e as vendas de cimento

registaram uma variagdo

de -2,0% (+0,4 p.p. quando comparado com os trés

meses precedentes);

e 0 indicador de maquinas e equipamentos do INE regis-
tou um crescimento homélogo de 0,1%, o que represen-
ta uma diminuicdo de 0,3 p.p. face ao registado no tri-
mestre terminado em outubro.

Figura 2.7. Bens de Equipamento
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Figura 2.8. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais
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Outros dados quantitativos disponiveis relativos ao trimestre
terminado em outubro, mostram que, em termos homdlogos:

VH, MM3 L L L
I ( ) » e 0 indice de volume de negécios da industria de bens de
15 5 investimento para o mercado nacional registou uma re-
10 . ducdo de 17,7% (-19,4% no 3.° trimestre de 2016);
: M
01 — r5 e a importacdo de maquinas e outros de bens de capital
N ; 9
5 0 exceto material de transporte cresceram 9,6%, em ter-
-0 -5 mos nominais (10,9% no trimestre terminado em setem-
-15
= -10 bro);
25 -15 . ~
- - e as licengas de construcdo de fogos aumentaram 33,8%
8933399999992 23333239883228¢9 (36,8% no trimestre anterior).
geiigisigeitgsatpeiigage
Ind. Vol. Neg. Ind. (Merc. Nacional, Bens Inv.)
= |mport. M&quinas (exc. Mat. Transporte)
Fonte: INE
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2015 2016 2016
Indicador Unidade Fonte 2015 . : +
3T | 4T T | 2T | 3T jul i ag i set out nov
FBC —CN Trimestrais VH Real INE 46 30 59 2,1 -23 -25
daqual, FBCF VH Real 45 21 15 -2,6 -2,3 -0,9
Indicador de FBCF VH/mm3 52 4.7 4,1 0,0 -05 -12 -10 -12 -12 -15
. SECILe
Vendas de Cimento VH CIMPOR 6,9 44 8,0 -78 -4,4 -5,6 -2,6 0,0 -3,0 -3.8 09
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP 17,9 255 10,0 20,6 24 135 04 BS5 16,7 =77 28
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH 27,6 35,6 9,8 36,9 233 52 -3,0 -105 217 36,2 -29.3
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE -19 -7,2 -6,4 -10,3 -10,0 -15 0,8 24 -78 -16,2 -15
Licencas de Construgéo de fogos VH 211 72 249 218 59,6 36,8 15 435 55,7 88
Importagdes de Bens de Capital** VH 50 24 19 22 12 10,9 6,3 75 10,3 30
indice Vol. Negécios da IT de Bens de Inv.** VH -05 53 -10,3 -7 -9,2 -4 -u9 -78 -294 -9,5
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Contas Externas

Em termos homélogos nominais, os dados relativos ao co-
meércio internacional de bens, divulgados pelo INE para o
més de outubro, apontam para uma redugdo de 1,7% das
importagdes e uma diminuicdo das exportagbes de 3,5%
(1,1% e 1,8% no 3.° trimestre, respetivamente).

Figura 2.9. Fluxos do Comércio Internacional
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Fonte: INE.

Desagregando por componentes, para o trimestre terminado
em outubro, em termos homdlogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportagbes dimi-
nuiu 2,3%, uma aceleragéo de 6,3 p.p. face ao regista-
do no 3.° trimestre. As exportacdes para o mercado in-
tracomunitario aumentaram 4,2%, valor inferior aos
5,9% registados no 3.° trimestre do ano;

e as importagbes de bens, no mercado intracomunitario
registaram um crescimento de 3,7% enquanto, no mer-
cado extracomunitadrio o aumento foi de 0,9% (2,7%
e -3,6% no trimestre terminado em setembro, respeti-
vamente). Estes resultados permitem que a taxa de co-
bertura do comércio internacional de bens, em termos
acumulados, se mantenha em torno dos 83% desde
igual periodo de 2015.

No trimestre terminado em novembro, as opinifes sobre a
procura externa na industria foram mais favoraveis quando
comparadas com o trimestre terminado em outubro.

Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas

Figura 2.10. Procura Externa dirigida a IndUstria
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Fonte: INE.

Em outubro de 2016, o excedente acumulado da balanca
corrente foi de 777 milhdes de euros, o que representa uma
reducdo de 199 milhdes de euros em termos homologos.
Este resultado traduz uma reducédo dos saldos da balanca
de rendimentos primarios e da balanca de rendimentos
secundérios de 484 milhdes de euros e 537 milhdes de
euros face a igual periodo de 2015.

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

No mesmo periodo, a balanga corrente e de capital apresen-
tou uma capacidade de financiamento de 2027 milhfes de
euros (um saldo inferior ao excedente de 2652 milhdes de
euros registado no mesmo periodo de 2015).

2015 2016 2016
Indicador Unidade | Fonte 2015 T T T ; T
3T 4T m o o2T {37 jun jul i ago set out
Exportagcdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE 6,1 56 37 34 18 54
Importacdes (B&S) - CN Trimestrais VH real “ 82 64 6,0 47 14 36
Saldo de Bens e Servigos %PIB “ 0,7 -0,2 3,6 0,0 -0,7
Capacidade de financiamento da economia %P 1B “ 11 -19 44 21 -05 : : : : :
Saidas de Bens VH nom “ 37 32 03 -15 -15 18 -18 -47 50 6,7 -35
Entradas de Bens VH nom “ 22 03 -0,2 10 -34 11 -0,6 -6,8 10,1 22 =17
2015 2016 2015 2016
Indicador Unidade | Fonte 2015 1 - - Dif.
3T 4T mopo2T 3T jan-out jan-out
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 3330 395 956 942 467 166 2652 2027 -625
Saldo Balanga de Bens -8984 | -2622 -2156 -2192 -2196 -2174 -7463 -7145 318
Saldo Balanga de Servigos 1385 3075 314 3093 3086 3m 10290 10794 503
Saldo Balanga de Rendimentos Primarios -3890 -9R -802 -1123 -931 -1413 -3121 -3605 -484
Saldo Balanca de Rendimentos Secundérios 1583 251 373 410 229 31 270 733 -537
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Mercado de Trabalho

As estimativas do Instituto Nacional de Estatistica apontam
para que a taxa de desemprego, no trimestre centrado em
outubro, se situasse nos 10,8%, uma reducao de 0,1 p.p.
face ao valor definitivo publicado para setembro e uma re-
ducdo 1,6 p.p. em termos homdlogos. Para esta evolugdo
concorreu tanto uma redugdo homologa da populacdo de-
sempregada em 12,7%, como um aumento de 1,8% no
emprego (-12,1% e 2%, respetivamente, nos valores para
setembro), o que levou a uma variagdo nula da popula¢édo
ativa (0,2% em setembro).

Figura 2.12. Taxa de Desemprego e Emprego

18 r 13
16 12
14 r )
12 - |
10 F 11
C 41
61 40
4 G
2 L -1
0 -1
[32] < < < < o %o} 1o} n © © (o] ©
S o4 94 2 9 9 4 9 9 A < 9 4
3 88323 88§ 23 8§ 23
Taxa de Desemprego (Ajustada de Sazonalidade, %) (eixo dta.)
—— Emprego (Ajustado de Sazonalidade, VH, %)
Fonte: INE.

No final de novembro, encontravam-se registados, nos cen-
tros de emprego, cerca de 486 mil desempregados, uma
reducéo de 11,6% face ao valor registado em novembro do
ano transato. Ja o desemprego inscrito ao longo do més
ascendeu aos cerca de 58 mil pedidos, traduzindo uma
descida de 10% quando comparado com igual periodo de

GEE|GPEARI

Em igual periodo, o nimero de colocacBes ascendeu as
5818, o que traduz uma reducdo homologa de 39,1%, en-
guanto as ofertas cairam para as 8 324 (-37,1% em termos
homélogos). Assim, o racio entre ofertas e colocagbes foi,
no més de novembro, de 69,9%, mais 1,5 p.p. do que no
més precedente.

Figura 2.14. Ofertas de Emprego e Colocagtes
(MM3, VH)
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Fonte: |IEFP.

Estima-se que no final de novembro cerca de 1,293 milhées
de trabalhadores estivessem abrangidos por Instrumentos
de Regulacdo Coletiva de Trabalho, uma estabilizagdo face
a outubro, mas um aumento de 58,3% face a novembro de
2015. Ja o aumento das remunera¢Bes médias implicitas
destes trabalhadores permaneceu inalterado nos 1,1%, em
termos nominais.

Figura 2.15. Contratagéo Coletiva
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Fonte: |IEFP.
Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
] i 2015 2016 2016
Indicador Unidade | Fonte | 2015 - ¥
3T aT 1T 2T 3T jul ago | set out nov
Taxa de Desemprego* % INE 12,4 11,9 12,2 12,4 10,8 10,5 10,9 10,9 10,9 10,8
Emprego Total* VH “ 1,1 0,2 1,6 0,8 0,5 1,9 1,8 2,0 2,0 1,8 :
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -7,3 -126  -7,3 -2,6 -4,7 -8,8 -6,6 -7,0 -8,8 -9,5 -11,6
Desempregados Inscritos (I.p.) VH “ -1,3 -2,4 -2,0 -7,1 -38 -114 -16,6 -4,9 -12,0 -17,0 -10,0
Ofertas de Emprego (l.p.) VH 10,1 12,6 3,6 2,6 -6,0 -28,7 -22,2 -29,0 -34,4 -41,6 -37,1
Contratacéo Coletiva VH MSESS 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9 1,1 1,1 1,1 1,1 11 1,1
indice do Custo do Trabalho** - Portugal| ~ VH INE 1,6 -1,0 19 0,2 2,2 : - - - - -
indice do Custo do Trabalho* - AE VH Eurostat| 1,6 1,3 15 1,6 0,9 : - - - - -
*Valores Trimestrais do Inquerito Trimestral ao Trabalho. Valores mensais das Estimativas M ensais (ajustadas de sazonalidade). **Total, excluindo Admnistragéo Publica, Educagéo, Satide e Outras Atividade; f.p. - no fimdo

periodo; I.p. ao longo do periodo.
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Precos

O indice de Pregos no Consumidor (IPC) registou, em no-
vembro de 2016, uma variagdo homdloga de 0,6%, 0,3 p.p.
abaixo do registado em outubro. Em termos de médias mo-
veis de 12 meses, a variacdo foi igualmente de 0,6%, valor
idéntico ao do més precedente.

Figura 2.16. Taxa de Variagdo do IPC
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Fonte: INE.

Em igual periodo, o IPC subjacente, isto é, o IPC excluindo
produtos energéticos e alimentares ndo processados, cres-
ceu 0,4%, o que traduz uma desaceleracédo de 0,3 p.p. face
ao més anterior e situa-se 0,2 p.p. abaixo do IPC global.
Esta evolucdo reflete uma desacelera¢do de 0,4 p.p. tanto
dos bens energéticos como dos bens alimentares nédo pro-
cessados.

Figura 2.17. Taxa de Variag¢do do IPC (Subjacente e
Energéticos)
(MM12, VH, %)
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Fonte: INE.

Quadro 2.6. Indicadores de Precos

Ao nivel das classes do IPC, as que registaram a maior
guebra foram, a semelhanca do més anterior, o Vestuario e
a Saude (-1,4% e -0,6%, respetivamente). Em sentido con-
trario, a Comunicagdo e as Bebidas Alcodlicas e Tabaco
foram as que mais aumentaram (4,1% e 2%, respetivamen-
te), sendo que a Comunicacdo foi também a categoria que
mais acelerou face ao més precedente (1 p.p.).

A variagdo homologa do indice Harmonizado de Pregos no
Consumidor (IHPC) nacional, em novembro, foi de 0,5%,
0,1 p.p. abaixo do IPC nacional e 0,6 p.p. abaixo do valor de
outubro. Por seu turno, a variagdo homéloga do IHPC na
area do euro foi de 0,6% (+0,1 p.p. do que em outubro),
levando a que o diferencial do IHPC de Portugal e do IHPC
médio da area do euro diminuisse 0,7 p.p., fixando-se agora
nos -0,1 p.p..

Ja o indice de precos na Producdo Industrial apresentou
uma variacdo homologa nula em novembro, acelerando
1 p.p. face a outubro.

Figura 2.18. Taxa de Variagcédo do IPPI
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Esta aceleragdo foi determinada essencialmente pela com-
ponente energética (+1,6%), que aumentou pela primeira
vez desde junho de 2014, tendo sido também o agrupamen-
to industrial com o maior crescimento. Excluindo a compo-
nente energética, o IPPI teria registado uma quebra de
0,4%.

Ja ao nivel das secgdes, apenas as industrias de eletricida-
de, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio e as industrias de
captacdo, tratamento e distribuicdo de agua; saneamento,
gestdo de residuos e despoluicdo registaram variagdes
positivas (2,8% e 1,6%, respetivamente).

Indicador Unidadei Fonte | 2015 - - 2_016 ¢

mar abr i mai | jun | jul ago | set out nov

indice de Precos no Consumidor VC INE . 1,9 0,4 0,3 0,1 -0,7 -0,2 0,7 0,3 -0,5
indice de Pregos no Consumidor VH INE 0,5 04 0,5 0,3 0,5 0,6 0,7 0,6 0,9 0,6
indice de Precos no Consumidor VM12 “ . 0,6 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
IPC - Bens VH “ -0,1 -0,4 -0,2 -0,6 -0,1 0,1 0,3 0,1 0,1 0,1
IPC - Servigos “ “ 1,3 1,7 1,5 1,8 15 1,3 1,3 1,4 1,9 1,3
IPC Subjacente* “ “ 0,7 1,0 0,8 0,8 0,7 0,8 0,6 0,5 0,7 04
indice de Precos na Produg&o industrial VH -2,4 -4,8 -5,4 -5,4 -4,2 -3,8 -3,3 -1,9 -1,0 0,0
IHPC “ “ 0,5 0,5 0,5 04 0,7 0,7 0,8 0,7 1,1 0,5
Diferencial HPC PT vs. AE p.p. Eurostat| 0,5 0,5 0,7 0,5 0,6 0,5 0,6 0,3 0,6 -0,1
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em finais de 2016, os indices bolsistas internacionais regis- Figura 2.20. Empréstimos ao Setor Privado
taram uma evoluc&o muito favoravel, influenciada, em parte, (va, em %)

pela perspetiva de um crescimento mais forte da economia e /_/—”
dos EUA. Com efeito, para este pais, espera-se um contri- 25t ~

buto positivo por parte da politica orgamental, do investimen- -35 /\/_/—/_/\/_
to em infraestruturas e de uma legislacéo mais flexivel para

-45 +
o setor bancario. Assim, em dezembro de 2016 e, no dia 21,

55 |
face ao final do ano de 2015, o indice Dow Jones apreciou-
. . -65 -
se cerca de 14% (invertendo a quebra registada em 2015).
< . . -75 1
Figura 2.19. Indices Bolsistas
(dezembro 2014=100, fim do periodo) B e 3 3 s s owm o ow o ow w9 g @ g
130 3 § & = 3 £ & 2 38 58 & = 3
125 ¢ 7 A“\ particulares sociedades n&o financeiras
120 | Fonte: Banco de Portugal.
us De facto, a variacdo do crédito destinado aos particulares
110 melhorou para -1,6% em outubro de 2016 (-1,7% em setem-
105 ° bro) resultando do fortalecimento do crédito ao consumo; ja
100 | 4 que o destinado a habitagdo e para outros fins se agrava-
\“ //~.~\\r . ) ram.
95 | L AN
% S . A Em outubro de 2016, as taxas de juro das operagGes do
I 88 8 9 98 8 9 9 9 9 g 9 crédito diminuiram tanto para as empresas como para 0S
82 38 8§ 5 53 8 23 8 5 8 3 8 particulares. Porém, esta descida foi mais acentuada para o

i i i 0, -
_________ pS120 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES primeiro caso, para se situar em 3,0% (-49 p.b. face ao

periodo homélogo).
Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para dezembro, o valor é do dia 21.

Figura 2.21. Taxas de Juro de Empréstimos a Particula-

A semelhanca do comportamento dos indices bolsistas res e Empresas (em %)
internacionais, o indice PSI-20 também se valorizou em 0T

finais de 2016. Contudo, este diminuiu cerca de 13% face ao 80 1

final do ano de 2015, em parte, devido a continuacdo da ror

fragilidade econdmica do pais, da fraca rentabilidade do 80T

setor bancario e do elevado nivel de endividamento dos Sor

setores publico e privado. :’z I

Em outubro de 2016, a taxa de variagcdo anual dos emprés- 20

timos ao sector privado néo financeiro foi de -2,0% em ter- w T e —
mos anuais (igual ao més precedente). Esta estabilizacdo 0,0

resultou de uma deterioracdo do crédito atribuido as empre-
sas nao financeiras, o qual foi compensado por uma melho-
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Fonte: Banco de Portugal.

Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros

Indicador Unidade { Fonte 2015 20 ; v
mar abr | mai jun ju§ ago | set | out nov

Yield OT DanosPT* % IGCP 25 29 31 31 31 29 30 33 33 37
Yield OT 10-Spread Portugalface a Alemanha* | pb. “ 186 277 288 289 31 304 308 344 36 341
PSI20* vC CMVM 0,7 53 06 -19 -0,2 6,6 -08 24 12 42
Empréstimos a particulares: - para habitagédo var BP -33 3.1 30 -30 -30 -30 -30 30 3.1

- para consumo var “ 28 50 50 6,3 80 01 98 0,7 B2
Empréstimos a empresas var ‘ 22 -29 2,6 24 -25 2.2 25 -25 2,7
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % “ 125 120 18 16 15 14 18 12 12
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % ‘ 337 324 320 3 34 30 306 304 302
* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variacdo anual séo calculadas com base na relagdo entre saldos de empréstimos bancérios em fim de més, ajustados de operacdes de

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

A execuc¢édo orcamental das Administragdes Publicas registou, no final do més de novembro, um saldo global negativo de
4336 milhdes de euros, montante que revela uma melhoria de 394 milhdes de euros relativamente ao saldo registado no
més homadlogo do ano anterior®. Este resultado assentou principalmente na receita efetiva, cujo crescimento (1,9%) superou
0 aumento concomitante da despesa efetiva (1,3%)2. No mesmo periodo, o saldo primario cifrou-se em 3646 milhdes de
euros, valor que corresponde a uma melhoria de 713 milhdes de euros face ao més homoélogo do ano anterior. O referido
crescimento da receita efetiva foi marcado pelo aumento de 5,4% registado nos Impostos Indiretos que se repercutiu num
acréscimo de 0,7% da Receita Fiscal. No que toca a despesa efetiva destacam-se os aumentos nas rubricas Juros e Outros
Encargos (4,2%) e Despesas com o Pessoal (3,6%), bem como as reducdes das Despesas de Capital (8,6%) e com a Aqui-

sicéo de Bens e Servigos (1,0%).

Estado

Até final de novembro, o subsetor Estado registou um saldo
global negativo de 6540 milhdes de euros, valor que repre-
senta um agravamento de 439 milhdes de euros relativamen-
te ao periodo homélogo do ano anterior, o equivalente a cer-
ca de 7%. O saldo primario apresenta, entretanto, um exce-
dente de 779 milh8es de euros, correspondente a uma dimi-
nuicdo de 108 milhdes de euros face a idéntico periodo do
ano anterior.

Figura 2.22. Execugédo Or¢camental do Estado
(VHA, em %)

ano anterior (3,1 pontos percentuais e 2,5 pontos percentuais,
respetivamente).

Para a evolugdo da receita efetiva foi determinante o aumento
de 7,6% registado na cobranga dos impostos indiretos, evolu-
¢do que compensou a diminuigdo que entretanto se verificou
nos impostos diretos (5,9%).

O mencionado aumento da despesa efetiva teve como fatores
preponderantes os aumentos registados nas rubricas Juros e
Outros Encargos (4,7%) e Despesas com o Pessoal (2,5%).
No mesmo periodo, as rubricas Despesas de Capital e Aqui-
sicdo de Bens e Servicos mostram, entretanto, em relacéo ao
periodo homdlogo do ano anterior, diminuigdes de, respeti-
vamente, 4,7% e 7,2%.

Figura 2.23. Despesa do Estado — principais
componentes
(VHA, em %)
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de execucao da receita efetiva e da despesa efetiva situaram-
se, entretanto, abaixo dos registados no periodo homélogo do Aquisiglo de bers e senigos ——— Despesa df pessoal Transf. cor. pf AP
Fonte: DGO.
Quadro 2.8. Execucdo Orcamental do Estado
2015 | 2016 2015 2016 2016
jan a nov jan a nov ago set out nov
1076 euros grau de execucao (%) VHA (%)
Receita Efetiva 38 890 39 347 90,1 87,0 -0,1 0,6 0,9 1,1
Receita corrente 38 768 39 239 90,6 87,1 -0,2 0,6 0,9 1,2
Impostos diretos 15 967 15 027 87,7 83,9 -9,1 -6,1 -5,9 -5,9
Impostos indiretos 19 287 20 760 92,6 90,1 7.4 6,9 75 7,6
Despesa Efetiva 45 006 45 887 91,5 89,0 2,2 25 2,1 2,0
Despesa corrente 43 808 44747 91,7 90,0 2,5 2,7 2,6 2,1
Despesa com pessoal 8371 8 584 98,3 94,3 2,0 2,7 2,5 2,5
Aquisic&o bens e servigos 1343 1246 82,4 72,3 -8,6 -6,1 -7,9 -7,2
Subsidios 94 87 61,6 63,6 -13,5 -17,8 7,7 -7,0
Juros 6988 7319 93,6 97,0 7.4 7.8 5,3 4,7
Transferéncias corr. p/ AP 24 521 24 950 92,9 91,1 25 2,1 2,4 1,7
Saldo Global -6 115 -6 540 - - - - - -
Saldo Primério 873 779 - - - - - -
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)

No final do més de novembro, a execu¢éo orgamental dos
SFA (incluindo o SNS e as EPR) registou um saldo global
positivo de 262 milhdes de euros, valor que representa um
aumento de 183 milhdes de euros em relagdo ao apresen-
tado no més homélogo do ano anterior.

Esta melhoria assentou na combinacdo do crescimento da
receita efetiva em 1,2% face ao periodo homologo anterior
com um aumento de menor intensidade (0,5%) da despesa
efetiva do subsector.

Do lado da receita assinalam-se 0s aumentos de registados
nas Transferéncias Correntes das AP (1,2%); do lado da
despesa merecem destaque o aumento de 6,2% das Des-
pesas com o Pessoal e a diminuicdo de 1,2% na Aquisi¢cao
de Bens e Servigos.

No mesmo periodo, as EPR incluidas neste subsector
apresentaram um saldo global negativo de 716 milhdes de
euros, valor que traduz uma melhoria em relagdo ao regis-
tado no més homdlogo do ano anterior (954 milhdes de
euros).

Este resultado decorre da combinagdo de um aumento da
receita efetiva (2,1%) com uma diminuicdo da despesa
efetiva (0,9%). O referido aumento da receita assentou,
entretanto, no crescimento registado nas Transferéncias
Correntes das AP (32,3%). Do lado da despesa destacam-
se 0 aumento de 7,0% nas Despesas com 0 Pessoal’ e a
reducdo de 7,9% operada na rubrica Aquisicdo de Bens e
Servigos.
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Servico Nacional de Saude (SNS)

A execucgdo orgamental do SNS (considerado, do ponto de
vista financeiro, na 6tica dos compromissos) registou um
saldo global negativo de 189 milhdes de euros, valor que
representa um agravamento em relacdo ao défice de 120
milhdes de euros apresentado no periodo homélogo do ano
anterior.

O total da receita efetiva do SNS mostra, no periodo em
andlise, um crescimento de 1,3%, enquanto o total da des-
pesa efetiva aumenta a uma taxa superior (2,1%). Para o
aumento desta Ultima concorreram as evolugdes registadas
nas rubricas Despesas com o Pessoal (mais 5,3% do que
no periodo homologo anterior) e Aquisicdo de Bens e Ser-
vicos (mais 0,2%, idem). Em contrapartida, as Despesas de
Capital continuam a apresentar uma tendéncia decrescente
(menos 15,8% em termos homdlogos).

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

A execucgdo orcamental da CGA traduziu-se, em finais de
novembro, num saldo global positivo de 79 milhdes de
euros, valor que compara com o excedente de 285 milhdes
de euros registado no periodo homaélogo do ano anterior.

O total da receita efetiva da CGA apresenta uma reducao
de 2,1% e o da despesa efetiva um aumento de 0,2%
relativamente ao més homélogo do ano anterior. A redugéo
da receita esta associada a uma redugdo de 3,5% na
Comparticipacdo do Orgamento do Estado e o aumento da
despesa resulta do aumento dos gastos com Pensges.

Quadro 2.9. Execucgdo Or¢gamental dos Servigos e Fundos Autbnomos

Servigos e Fundos Autbnomos dos quais: Empresas PUblicas Reclassificadas
205 2016 2015 2016
jananov jananov
Grau de Grau de
10° euros 10°euros | execugdo | VHA (%) |10°euros 10°euros execucdo VHA (%)
(%)* (%)*
Receita Efetiva 25556 25873 88,5 12 7756 7918 858 21
Contribuicdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 3669 3705 93,2 10
Transferéncias correntes das Adm. P Ublicas 15189 15365 879 12 563 745 724 323
Despesa Efetiva 25477 25611 84,6 05 8710 8635 794 -09
Despesacom pessoal 5540 5884 910 6,2 3098 3316 92,9 7,0
Aquisicéo de bens e servigos 5963 5894 855 -12 2896 2669 78,8 -79
Transferéncias correntes 10 166 10304 910 14 60 98 511 62,4
Saldo Global 79 262 - - -954 -716

Fonte: DGO.
Quadro 2.10. Execucdao Financeira do SNS e Or¢camental da CGA

Servigo Nacional de Saude Caixa Geral de Aposentacdes
205 | 2086 205 | 2085
jananov jananov
Grau de Grau de
10° euros VHA (%) | execugdo 10° euros VHA (%) | execucdo
(%" (0"

Receita Efetiva 7901 8003 1.3 91,4 Receita Efetiva 9225 9034 -21 92,6
Receita fiscal 103 107 3,4 102,4 Contribuigdes p/ a CGA 3665 3701 1,0 93,2
Outra receita corrente 7757 7879 1,6 91,8 Quotas e contribuigdes 3574 3609 1,0 93,2
Receita de capital 41 18 -57,0 28,3 Transferéncias correntes do OE 4724 4572 -3,2 92,6
Despesa Efetiva 8021 8192 21 91,7 Comparticipagéo do OE 4489 4329 -35 92,8
Despesa com pessoal 3142 3308 53 92,1 Compensacao por pagamento de pensdes 235 243 33 91,8
Aquisicdo de bens e servigos 4692 4701 0,2 91,4 Despesa Eetiva 8940 8 955 0,2 91,9
Despesa de capital 104 87 -15,8 79,4 Pensdes 8783 8791 0,1 91,9

Saldo Global -120 - 189 - Saldo Global 285 79 :

Fontes: Administracédo Central do Sistema de Salde e DGO.

! Importa ndo perder de vista as EPR englobam os Hospitais EPE onde se repercute a politica de reversdo gradual da redugéo remuneratéria
na Administragcao Publica.
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Seguranca Social

A execucdo do orgcamento da Seguranga Social apresentou,
no final de novembro um saldo global de 1302 milhdes de
euros, valor que traduz uma melhoria em relacdo ao exce-
dente apurado no periodo homdlogo anterior (832 milhdes
de euros). Este resultado decorre de um aumento do total
da receita efetiva (4,2%) superior ao crescimento entretanto
registado pela despesa efetiva (2,2%).

A evolucdo da receita assenta no aumento de 4,5% regis-
tado nas Contribuicdes e Quotizacdes. O crescimento da
despesa reflete os aumentos de 2,5% das Pensfes e de
10,2% da despesa com Prestagfes e Agdo Social, s6 par-
cialmente compensados pela reducéo de 13,9% na rubrica
Subsidio de Desemprego e Apoio ao Emprego.

Figura 2.24. Execugdo Orgcamental da Seg. Social
(VHA, em %)
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Fonte: DGO.

Figura 2.25. Despesa em Pensdes da Seg. Social
(VHA, em %)
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Figura 2.26. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Fonte: MTSSS.

Quadro 2.11. Execuc¢do Or¢camental da Seguranca Social

Segurancga Social
2015 | 2016
jan a nov
Grau de
10° euros | 10°euros VHA execugio
(0)*

Receita Efetiva 22430 23373 4,2 89,0

Contribuic6es e quotizacdes 12619 13192 4,5 88,9

Transferéncias correntes da Adm. Central * 7 547 7708 2,1 93,7

Despesa Efetiva 21597 22071 2,2 87,8

Pensdes 14066 14420 25 91,6

Pensdes de velhice do reg. subst. bancario 453 429 -5,3 89,1

Subsidio de desemp. e apoio ao emprego 1617 1392 -139 85,0

Prestacdes e acao social 3397 3742 10,2 89,6

Saldo Global 832 1302 - -
Fonte: DGO.
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Administracdao Regional

No final do més de novembro, o saldo global da execucéo
orgamental da Administracdo Regional mostrava um ex-
cedente de 35 milhGes de euros, valor que compara com
o défice de 141 milhdes de euros no periodo homaélogo do
ano anterior.

Na base deste resultado esté a conjugacéo de um aumen-
to de 5,6% do total da receita efetiva e de uma diminuigcéo
de 2,4% do total da despesa efetiva.

O referido acréscimo da receita efetiva decorreu do au-
mento nas Receitas Fiscais (1,0%) e das outras transfe-
réncias correntes que quase sextuplicaram. Na evolugéo
da despesa destaca-se 0 aumento na rubrica Despesas
com o Pessoal (2,9%) mais do que compensado por redu-
¢Oes registadas nos gastos com a Aquisicdo de Bens e
Servicos (3,3%) e com o Investimento (18,1%).

Figura 2.27. Execug&o Or¢camental da Administracao
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Administracao Local

O saldo de execucdo or¢gamental da Administra¢éo Local
cifrava-se, no final do més de novembro, num excedente
de 605 milhdes de euros, valor que representa uma me-
Ihoria de 4 milhées de euros em relacdo ao periodo homo-
logo do ano anterior.

Este resultado assenta na conjugagdo do crescimento
praticamente igual que se registou na receita efetiva e na
despesa efetiva (0,8%).

A evolugédo da receita esta associada, basicamente, a um
crescimento da cobranga dos impostos (3,3%). A evolu-
¢do da despesa é determinada pela reducéo registada no
Investimento (17,2%), ja que as rubricas mais importantes
do ponto de vista financeiro - as Despesas com o Pessoal
e a Aquisicao de Bens e Servicos - apresentam aumentos
significativos de 1,6% e 5,1%, respetivamente.

Figura 2.28. Execugdo Orcamental da Administragao
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Quadro 2.12. Execucdo Or¢camental das Administracdes Local e Regional
Administrag@o Regional Administra¢do Local
2015 2016 2015 2016
jan a nov jan a nov
10° euros VHA (%) 10° euros VHA (%)
Receita Efetiva 2153 2274 5,6 6 249 6 300 0.8
Impostos 1316 1330 1,0 2188 2 260 3.3
Transferéncias correntes 79 473 - 2 266 2302 1,6
Despesa Efetiva 2294 2239 -2,4 5648 5696 0.8
Pessoal 905 932 2,9 2032 2 065 1,6
Aquisicéo de bens e servi¢os 644 622 -3,3 1750 1838 51
Transferéncias correntes 79 473 501,8 487 530 8,9
Investimento 159 131 -18,1 957 792 -17,2
Saldo global - 141 35 - 601 605 -
Fonte: DGO.

BMEP N.© 12]2016 — Conjuntura

25



GEE|GPEARI

Divida Publica

Divida Publica das Administracoes Ptblicas Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(ética de Maastricht) (milhGes de euros)
1076 euros
No final do més de outubro, a divida consolidada do sec- 2015dez | 2016 out | 2016 nov
tor das AdministragcBes Publicas (critério de Maastricht) Administragdes Publicas 920 1164 1157
atingiu o montante de 243208 milhGes de euros. Este Por subsector:
valor representa uma diminuicdo de 1212 milhGes de Administragso Central (excl. satide) 13 21 26
euros relativamente ao més anterior (0,5%) e um aumento SNS 4 5 4
de 11624 milhGes de euros relativamente ao final de 2015 Hospitais EPE 451 758 757
(idem' 5'0%)' Empresas Publicas Reclassificadas 15 15 15
A Administragdo Central continua a deter a maioria da Administragao Regional 194 181 180
divida publica, tendo sido a principal responsavel pela Administragdo Local 242 163 175
referida diminuicdo que se verificou em relagdo ao més Seguranga Social 0 0 0
anterior. Este sector detinha no final de outubro, depdsitos | Ouras Entidades L 8 8
no montante de 18647 milhdes de euros, o que representa Empresas publicas ndo reclassificadas ! 3 8
uma reducdo de 12,3% face ao més anterior e um aumen-  [Adm Piblicas e outras entidades 921 1167 1160
to de 40,1% em relacdo a dezembro de 2015. Fonte: DGO.
Quadro 2.13. Divida das Administragdes Publicas Os pagamentos em atraso no sector das Administraces
(milhdes de euros) Publicas atingiram em novembro o montante de 1157
2015dez | 2016set | 2016 out milhdes de euros, o que traduz uma diminui¢do de 0,6%
AdministragGes Pablicas 231584 | 244420 | 243208 face ao més anterior e um aumento de 25,8% em relacéo
Por subsector: a dezembro de 2015.
Administragdo Central 233126 246 876 245998
Administragdo Regional e Local 10 900 10958 10 740
Seguranga Social 2 2 2 | Divida Direta do Estado
Consolidac&o entre subsectores 12 443 13417 13532
por memoria: A divida direta do Estado atingiu, no final do més de no-
Depésitos da Administraco Central 13252 | 21271 | 18647 | VEMbro, o montante de 237489 milhdes de euros, o que

Fonte: Banco de Portugal. representa uma diminuicdo de 1190 milhdes de euros rela-
tivamente ao més anterior (0 equivalente a 0,5%).

Divida nao Financeira das Administragoes Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado

Publicas (milhdes de euros)
30-out-16 nov-16 30-nov-16
Quadro 2.14. Divida n&o Financeira das AP Saldo | Emssbes | Amortz. | Outros | Saldo
(m|Ih6es de eUrOS) Transacionavel 135 477 2767 223 6 136 012
da qual: Bilhetes do Tesouro 17 065 1567 0 0 15429
A
1076 euros da qual: Obrigagdes Tesouro 109 659 : 223 10 | 110210
2015dez | 2016out | 2016 nov Néo Transacionavel 33024 2504 2111 - 33100
Administragaes Pablicas 2196 2258 2343 da qual: Cert.Aforro e do Tesouro 23678 401 62 0 23915
da qual: CEDIC e CEDIM 6298 1863 1449 0 6009
Por subsector: ) -
Prog. de Ajustamento Econémico 70179 0 0 -19 68 378
Administragéo Central 290 488 578 Total 238 679 5271 2334 -13 | 237489
Administrac&o Regional 638 531 531 Fonte: IGCP.
Administracéo Local 1267 1238 1234
Seguranca Social 0 0 0

Fonie: DGO. Emissoes e Amortizacoes de Divida

Durante o més de dezembro, o IGCP, E.P.E., nao realizou
A divida ndo financeira das Administracdes Publicas as- €missdes de Bilhetes do Tesouro ou de Obrigacdes do

cendia, no final de outubro, a 2343 milndes de euros. Este  Tesouro.
valor representa agravamentos de 3,8% e de 6,7% face,
respetivamente, ao més anterior e a dezembro de 2015.
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3. Comércio Internacional !
Evolugdo global !

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, nos pri-
meiros dez meses de 2016, as exportagdes de mercadori-
as diminuiram 0,8%, em termos homélogos, com as impor-
tagdes a diminuirem 0,6% Bl Nesse periodo, o défice da
balanga comercial de mercadorias (fob/cif) recuperou
0,1%. Excluindo os produtos energéticos, as exportacdes
cresceram 1,3% e as respetivas importacdes registaram
uma variacdo homologa positiva de 3,8% (Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucédo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importacdes pelas Exportacdes de Mercadorias
(%)
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Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de M ercadorias do
INE (dltimas versGes disponiveis & data da publicagdo para o periodo considerado). Os dados do

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro aoutubro VH
Intra + Extra-EU T 7 - g
(milhdes de Euros) 2015 | 2016 |k 3ummos Ultimos
i meses 12 meses
Exportagdes (fob) 41.858 41.543 -0,8 2,4 -0,3
Importagdes (cif) 50.450 50.124 -0,6 3,1 -0,3
Saldo (fob-cif) -8.592 -8.581 -0,1 6,0 -0,1
Cobertura (fob/cif) 83,0 82,9 - -
Sem energéticos:
Exportagdes (fob) 38.568 39.079 1,3 3,2 1,9
Importagdes (cif) 43.598 45.267 3,8 4,9 a2
Saldo (fob-cif) -5.030 -6.188 23,0 15,4 20,9
Cobertura (fob/cif) 88,5 86,3 - - -
Extra-EU Jan:eiro aoutubro - VH -
(milhdes de Euros) 2015 | 2016 VH Uitimos Uttimos
H 3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 11.430 10.012 -12,4 -2,3 -11,6
Importagdes (cif) 11.969 11.134 -7,0 0,9 -6,7
Saldo (fob-cif) -539 -1.121 107,9 44,5 120,3
Cobertura (fob/cif) 95,5 89,9 - - -

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional de Mercadorias do INE
(ultimas versdes disponiveis & 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.
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Nos primeiros dez meses de 2016, as exportacdes repre-
sentaram 82,9% das importagées, que reflete um decrés-
cimo de 0,1 p.p. na taxa de cobertura das importacdes
pelas exportacdes, face ao periodo homdlogo. Excluindo
os produtos energéticos, as exportacdes passaram a
representar 86,3% das importacdes (-1,6 p.p. que em
igual periodo do ano transato).

Quadro 3.2. Balanca Comercial: més de outubro

Valores em milhdes de Euros

janeiro aoutubro 2015 2016 TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 41 858 41 543 -0,8
Importagdes (cif) 50 450 50 124 -0,6
Saldo (fob-cif) - 8592 -8581 -0,1
Cobertura (fob/cif) 83,0 82,9 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 30428 31531 3,6
Importagdes (cif) 38481 38 990 1,3
Saldo (fob-cif) - 8052 - 7459 -74
Cobertura (fob/cif) 79,1 80,9 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 11 430 10 012 -12,4
Importagdes (cif) 11 969 11 134 -7,0
Saldo (fob-cif) - 539 -1121 107,9
Cobertura (fob/cif) 95,5 89,9 -

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

Nota:

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

Nos primeiros dez meses de 2016, o défice da balanca
comercial de mercadorias Intra UE recuperou 7,4% em
termos homadlogos, com as exportacdes de mercadorias a
crescerem 3,6% e as importacdes a aumentarem 1,3%. O
défice da balanca comercial de mercadorias Extra UE
agravou-se 107,9% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolucdo Mensal e Trimestral

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

(milhGes de Euros) 2015 | 2016 | TVH 2015 | 2016 | TVH
jan 4442 4365 1,7 3777 3677 2,7
fev 4507 4714 46 3954 4026 1,8
mar 5300 5311 0,2 4402 4248 35
abr 5189 4874 -6,1 4243 4145 23
mai 5361 5158 -3,8 4238 4223 -0,4
jun 5425 5393 0,6 4554 4 469 -1,8
jul 5435 5065 6,8 4704 4484 a7
ago 4232 4660 10,1 3320 3485 5,0
set 5232 5346 2,2 4140 4419 6,7
out 5326 5238 1,7 4526 4368 35
nov 5033 4333

dez 4827 3634
1° Trim 14249 14390 1,0 12133 11951 15
20 Trim 15975 15426 34| 13035 12837 -1,5
30 Trim 14900 15070 11| 12164 12387 1,8
4° Trim 15 186 12 493

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

Nota:

Exportages: somatorio das exportacdes para o espago comunitario com as exportagées para os
Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importagdes com origem nos paises comunitarios
com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

[1] Informagao mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n.°12/2015”).

[2] os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de outubro de 2016 correspondem a uma versao preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as ndo respostas (valor das transacdes das empresas para as quais o INE nédo recebeu
ainda informag&o) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagdo (valor anual das operagdes intracomunitarias
abaixo do qual os operadores sdo dispensados da declaragéo periddica estatistica Intrastat, limitando-se & entrega da declaragao periédica fiscal: no caso
de Portugal, 250 mil euros para as importacdes da UE e 250 mil para as exportag8es para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera,
para além do confronto regular entre as declaragdes Intrastat e do IVA, a comparagédo com os dados com a IES.

[3] Exportagdes: somatorio das exportagdes para 0 espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das impor-
tagcdes com origem nos paises comunitarios com as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

Nos primeiros dez meses de 2016, as exportacbes de mer-
cadorias diminuiram 0,8%, em termos homélogos. Excluin-
do os produtos energéticos, registou-se um crescimento de
1,3%.

Entre janeiro e outubro de 2016, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Maquinas e aparelhos e suas partes”
(+0,7 p.p.), seguido dos “Téxteis, vestuario e seus acesso-
rios” (+0,5 p.p.) e dos “Produtos acabados diversos”
(+0,4 p.p.). As “Maquinas e aparelhos e suas partes” séo o
grupo de produtos que maior peso tem nas exportacoes de
mercadorias (15,3%). Seguem-se os “Quimicos” (13,0%).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos grupos
de produtos para a evolucéo das exportagdes no ultimo ano
a terminar em outubro de 2016.

Nesse periodo, as exportacdes de mercadorias diminuiram
0,3% em termos homdlogos, embora a maioria dos grupos
de produtos divirja deste comportamento e registe um con-
tributo positivo. Mais uma vez, destaca-se o contributo
positivo dos produtos relativos a “Maquinas e aparelhos e
suas partes” (+0,7 p.p.), dos “Téxteis, vestuario e seus
acessorios” e dos “Quimicos” (ambos com +0,5 p.p.).

De referir, ainda, o contributo positivo para o crescimento
das exportagbes de mercadorias por parte dos “Produtos
acabados diversos” e “Agro-alimentares” (ambos com
0,4 p.p.) e das “Aeronaves, embarcagdes e suas partes”,
(0,2 p.p.).

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

Ultimos 12 meses a terminar em outubro de 2016

(Total: -0,3%)
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Fonte: Quadro 3.4. Exportacdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

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

Quadro 3.4. Exportacdes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
MilhGes de Euros Estrutura (%) Tax.variagcdo e contributos
Grupos de Produtos jan-out Anual jan-out dltimos 12 meses jan-out
VH® contrib. VH contrib.
2015 i 2016 2010 | 201 2015 | 2016 p.p¥ p.pt?
Total das Exporta¢gdes 41858 41543 100,0 100,0 100,0 100,0 -0,3 -0,3 -0,8 -0,8
Agro-alimentares 5189 5318 n7 28 24 28 28 04 25 0,3
Energéticos 3290 2464 6,4 7.6 7.9 59 -25,9 2,1 -25,1 -2,0
Quimicos 5284 5398 n9 2.6 2.6 13,0 3.6 05 22 0,3
M adeira, cortica e papel 3363 3339 9,0 8,1 8,0 8,0 0,6 0,0 -0,7 -0,1
Téxteis, vestuario e seus acessoérios 4081 4277 104 9,8 9,8 10,3 53 05 48 05
Calgado, peles e couros 1854 1922 4,1 4.4 4.4 4,6 41 0,2 3,7 0,2
Minérios e metais 4092 381 10,7 97 9,8 9,2 -7,7 -0,8 -6,9 -0,7
M aquinas e aparelhos e suas partes 6070 6 349 15,1 4.6 1“5 15,3 50 0,7 4,6 0,7
M aterial de transp. terrestre e suas partes 4645 4431 16 10,9 11 10,7 -3,3 -0,4 -46 -05
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 238 334 0,6 0,6 0,6 0,8 36,3 0,2 40,3 0,2
Produtos acabados diversos 3752 3899 8,6 9,0 9,0 94 4,8 04 39 04
Pormeméria:
Total sem energéticos 38568 39079 93,6 92,4 % 92,1 94,1 19 18 13 12

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

Notas:

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

[1 Ultimos 12 meses a terminar em outubro de 2016.
[2](nov 15-out 16)/(nov M-out 15) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homdélogo anterior) +100.
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Nos primeiros dez meses de 2016, as exportacfes para a
UE cresceram 3,6%, em termos homoélogos. As exporta-
¢bes com destino aos paises da UE-15 registaram um
crescimento de 3,4% em termos homélogos, enquanto que
as exportacdes com destino aos Paises do Alargamento
cresceram 8,1%. As exportacdes para paises terceiros
diminuiram 12,4% (Quadro 3.5).

As exportacdes de mercadorias para Espanha (+1,2 p.p.)
foram as que registaram o contributo positivo Intra UE-15
mais elevado, seguidas das exporta¢des para a Franga e o
Reino Unido (+0,6 p.p. e +0,4 p.p. respetivamente). Este
comportamento diverge, contudo, do registado para o total
das exportacdes de mercadorias que diminuem 0,8%, em
termos homoélogos.

No Ultimo ano a terminar em outubro de 2016, as exporta-
¢cOes para os paises Intra UE cresceram 4,0%, em termos
homologos. No caso dos paises da UE-15, o crescimento
foi de 3,8 %. As exportacdes para Espanha (+1,3 p.p.) e a
Franca (+0,7 p.p.) foram as que mais contribuiram para o
crescimento das exportagcfes. Entre os paises terceiros,
destaca-se o crescimento das exporta¢cfes para a Turquia
(24,5%), a Suica (13,2%) e o Marrocos (2,9%). No mesmo
periodo, assume dimensao expressiva a quebra das ex-
portagBes com destino a Angola (-38,0%) e Mogcambique
(-32,9%), ainda que com um impacto pouco expressivo na
variagcdo homéloga 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 outubro de 2016
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Fonte: Quadro 3.5. Evolucédo das Exportacdes de Mercadorias com destino
a uma Selecgdo de Mercados.

Quadro 3.5. Evolucgéo das Exportagdes de Mercadorias com Destino a uma Sele¢cdo de Mercados

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhd

es de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
. T -
Destino jan-out anual jan-out 12 meses ! i jan-out .
VH @ contrib. VH contrib.
2015 2016 2010 205 2055 | 2016 ppl ppt
TOTAL 41858 41543 100,0 100,0 100,0 100,0 -0,3 -0,3 0,8 -0,8

Intra UE 30 428 31531 75,4 72,8 72,7 75,9 4,0 2,9 3,6 2,6

dos quais:

UE-15 28 927 29 906 72,3 69,2 69,1 72,0 3.8 2,6 3.4 2,3
Espanha 10 469 10971 27,0 25,0 25,0 26,4 52 13 4.8 12
Franga 5031 5281 2,0 2,1 12,0 27 6,1 0,7 5,0 0,6
Alemanha 5028 4922 B30 ns 2,0 us -11 -0,1 -2,1 -03
Reino Unido 2791 2959 55 6,7 6,7 71 76 05 6,0 04
Paises Baixos 1651 1550 39 4,0 39 37 29 -0,1 -6,1 -0,2
Italia 1295 1398 37 3,2 31 34 7.6 0,2 79 0,2
Bélgica 952 1037 2,6 23 23 25 2.8 0,1 89 0,2
Suécia 346 403 10 08 0.8 10 12,9 0,1 16,4 0,1
Irlanda 201 291 03 0,5 0,5 0,7 40,1 0,2 44,9 0,2

Alargamento 1502 1624 3,2 3,6 3,6 3,9 8,3 0,3 8,1 0,3
Polénia 457 479 09 11 11 12 7.1 0,1 4,7 0,1

Extra UE 11430 10 012 24,6 27,2 27,3 24,1 -11,6 -3,2 -12,4 3.4
dos quais:

EUA 2176 2034 35 52 52 4.9 -45 -0,2 -6,5 -0,3
Angola 1783 1133 51 42 43 2,7 -38,0 -18 -36,4 -16
China 712 541 06 17 17 13 -217 -0,4 -24,1 -0,4
Marrocos 570 568 08 14 14 14 29 0,0 -04 0,0
Brasil 476 447 12 11 11 11 -9.4 -0,1 -6,1 -0,1
Argélia 465 384 0,6 11 11 09 -1B,1 -0,1 -4 -0,2
Suica 388 448 09 09 09 11 13,2 0,1 153 0,1
Turquia 279 335 0,7 0,7 0,7 0.8 245 0,2 20,1 0,1
Canada 317 242 05 0,7 0,8 0,6 -20,8 -0,2 -235 -0,2
M ocambique 297 180 04 0,7 0,7 04 32,9 -0,2 39,5 -0,3

Pormemdria:

OPEP™ 2753 1917 70 6.6 4,6 | -30.9 -2,2 ¢ -30.4 -2,0
PALOP 2364 1651 6,5 5.6 40 -312 -19 -30,2 -17
EFTA 585 611 11 14 15 30 0,0 45 i 0,1

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2015.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em outubro de 2036.
[2](nov 15-out 16)/(nov M-out 15) 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 outubro de 2016, as importacdes de mercado-
rias registaram uma contragdo de 0,6%, em termos homo-
logos (Quadro 3.6).

Destaca-se o contributo das importagbes de produtos
“Energéticos” (-4,0 p.p.) e de “Minérios e metais” (-0,5 p.p.)
para a redugdo das importagées nos primeiros dez meses
de 2016.

A contrariar esse decréscimo merecem particular referéncia
as importagdes dos produtos “Material de transp. terrestre
e suas partes”, com um contributo positivo de 1,0 p.p.,
“Maquinas e aparelhos e sus partes” (0,8 p.p.), “Aeronaves,
embarcagbes e suas partes” (0,7 p.p.), “Agro-alimentares”
e “Produtos acabados diversos” (ambos com 0,4 p.p.).

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem das
importacdes portuguesas (77,8%).

Nos primeiros dez meses de 2016, as importagfes de mer-
cadorias provenientes do mercado comunitario cresceram
1,3%, em termos homoélogos, (1,0% quando provenientes
da UE-15). Com origem nos paises do Alargamento as
importagdes registaram um crescimento de 7,8%.

As importagdes provenientes de paises terceiros, registaram

uma quebra de 7,0%, em termos homdlogos, com particular
destaque para as importacdes de mercadorias com origem
na Aradbia Saudita (-46,3%), na Argélia (-39,4%), no Caza-
quistado (-36,8%) e em Angola (-23,4%). A China destaca-se
como o principal mercado extracomunitario de origem das
importacbes de mercadorias (3,0% do total). Seguem-se o
Brasil (2,0%) e a Russia (1,7%).

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

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variagédo e contributos
Grupos de Produtos jan-out Anual jan-out 2 meses -~ Jan-out -
VH @ contrib. VH contrib.
2015 I 2016 200 | 205 205 | 2086 ppl ppl
TOTAL DAS IMPORTAGOES 50 450 50 124 100,0 100,0 100,0 100,0 -0,3 -0,3 -0,6 -0,6
Grupos de Produtos
Agro-alimentares 7799 8021 14,0 155 15,5 16,0 2,7 04 2,8 04
Energéticos 6851 4857 14 3,2 13,6 9,7 -28,2 -39 -29,1 -4,0
Quimicos 8495 8555 15,2 16,8 16,8 71 17 03 0,7 0,1
M adeira, cortica e papel 1674 1761 3,6 33 33 35 54 0,2 52 0,2
Téxteis, Vestuario e seus acessorios 3226 3278 59 6,5 64 6,5 29 0,2 16 01
Calcado, peles e couros 1301 1352 2,0 25 2,6 2,7 43 0,1 39 0,1
Minérios e metais 4284 4022 8,7 8,4 8,5 8,0 -55 -0,5 -6,1 -0,5
M aquinas e aparelhos e suas partes 7782 8198 16,8 15,8 154 16,4 5,0 0,8 53 0,8
M aterial de transp. terrestre e suas partes 5760 6246 na4 na4 na 25 9,4 11 84 10
Aeronaves, embarcagdes e suas partes 352 721 23 0,7 0,7 14 90,6 0,6 104,6 0,7
Produtos acabados diversos 2925 314 57 59 58 6,2 74 04 6.5 04
Total sem energéticos 43598 45 267 85,6 86,8 86,4 90,3 42 3,6 3.8 33
Mercados de origem
Intra UE 38 481 38 990 78,6 74,8 76,3 77,8 17 13 1,3 1,0
dos quais:

UE-15 36 848 37 230 76,2 718 73,0 74,3 15 11 1,0 0,8
Espanha 16 532 16474 32,8 325 32,8 32,9 06 0,2 -0,4 -0,1
Alemanha 6503 6753 13,2 23 29 135 3.8 05 3.8 05
Franga 3738 3915 83 71 7.4 7.8 5,0 0.4 47 0.4
Italia 2712 2736 58 52 54 55 14 01 09 0,0
Paises Baixos 2570 2556 53 52 51 51 0,2 0,0 -0,5 0,0
Reino Unido 1594 1559 33 3,1 3,2 3,1 -2,3 -0,1 -2,2 -0,1
Bélgica 1423 1414 29 27 2.8 28 03 0,0 -0,7 0,0
Suécia 546 565 10 11 11 11 04 0,0 34 0,0
Polénia 486 601 0,6 09 10 12 217 0,2 235 0,2

Alargamento 1633 1760 2.4 3,0 3,2 3,5 6,6 0,2 7.8 0.3

Extra UE 11969 11134 21,4 25,2 23,7 22,2 -6,7 16 7,0 -17

dos quais:
China 1498 1509 2,2 2,7 3,0 3,0 28 0,1 0.8 0,0
Angola 943 722 03 2,7 19 14 -28,8 -0,6 -234 -0,4
EUA 802 703 17 16 16 14 -12,2 -0,2 -123 -0,2
Brasil 744 989 17 15 15 2,0 284 0.4 33,0 0,5
Arébia Saudita 632 339 08 13 13 0,7 -417 -0,5 46,3 -0,6
Russia 503 829 10 12 10 17 54,2 0,6 64,7 0,6
Cazaquistao 480 303 03 14 10 0,6 -43.3 -0,5 -36,8 -0,4
Argélia 507 307 05 12 10 0,6 -37,8 -0,4 -394 -0,4
india 379 426 05 0,8 0.8 0,9 33 0,1 23 0,1
Turquia 366 427 0.6 0,7 0,7 0,9 18,0 0,1 1,7 0,1
Azerbaijao 362 391 0,0 0.8 0,7 0,8 12 0,1 82 0,1
Coreiado Sul 291 280 05 05 06 0,6 0,0 0,0 -3,9 0,0
Coldmbia 252 203 0,2 04 05 04 -84 -0,1 -19,7 -0,1
OPEP™ 2529 1693 5.8 6,8 50 34 -33,6 -18 -33,0 -17
EFTA 301 326 18 0,6 0,6 0,6 6,8 0,0 8,1 0,0
PALOP 982 762 04 28 19 15 -27,9 -0,6 -22,4 -04

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2015.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em outubro de 2016.
[2](nov 15-out 16)/(nov M4-out 15) x 100 - 100.

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

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

De acordo com os dados divulgados para a Balanga de
Pagamentos para o més de setembro de 2016, nos pri-
meiros nove meses de 2016, as “Exportacdes” (crédito)
de Bens e Servicos registaram um crescimento homolo-
go de 0,4%. A componente dos Bens atenuou esse cres-
cimento, registando um contributo negativo de 0,4 p.p..

Nos primeiros nove meses de 2016, a componente dos
Servigos representou 34,9% do total das “Exportagdes” e
contribuiu positivamente (+0,8 p.p.) para o0 seu cresci-
mento. Do lado das “Importagdes” (débito), com um peso
de 18,5% no total, o seu comportamento contribuiu para
atenuar em 0.2 p.p. a quebra das “Importagbes” totais
(-1,0%) (Quadro 3.8).

GEE|GPEARI

No painel esquerdo da Figura 3.4 compara-se o crescimen-
to homélogo das diferentes categorias de Bens e de Servi-
¢os no ultimo ano a terminar em setembro de 2016, com
base em dados do INE para as “Exportacbes” de Bens
(Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para as
“Exportagdes” de Servicos. O painel direito mostra os
contributos para a taxa de crescimento das “Exportages”

de Bens e Servigos.

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
Vestuario e seus acessorios”
(+0,46 p.p.) e dos “Maquinas e aparelhos e suas partes”
(+0,45 p.p.). Na componente dos servigos, destacam-se 0s
contributos das rubricas de Viagens e Turismo (+1,41 p.p.)
e dos Servicos de transformacdo de recursos materiais
pertencentes a terceiros (+0,07 p.p.).

dos produtos

“Téxteis,

Figura 3.6. Taxas de Crescimento das "Exportac6es" de Bens e Servicos e Contributos das Componentes
Ultimo ano a terminar em setembro de 2016
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Fonte: Célculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportagdes de Bens e Servigos, e do INE, para o calculo da estrutura das exportagdes de
Bens. A distribuicdo do contributo das Exportacdes de Bens (dados da Balangca de Pagamentos, Banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do Comércio Internacional de M ercadorias do INE para as Exportacdes de Bens (somatério das Exportacdes de mercadorias para a UE

com as Exportagdes para Paises Terceiros).

[J Contributos - andlise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somatério corresponde a TVH das Exportacdes de Bens e Servigos nos

dltimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal (10%).

Quadro 3.8. Comeércio Internacional de Bens e Servigcos (Componentes dos Servicos)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagdo e contributos
jan-set meédia 22 meses M jan-set
Anual jan-set -
anual VH contrib. VH { contrib.
2015 2016 2010 2015 2015 2016 0-15 p.p." | pp.@

CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 56 071 56 291 100,0 100,0 100,0 100,0 6,6 1,0 10 0.4 0,4
Bens 36 873 36 655 68,2 66,0 65,8 65,1 59 -0,3 -0,2 -0,6 -0,4
Servigos 19 198 19 636 318 34,0 34,2 34,9 8,0 3,6 12 2,3 0.8
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 232 270 05 04 04 05 4.1 8 01 5 0,1
Serv. de manutencéo e reparacéo 308 324 07 06 05 0,6 35 87 00 54 00
Transportes 4361 4145 82 7.7 78 74 53 -44 0.3 -5.0 -04
Viaaens e Turismo 8877 9719 1o B4 58 73 85 92 14 95 15
Construcao 369 370 10 07 07 0.7 10 23 0.0 0.1 00
Sequros e Pensdes 92 82 02 02 02 01 54 -19 00 -n1 00
Financeiros 302 283 06 05 05 05 6.0 -47 00 -6.1 00
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 55 73 0.1 0.1 01 0.1 8.0 424 0.0 333 00
Telecom., Informacéo e Informatica 956 976 13 17 17 17 22 -0.1 00 20 00
Outr. Fornec. por Empresas 3393 3142 45 6.2 6.1 56 BS 0.0 0.0 -74 -04
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 51 154 05 03 03 03 -4.9 -10 00 21 00
Bens e servicos das AP n.inr 103 99 03 02 02 02 -39 -23 0.0 -37 00
DEBITO (Importacdes Fob)
Bens e Servigos 3224 52 685 100,0 100,0 100,0 100,0 12 -0,6 -0,6 -10 10
Bens 43 561 42 937 83,9 818 818 815 0,7 -1,2 -10 -14 -1,2
Servigos 9663 9748 16,1 18,2 18,2 18,5 3,8 18 0,3 0,9 0,2
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 5 9 00 0,0 0.0 00 -10 -36.6 00 -40.9 0,0
Serv. de manutencéo e reparacéo 230 240 03 05 04 05 83 25 00 44 0,0
Transportes 2423 2245 42 45 46 43 27 -6,7 03 -7.3 -0.3
Viagens e Turismo 2724 2880 44 51 51 55 41 6.1 03 57 03
Construcao 64 85 0,1 0,1 01 02 0.2 312 00 326 0,0
Seguros e Pensdes 256 254 04 05 05 05 51 08 00 -0,6 00
Financeiros 443 384 12 08 08 07 -55 -6.2 0.0 -13.2 -0.1
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 449 545 07 09 08 10 6.9 260 0.2 212 02
Telecom., Informacéo e Informatica 848 844 12 16 16 16 75 -38 -0.1 -0.6 00
Outr. Fornec. por Empresas 1935 1976 27 37 36 38 77 51 02 21 0.1
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 90 87 07 03 04 04 -1.9 -16 00 -13 00
Bens e servicos das AP n.i.nr 86 98 0.1 0.1 02 02 27 59 00 u3 00

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

Notas:
Valores Fob para a Importacéo de bens.
[] 2 meses até setembro de 2016.

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

atribuivel a cada categoria especificada.
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Evolucao Recente do Novo Crédito Vencido das Empresas

Rita Tavares da Silva®

1. Enquadramento

Desde o inicio do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira (PAEF), o racio de crédito vencido
em percentagem do crédito concedido pelas Outras InstituicBes Financeiras e Monetérias (OIFM) aumen-
tou significativamente, tendo passado de 3,72% em marco de 2011 para 9,06% em outubro de 2016 (Gra-
fico 1). Desagregando para as Sociedades N&o Financeiras e Particulares, o racio de crédito vencido das
SNF foi 0 que sofreu 0 agravamento mais acentuado, tendo passado de 4,69% em mar¢o de 2011 para
16,49% em outubro de 2016, com o pico em maio de 2016 (16,51%).

Grafico 1 — Stock de Crédito Vencido das Outras Institui¢6es Financeiras Monetarias

(% do crédito total)
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Fonte: BdP

Nota: Particulares - Inclui crédito a emigrantes

Sociedades nao Financeiras- Nao inclui crédito titulado (Grafico: GEE)

O racio de crédito vencido acompanhou a tendéncia verificada a partir de 2011 na maioria dos sectores
(Grafico 2), sendo o sector da Construcdo o mais afetado, com valores significativamente superiores ao
total das SNF.

Grafico 2 - Crédito vencido por sector
(em % do crédito total)
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2. Evolucgao recente do novo crédito vencido em 2016

Apesar desta tendéncia de aumento do crédito vencido nos ultimos 5 anos, no 2° trimestre de 2016 inicia-
se um periodo de diminuigdo de novo crédito vencido (Grafico 3).

! Gabinete de Estratégia e Estudos, Ministério da Economia. As opinides expressas néo coincidem necessariamente
com a posic¢do do Ministério da Economia.
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Analisando a variagdo de crédito vencido face ao periodo homélogo em percentagem do crédito total
concedido (calculado como a diferenca entre o crédito vencido de um periodo t e o crédito vencido do
periodo homélogo em percentagem do montante total do crédito concedido no periodo t) verifica-se que
desde abril de 2016 este valor é sucessivamente negativo.

Gréfico 3 - Variacdo de novo crédito vencido das
SNF (%)

Gréfico 4 — Variagdo do novo crédito vencido das SNF
(%) por sectores
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Analisando o contributo dos sectores para a diminuicdo do crédito vencido em 2016 (Gréficos 4 e 5), veri-
fica-se que o sector da Construgdo e o sector das Atividades imobiliarias foram os sectores onde o crédito
vencido mais diminuiu (, e que mais contribuiram para esta diminuicdo, do mesmo modo que tinham sido
estes 0s que mais tinham contribuido para o seu crescimento. O Comércio por grosso e reparagdo de
veiculos também contribuiu mais recentemente para esta redugdo, desde agosto de 2016.

Os sectores do Alojamento e restauragdo, da Energia, 4gua e residuos e das Industrias apresentam
igualmente decréscimos de crédito vencido que, apesar de representarem um contributo inferior, se inicia-
ram mais cedo e persistem ha mais tempo (desde margo, setembro e dezembro de 2015, respetivamen-
te).
Grafico 5 - Variacdo de novo crédito vencido das SNF
(%) por sectores, 2016

HEN Indstrias Energia, 4gua e residuos
0,8 - ——Construgdo ——Com. grosso e retalho, repar.veiculos - 08
—— Alojamento, restauragdo Agricultura, produggo animal, floresta e pesca
——Educagdo, saude Actividades de consultoria, técnicas e administrativas
06 —— Actividades imobiliarias Transportes e armazenagem 06
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Fonte: BdP
Nota: Fluxo de novo crédito vencido - diferenca face ao periodo homélogo em % do total de crédito

Entre abril e outubro de 2016, a variagdo média mensal do novo crédito vencido foi de -0,7% (Grafico 6),
com a quase totalidade dos sectores a contribuirem com variacdes negativas. A Construcao foi o sector
que apresentou a maior reducdo média mensal neste periodo (-0,38%), seguida das Atividades imobilia-
rias (-0,31%). Uma vez que estes dois sectores representam 53% do crédito vencido total atual, estas
reducBes tiveram um impacto significativo na variagédo total do novo crédito vencido. O Comércio por
grosso e reparacao de veiculos e as Industrias, que representam 15% e 11% do crédito total atual tiveram
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uma variacdo média de -0,05% e de -0,09%, respetivamente, tendo igualmente contribuido para a varia-
¢ao negativa do total.

Gréfico 6 - Variacdo média de novo crédito vencido
Total

Construgdo

Actividades imobiliarias
Industrias

Energia, agua e residuos
Alojamento, restauragdo

Com. grosso e retalho, repar.veiculos

Educacdo, satide
Agricultura, prod.animal, floresta e pesca
Actividades consultoria, técnicas e admin.

Transportes e armazenagem

-08 -07 -06 -05 -04 -03 -02 -01 00 01

Nota: média da variagdo dos meses de Abril e Outubro de 2016
Esta diminuicdo do novo crédito vencido poderéa ser explicada por varios fatores:

e 0 incumprimento do crédito tende a diminuir em periodos de crescimento econémico por via da
melhoria da situacdo das empresas (a taxa de crescimento trimestral do PIB apresentou valores
positivos desde o 4° trimestre do 2013);

e a recomposicdo da carteira de crédito dos bancos, mais orientada para empresas (e sectores)
com menor risco, mais rentaveis e menos endividadas, logo com maior capacidade para cumprir
com o seu servico de divida.

e as empresas exportadoras apresentam menores racios de incumprimento e tém tido um maior
crescimento nos novos empréstimos concedidos que as ndo exportadoras (Banco de Portugal,
Relatério de Estabilidade Financeira, Nov.2016);

e maior regulamentacéo e supervisdo mais intensa - resultado da Unido Bancéria que veio trazer
um novo quadro muito exigente - podem conduzir a menor incumprimento, através de maior
transparéncia e de politicas mais conservadoras na concessao de crédito (ponderacdo do risco
de acordo com Basileia | e Il) e da exigéncia de cumprimento de racios minimos de capital;

e implementacdo de programas e medidas que tinham como objetivo a recuperagdo e diminuigdo
do incumprimento (PARI - Plano de A¢éo para o Risco de Incumprimento e PERSI - Procedimen-
to Extrajudicial de Regularizacdo de Situagfes de Incumprimento), a partir de 2012.
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Em Analise

Inovacao - Marcas, Patentes, Modelos e Desenhos na Economia
Portuguesa”

Catarina Nunes® e José Eduardo Matos®

1. Introducéo

H& muito que os economistas consideram a inovacdo como um estimulo essencial para o crescimento
econdémico. Para Joseph Schumpeter, autor de “Theory of Economic Development” (1911), o empreende-
dor era o principal agente econdmico, a volta do qual todos os outros orbitam. Analisando a histéria e
evolugdo econdmica, Schumpeter realgou a importancia das inovacdes cientificas e tecnoldgicas no cres-
cimento das economias capitalistas, ainda que no curto-prazo houvesse flutuagdes positivas e negativas.

A mudancga, impulsionada por aquilo a que chamou de “destruigdo criativa”, € o meio através do qual as
dindmicas de crescimento surgem. Motivados pela concorréncia a melhorar processos produtivos, 0s
empreendedores tentam uma nova maneira de fazer as coisas: inventam novas maquinas, criam métodos
mais eficientes, pensam em algo que possa responder a necessidades ainda por satisfazer. E esta criati-
vidade que acaba por destruir 0s processos mais obsoletos, dando origem a um novo ciclo até que as
inovagBes sejam imitadas pelos demais concorrentes.

O modelo do “Real Business Cycle”, introduzido por F. Kydland e E. Prescott em 1982, tem também por
base o progresso tecnoldégico como determinante do crescimento econdémico a longo-prazo, dado se tratar
de um choque persistente. Nomeadamente ao nivel da produtividade total dos fatores capital e trabalho,
assim como no aumento do investimento.

Por outro lado, num mundo cada vez mais globalizado, em que a informacao tende a ser vinculada de
uma forma cada vez mais rapida, nomeadamente através das novas tecnologias de informacgéo, as rela-
¢Bes com os produtos sofreram enormes alteracdes e a desmaterializacdo dos objetos intensifica a impor-
tancia da marca registada.

A consideracdo do contexto internacional de uso da propriedade industrial permite ainda verificar que
Portugal se encontra a uma distancia consideravel dos paises que lideram os rankings de patentes. Se-
gundo a edicdo de 2016 do Innovation Union Scoreboard, da Comissé@o Europeia, a Dinamarca regista a
melhor performance em matéria de registo de Marcas e Patentes com um score de 0,79, enquanto Portu-
gal fica pelos 0,39. Na média da UE regista-se um score de 0,56.

O quadro seguinte permite aferir a evolugéo recente, no seio da UE 28 e a escala nacional, dos indicado-
res relativos a bens intelectuais, confirmando-se a distancia mas verificando-se uma aproximagdo do
contexto nacional ao da UE28, especialmente no que se refere aos desenhos ou modelos comunitarios e
marcas comerciais comunitérias.

" As opinides expressas no artigo sdo da responsabilidade dos autores podendo nao coincidir com as da instituigao.
Todos os erros e omissdes séo da responsabilidade dos proprios, que agradecem ao INPI a disponibilizacéo da infor-
macao usada neste trabalho.

! Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia.

2 NOVA School of Business and Economics
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Quadro 1 - Innovation Union Scoreboard, score dos indicadores (2015-2016)

UE28 Portugal

2015 2016 Tx.Var 2015 | 2016 | Tx.Var

Bens intelectuais 0,62 0,56 -10% 0,38 0,39 3%
Candidaturas a patentes PCT 3,78 3,53 -7% 0,67 0,66 -1%

Candidaturas a patentes PCT relacionadas com

desafios societarios 0,98 1,01 3% 0,18 0,23 28%
Marcas comerciais comunitarias 5,83 6,09 4% 4,98 5,83 17%
Desenhos ou modelos comunitarios 1,13 4,44 293% 0,87 4,38 403%

Fonte: Comissé&o Europeia, Innovation Union Scoreboard

Por tudo isto, a inovagdo é essencial para a competitividade das empresas, pelo que é fundamental ob-
servar indicadores como a criagdo de marcas e concesséo de patentes ao longo dos anos. Desta forma
pode-se perceber se os principais indicadores de inovacao estédo a evoluir de forma desejavel.

O presente artigo apresenta a evolugdo do registo de marcas, patentes, modelos e desenhos em Portugal
e as atividades econdémicas que as solicitam, demonstrando a sua propensado para a inovacgdo. Para o
efeito é utilizada informac&o de pedidos efetuados por entidades residentes em territério portugués, du-
rante o periodo 2010-2016°. A informag3o foi fornecida pelo Instituto Nacional de Propriedade Industrial
(INPI), entidade responsavel pela gestdo do sistema portugués de propriedade industrial.

2. Novas Marcas

O registo da marca confere ao seu titular o direito de impedir terceiros de usar, sem o0 seu consentimento,
e no exercicio de determinadas atividades econdmicas, qualquer sinal igual, ou semelhante, em produtos
ou servigos idénticos daqueles para os quais a marca foi registada, e que, em consequéncia da seme-
Ihanca entre os sinais e da afinidade dos produtos ou servigos, possa causar um risco de confuséo ou
associagao, no espirito do consumidor (Art.° 258.° do Codigo da Propriedade Industrial).

As marcas constituem, assim, 0 ponto-chave para a estratégia de desenvolvimento das empresas. O
ponto-chave esta em relacionar o produto ou servi¢o de tal modo que o consumidor/cliente possa identifi-
car e consequentemente memorizar a marca, levando-o a ter um sentimento de pertenca, de identifica-
¢ao, que o ligue a marca e a tenha em consideragdo aquando de futuras escolhas.

A marca tem, assim, multiplas funcdes, das quais se salienta:
e Permitem as empresas diferenciar os seus produtos/servi¢os da restante concorréncia;

e S&o um poderoso instrumento de marketing na medida em que permite criar uma imagem
singular e diferenciadora;

e Constituem um ativo da empresa;
e Estimulam a empresa a preservar a sua imagem no mercado;
e Podem ser fonte de receita através da cobranca de royalties;

e Auxiliam os consumidores a identificar e a distinguir produtos/servicos, tendo efeito nas esco-
Ihas dos mesmos aquando da satisfacao de uma necessidade.

De acordo com o que se pode observar através do Grafico 1, o numero de marcas pedidas anualmente
em Portugal aproxima-se de 18 mil, tendo recuperado a partir de 2014 (quando cresceram 12,5%) da
queda de 7% verificada até 2012, durante o periodo mais agudo da crise econdmica portuguesa. Por seu
lado, o total de marcas concedidas apresenta uma tendéncia de crescimento, tendo aumentado, em mé-
dia, desde 2010, 7% ao ano. Em 2014 e 2015 foram concedidas cerca de 14.500 marcas. Esta evolugéo

® A informacéo disponivel do ano de 2016 apenas diz respeito aos meses de janeiro, fevereiro e margo (*)
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resultou numa redugdo da diferenga entre marcas pedidas e concedidas num dado periodo, o que se
podera explicar pela melhor qualidade dos pedidos e/ou por uma mais rapida resposta dos servicos.

Gréfico 1 - Marcas pedidas e concedidas (2010-2015)
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Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial

Quadro 2 - Evolucéo dos pregos por pedido (2012-2016)

2012 2016 Var.média anual (%)
on-line papel on-line papel on-line papel
Pedido de marca 120€ 240€ 123,76€ 247,51€ 1% 1%

Fonte: DR de 31 de maio de 2012 e DR de 28 de junho de 2016

Em termos de precos verifica-se que, no periodo de 2012 a 2016, houve um aumento médio anual de 1%
dos custos associados ao pedido de registo de marca, sendo este aumento superior ao crescimento mé-
dio anual da inflagdo (0%). A manter-se esta tendéncia, pode constituir um desincentivo para os agentes
econdémicos.

E importante evidenciar também que o tempo médio calculado entre pedidos e despachos (concess&o ou
recusa da marca pedida) é de 117 dias em Portugal, o equivalente a aproximadamente 4 meses e inferior
ao verificado na maioria dos paises europeus. Este factor é determinante no contexto do ambiente de
negocios proporcionando aos empresarios ou empreendedores um periodo de espera aceitavel para
quem queira introduzir uma nova marca no mercado.

A importéncia do registo das marcas para a atividade econdmica torna relevante a evolu¢éo do namero
de marcas por Classificagdo de Atividade Econdmica (CAE). A informacgédo existente apresenta, no entan-
to, algumas limitag®es, pois em apenas 14% do numero total de concessdes é possivel identificar o sector
do requerente.

Para além disso, h& indicios de haver situa¢cdes em que a CAE usada no pedido, realizado por prestado-
res de servicos a empresas, ndo corresponde ao sector que vai usar a marca, perdendo-se assim infor-
macdao relevante a nivel sectorial. Neste sentido, sera util no futuro que haja indicagdo da CAE do utiliza-
dor da marca na realizag&o do pedido.

O primeiro aspeto a realcar é a diversidade sectorial de pedidos e concessdes de marcas, ndo havendo
uma significativa concentragdo de novas marcas nas CAE’s que mais pedidos registam.

Entre a informacéao disponivel, o maior nimero de pedidos de marca desde 2010 (Gréfico 2) foi feito pelas
atividades de servigos de apoio as empresas e atividades de consultoria, somando 7216 pedidos e 5843
concessdes, seguindo-se a producdo de vinhos e viticultura, com pouco mais de 4 mil pedidos e 3 mil
concessoes.

Em “Outras atividades de servigcos de apoio prestados as empresas” estdo inseridas servigos de elabora-
¢ao de relatérios textuais ou gravacao de procedimentos legais, codificagdo e impressao de cddigos de
barras, etc. Em “outras atividades de consultoria para os negécios e gestao” incluem-se consultoria e
assisténcia operacional as empresas em matérias como planeamento, organizacéo, gestédo financeira,
gestao de recursos humanos, entre outros.

A producéo de vinhos e licores e a viticultura (cultivo de uvas) constituem atividades de forte crescimento
em Portugal e de elevado valor acrescentado. O facto do produto final poder ser bastante heterogéneo,
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diferenciando-se tendo em conta iniUmeros fatores, incluindo diferentes castas e caracteristicas geografi-
cas e regionais, faz com que produtores tenham necessidade de criar uma nova marca associada a quali-
dades algo singulares como forma de diferenciar os seus produtos.

Grafico 2 - Marcas por atividade econdmica desde 2010

4490

Atividades de servicos de  Producdo vinhos e viticultura Atividades de consultoria Atividades educativas  Atividades de sadde humana
apoio prestados as empresas para 0s negocios e a gestdo
B Marcas pedidas (2010-2016%) W Marcas concedidas (2010-2016%)

Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial

E de referir ainda a importancia das atividades educativas, nas quais se engloba formac&o especializada
de adultos, desde ensino de linguas, ensino artistico, escolas de conducdo, entre outras. Perfazendo
1592 marcas pedidas e 1336 concedidas.

A fechar esta sele¢do, encontram-se atividades de sadde humana, com um nimero consideravel de pedi-
dos ao Instituto Nacional de Propriedade Industrial durante os anos considerados, 1205 marcas pedidas e
mais de 1000 concedidas. Nesta ultima CAE estdo incluidos laboratérios de andlises clinicas, terapia da
fala, fisioterapia, psicologia e outras atividades similares exercidas em consultérios privados.

3. Patentes, Desenhos e Modelos

3.1. Patentes

Uma patente € um conjunto de direitos exclusivos, por um certo periodo de tempo, que o Estado concede
a um inventor para a divulgacao, o fabrico, a exploracdo e/ou a alienacdo da sua invengdo. Se alguém
desejar fazer uso da tecnologia patenteada, deverd contar com a autorizacao do titular da patente de
acordo com o registro.

A patente de invenc¢éo evita o plagio das cria¢des e permite que o inventor tenha proveito do éxito comer-
cial do seu trabalho, o que promove a criatividade (é garantida a propriedade da invencao e a exclusivida-
de na exploracdo), ja que este documento impede que terceiros tenham esses direitos sem a autorizagéo
do titular exclusivo.

De acordo com a lei em vigor, a publicacdo de um pedido de patente é efetuada decorridos dezoito meses
a contar da data da apresentacao do pedido no Instituto Nacional da Propriedade Industrial, sé ap6s este
periodo devera ser dado o despacho com a concessao ou ndo da patente. Neste momento, em Portugal,
o intervalo temporal entre pedido e despacho de patente &, em média, de 601 dias (aproximadamente um
ano e seis meses).

Tendo em conta esta diferenca temporal, largamente superior a um ano, torna-se impossivel fazer uma
andlise da evolucdo do pedido de patentes ao longo do curto periodo em quea informacgéo esta disponivel
(2010-2013). A constatacdo que pode ser feita € que o nimero anual de pedidos é superior a 300, nao se
verificando uma tendéncia evidente neste periodo (Quadro 2).

Quadro 2 - Patentes pedidas (publicitadas no ano em referéncia)

Ano Total de patentes pedidas
2010 328
2011 324
2012 442
2013 310

Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial
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Quadro 3 - Evolucéo dos pregos por pedido (2012-2016)

2012 2016 Var.média anual (%)

on-line papel on-line papel on-line papel

Pedido de patente
nacional 101,4€ 202,8€ 104,57€ 209,14€ 1% 1%

Fonte: DR de 31 de maio de 2012 e DR de 28 de junho de 2016

Em termos de precgos verifica-se que, a semelhanca do que aconteceu com as marcas, no periodo de
2012 a 2016 houve um aumento médio anual de 1% dos custos associados ao pedido de registo de pa-
tente, sendo este aumento superior ao crescimento médio anual da inflagdo (0%). Também aqui podera
haver um desincentivo para os agentes no caso de esta tendéncia se manter.

O sector com maior nimero de pedidos ao longo da série temporal considerada (Grafico 3) é o Ensino
Superior, com cerca de 34% do total, seguido dos servigos de apoio as empresas (6%), da investigacéo e
desenvolvimento nas ciéncias fisicas e naturais (5%) e das atividades de engenharia (4%).

Grafico 3 - Patentes pedidas e concedidas por CAE

Ensino Superior Outras atividades de QOutra 18D das ciéncias  Afividades de engenhara
senicos de apoio fisicas e naturais e técnicas afins
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u Patentes pedidas (2010-2016%) u Patentes concedidas (2010-2016%)

Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial

Também nas patentes o sector que faz o pedido ndo coincide necessariamente com o sector que vai
aplicar a patente. Atendendo a predominancia dos pedidos de patentes provenientes do ensino superior,
é da maior pertinéncia analisar mais aprofundadamente as classes de patentes associadas aos pedidos
feitos. Desta forma pode-se aferir quais os sectores em que estas patentes estardo a ser utilizadas.

O Grafico 4 mostra que a classe “necessidades humanas” é a que esta associada a um maior nimero de
patentes pedidas por faculdades, institutos e politécnicos do ensino superior, aproximadamente 28,4%.
De seguida, a classe “fisica” é a que mais pedidos regista, cerca de 20,5%. “Operag¢des de processamen-
to e transportes”, assim como “quimica e metalurgia”, sdo outros destinos para as patentes pedidas pelo
ensino superior, representando respetivamente 15,1% e 14,8%.

Grafico 4 - Incidéncia das patentes pedidas pelo ensino superior
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Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial
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O significativo envolvimento das universidades no pedido de patentes € muito positivo pois estimula a
investigacdo e desenvolvimento (1&D). Porém, é fundamental que a 1&D resulte também em inovagdes
que possam ser disponibilizadas no mercado.

Em Portugal existe um elevado nimero de investigadores (8 por cada mil empregados), valor superior a
média da Unido Europeia (UE: 7 por cada mil empregados). Contudo, apenas 30% dos investigadores
estdo associados a empresas, numero muito inferior ao verificado na média da UE, cerca de 50%. A fraca
ligacdo entre investigadores e o tecido empresarial constitui assim um fator de desvantagem competitiva
para a economia portuguesa.

Neste sentido, parece ser importante incrementar esforcos na divulgagdo dos beneficios para o sector
empresarial do registo de marcas, patentes, desenhos e modelos.

3.2. Desenhos e Modelos

Define-se como desenho ou modelo a aparéncia da totalidade, ou de parte, de um produto resultante das
caracteristicas de, nomeadamente, linhas, contornos, cores, forma, textura ou materiais do préprio produ-
to e da sua ornamentacdo. E por produto qualquer artigo industrial ou de artesanato, incluindo, entre ou-
tros, os componentes para montagem de um produto complexo, as embalagens, os elementos de apre-
sentacdo, os simbolos gréficos e os caracteres tipograficos, excluindo os programas de computador.

E notéria a aproximacéo entre o nimero de pedidos e de concessdes de desenhos e modelos, ao longo
do periodo em analise. Esta realidade deveu-se ao aumento em cerca de 73,4% na concessdo de dese-
nhos e modelos entre 2010 e 2011. Apos este ano, os valores estabilizaram até 2015 (Grafico 5).

Gréfico 5 - Desenhos e modelos pedidos e concedidos (2010-2015)
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Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial

Quadro 4 - Evolugao dos precos dos pedidos (2012-2016)
2012 2016 Var. média anual (%)

on-line papel on-line papel on-line papel

Pedido de desenho ou
modelos 101,4€ 202,8€ 104,57€ 209,14€ 1% 1%

Fonte: DR de 31 de maio de 2012 e DR de 28 de junho de 2016

Em termos de precos verifica-se que, no periodo de 2012 a 2016, houve um aumento médio anual de 1%
dos custos associados ao pedido de registo de desenhos ou modelos, sendo este aumento superior ao
crescimento médio anual da inflagdo (0%) e igual ao verificado nas marcas e nas patentes.

Como nos casos anteriores, os pedidos realizados abrangem sectores muito diversos. A informacéo dis-
ponivel indica como os sectores com maior niumero de pedidos a fabricagdo de mobiliario de madeira,
seguido do ensino superior, dos servi¢os de apoio as empresas e das atividades de design (Grafico 6). O
peso relativo de cada uma destas atividades no total de concessoes €&, respetivamente, 6,3%, 4,8%, 3,5%
e 3,2%.
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Grafico 6 - Desenhos e modelos pedidos e concedidos por CAE
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Fonte: INPI — Instituto Nacional de Propriedade Industrial

Como ressalva é importante considerar que, ao contrario do que parece suceder com o mobiliario, outras
atividades cujo design é importante, como o calgado ou o vestuario, ndo surgem na base de dados como
requerentes. Isto deve-se ao facto da atividade subjacente ao requerente de determinada patente, dese-
nho ou modelo nem sempre corresponder a atividade para a qual a nova criacéo ird servir.

4. Conclusdes

O registo de marcas, patentes, desenhos ou modelos deve ser visto pelos agentes econémicos como
uma forma de criagdo de valor, um ativo da empresa. Logo, deve fazer parte da estratégia de atuagdo de
qualquer plano de negdcio, ou seja, ndo deve ser algo que vem por acréscimo mas um ato de gestdo que
deve ser valorizado cada vez mais.

A protecdo das marcas, patentes, desenhos e modelos € determinante para uma aposta estratégica na
1&D das empresas nacionais. Esta é pois uma condicao essencial para dotar as empresas portuguesas de
condicdes basicas necessarias a obten¢do de capacidade técnica, crescimento e dominio competitivo.

O periodo apds 2010 caracterizou-se por uma forte crise econdémica em Portugal. Apesar deste contexto
desfavoravel, o nUmero de registos de propriedade intelectual apresentou uma tendéncia crescente.

Existe, contudo, uma diferenga muito importante. O crescimento nas marcas, desenhos e modelos refle-
tem uma cada vez maior orientagdo para 0 mercado e preocupacéo com os clientes por parte das empre-
sas portuguesas. Mas esta evolucdo néo é tdo evidente ao nivel da I&D realizada e do registo de paten-
tes, havendo necessidade de reforcar significativamente a sua aplicagdo ao mercado e a ligagéo entre
investigadores e empresas.

A informacéo disponivel dificulta a associagcdo entre 0s sectores que mais recorrem a patentes, marcas,
desenhos ou modelos e o respetivo desempenho econdmico. Apesar disso, existem trés sectores que
apresentam uma representatividade acima da média em marcas (vitivinicola) e em desenhos e modelos
(Mobiliario e atividades de Design). Esta maior incidéncia em marcas, desenhos e modelos parece refletir
maiores preocupac¢des comerciais por parte das empresas destes sectores, designadamente para pene-
trar em mercados externos.

No caso do vinho, a informagao disponibilizada pelo INE (apenas comparavel nos anos 2013 e 2014 por
alteracdes na classificagdo estatistica) mostra que em 2014 se verificou um crescimento substancial no
numero de empresas (+20%, para 32 mil), no emprego (+15%, para 44 mil pessoas) e investimento (+8%,
para 134 milhGes de euros). As exportagdes cresceram mais de 20% entre 2010 e 2015, para cerca de
744 milhdes de euros.

No Mobiliario, o crescimento das exportagdes no mesmo periodo foi ainda mais impressionante, superior
a 61%. Apesar disso, 0 numero de empresas, 0 emprego € o investimento registaram uma quebra signifi-
cativa entre 2010 e 2014: -18%, -17% e -20%, respetivamente.

Finalmente, as atividades de design registaram crescimentos superiores a 20% entre 2010 e 2014 no
numero de empresas (para 4 mil) e no emprego (para 6 mil), e de 50% no investimento (para 8 milhdes de
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euros). Esta evolugdo rapida explica-se pelo baixo valor de partida mas é realcada por ter ocorrido num
periodo muito dificil para a economia portuguesa.

Por sua vez, se atendermos ao valor acrescentado é notério que das CAEs consideradas neste trabalho,
a que regista um VAB maior é a referente a atividades de salde humana, com um peso no VAB total de
3,5% em 2014, cerca de 2.671 milhdes de euros.

O estabelecimento de uma ligacéo direta entre a propriedade intelectual e o desempenho econémico das
empresas carece de melhor informacgéo sectorial, de forma a assegurar que existe uma correspondéncia
correta entre as entidades que solicitam o registo das diversas formas de propriedade e as que as védo
aplicar ao mercado.

S6 desta forma é possivel realizar a avaliagdo necessaria para garantir que as politicas publicas que
visam estimular a inovagdo através de apoios financeiros e de projetos de co-promogédo para reforgcar o
investimento e a transferéncia de conhecimento cientifico e tecnoldgico (vide Industria 4.0, Capacitar ou o
4.° eixo do programa Capitalizar) para o setor empresarial, como é o caso do acordo de parceria firmado
com a Comisséo Europeia para o periodo 2014-2020, sdo adequadas as necessidades do pais.

Referéncias
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INPI (2016), Base de Dados de concesséo de patentes, marcas, desenhos e modelos (2010-2016).
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Interest and the Business Cycle”, Gulbenkian (tradugdo Portuguesa).
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1. Iniciativas

Iniciativa
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Sumaério

Reunido Conselho
ECOFIN

06 de dezembro de
2016

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 06 de dezembro de 2016
destacam-se 0s seguintes temas:

= Plano de Investimento para a Europa: O Conselho analisou duas verten-
tes do Plano de Investimento para a Europa, tendo debatido o Fundo Euro-
peu para Investimentos Estratégicos (European Fund for Strategic Invest-
ments, EFSI) e os obstaculos ao investimento. No que respeita ao Fundo,
acordou-se a posi¢ao quanto a proposta de extenséo da sua duragdo — para
além do periodo inicial de trés anos — e da sua capacidade financeira, fixan-
do uma meta de pelo menos 500 mil milhdes de euros até 2020, para o in-
vestimento total a alavancar com base nos recursos disponibilizados pelo
EFSI. Relativamente aos obstaculos, o Conselho adotou um conjunto de
conclusdes que fazem um balango das principais barreiras ao investimento
e das medidas tomadas para as eliminar, solicitando a adogdo de agdes, a
nivel nacional e da Uniéo Europeia, com vista a colmatar estas limitagdes.

= Previsibilidade e transparéncia das regras or¢camentais: O Conselho
endossou um acordo que visa melhorar a previsibilidade e a transparéncia
do Pacto de Estabilidade e Crescimento, no que diz respeito & avaliagcao das
politicas orcamentais dos estados-membros e respetivos resultados, quer no
braco preventivo quer no corretivo. De modo a reduzir a complexidade do
mecanismo de fiscalizacdo orcamental, € dada maior importancia ao indica-
dor da despesa, estabelecendo-se um limite superior para a taxa de cresci-
mento da mesma.

= Alfandegas: A Presidéncia apresentou as principais questdes estratégicas
na area das alfandegas, destacando-se, neste ambito, a criagdo formal do
Grupo de Alto Nivel dos Diretores-Gerais das Alfandegas, cujo mandato foi
aprovado na reunido do COREPER de 30 de novembro.

= Semestre Europeu de 2017: O Conselho deu inicio ao Semestre Europeu
de 2017 — processo que visa monitorizar as politicas econémicas, de em-
prego e orgamentais dos estados-membros — com uma troca de impressdes
sobre os documentos apresentados pela Comissdo Europeia, a saber: a
Andlise Anual do Crescimento, o Relatério sobre o Mecanismo de Alerta e o
projeto de recomendacédo do Conselho sobre a politica econémica da area
do euro. A aprovacéo de conclusdes sobre os dois primeiros documentos,
bem como do referido projeto de recomendacéao, esta prevista para janeiro.

O Conselho adotou, sem debate, a proposta de diretiva que altera a Diretiva
2011/16/UE sobre cooperacao administrativa em matéria fiscal, na sequéncia
do acordo alcancado no ECOFIN de 8 de novembro. A Diretiva permitird que as
autoridades fiscais tenham acesso a informag6es sobre os beneficiarios efetivos
das empresas durante o controlo da correta aplicacdo das regras de tributacéo.
Nesse sentido, ajudara a prevenir a evasao e a fraude fiscais. A Diretiva aplicar-
se-a a partir de 1 de janeiro de 2018 e faz parte de uma série de medidas apre-
sentadas pela Comisséo em julho, na sequéncia da revelacdo dos documentos
do Panama (Panama papers), em abril de 2016.

O Conselho adotou também conclus8es sobre o pacote de medidas de reforma
da tributacdo das sociedades, apresentado pela Comissdo Europeia a 25 de
outubro de 2016. O pacote é constituido pela comunicagéo "Construir um siste-
ma de tributacdo das sociedades justo, competitivo e estavel para a UE" e por
quatro propostas legislativas. O Conselho registou a abordagem em duas fases
proposta pela Comissdo no que respeita as propostas relativas a uma matéria
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Iniciativa

Sumario

coletavel comum do imposto sobre as sociedades (MCCIS) e a uma matéria
coletavel comum consolidada do imposto sobre as sociedades (MCCCIS), e
apoiou o ponto de vista de que os trabalhos dever&o centrar-se prioritariamente
nos elementos da matéria coletavel comum.

O Conselho emitiu ainda uma opinido acerca do Programa de Parceria Econ6-
mica apresentado por Portugal, no contexto do procedimento por défices exces-
sivos, documento que apresenta um conjunto de medidas e reformas estruturais
para assegurar uma correcdo duradoura do défice.

No dominio dos servigos financeiros, destaca-se ainda a adogao:

= Pelo COREPER, no dia 7 de dezembro, do compromisso alcancado previa-
mente com o Parlamento Europeu quanto a proposta de Regulamento rela-
tiva aos fundos de mercado monetario;

= Pelo COREPER, no dia 7 de dezembro, do compromisso alcangado previa-
mente com o Parlamento Europeu quanto a proposta que altera o Regula-
mento (UE) n.° 1286/2014, sobre os documentos de informag&o fundamental
para pacotes de produtos de investimento de retalho e de produtos de inves-
timento com base em seguros, no que diz respeito a sua data de aplicacao;

= Pelo COREPER, no dia 15 de dezembro, da orientagdo geral do Conselho
referente a proposta de Regulamento que altera o Regulamento (UE) n.°
345/2013 relativo aos fundos europeus de capital de risco e o Regulamento
(UE) n.° 346/2013 relativo aos fundos europeus de empreendedorismo soci-
al;

= Pelo COREPER, no dia 20 de dezembro, do compromisso alcancado previ-
amente com o Parlamento Europeu quanto a proposta de Regulamento rela-
tivo ao prospeto a publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios
ou da sua admisséo a negociagéo;

= Pelo COREPER, no dia 20 de dezembro, da orientagédo geral do Conselho
referente a proposta que altera que altera a Diretiva (UE) 2015/849 relativa a
prevencéo da utilizagdo do sistema financeiro para efeitos de branqueamen-
to de capitais ou de financiamento do terrorismo e que altera a Diretiva
2009/101/CE.

As orientagfes gerais permitirdo & Presidéncia dar inicio ao processo de nego-
ciacdo com o Parlamento Europeu.

Fundo Comum para
0s produtos de Base
— ONU

Conselho de Minis-
tros de 30 de no-
vembro

Proposta de resolugdo para submissdo a Assembleia da Republica e referente
ao acordo relativo a criagdo do Fundo Comum para os Produtos de Base, insti-
tuicdo financeira multilateral, constituida no &mbito da ONU, que tem por misséao
contribuir para o progresso socioeconémico dos produtores de matérias-primas
dos paises em desenvolvimento.

Processos de insol-
véncia - Estatuto
dos administradores
judiciais

Conselho de Minis-
tros de 7 de dezem-
bro

Alteragdo ao regime juridico relativo ao estatuto dos administradores judiciais
atribuindo-lhes a possibilidade de acesso as bases de dados publicas, nomea-
damente ao registo informatico das execucdes, as bases de dados tributarias e
da segurancga social, nos mesmos termos em que esse acesso é conferido aos
agentes de execucao.

Procura-se, desta forma, que os processos de insolvéncia se tornem mais céle-
res e que contenham informag¢éo mais rigorosa e exaustiva relativamente aos
bens que constituem a massa insolvente.

Contratos de inves-

Aprovados seis contratos de investimento, no valor total de 215 milhdes de
euros, que preveem a criagdo de 525 postos de trabalho e a manutengdo de
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timento

Conselho de Minis-
tros de 15 de de-
zembro

854. Os contratos preveem uma aposta na inovagédo e o reforco das exporta-
¢Oes e foram celebrados com os seguintes grupos empresariais: Celulose Beira
Industrial; Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo; Faurecia — Sistemas de Es-
cape Portugal; Fibope Portuguesa — Filmes Biorientados; Eurocast Portugal;
Waratah.

ADSE, IP — Servigo
Nacional de Saude

Conselho de Minis-
tros de 15 de de-
zembro

Criacdo de um instituto publico de regime especial e de gestdo participada AD-
SE, I.P., que substitui e sucede a Direcéo-Geral de Prote¢do Social aos Traba-
Ihadores em Funcgdes Publicas - ADSE.

Indemnizagdes
compensatérias

Conselho de Minis-
tros de 15 de de-
zembro

Autoriza o pagamento de indemniza¢Bes compensatorias relativas a compensa-
¢do financeira pela disponibilizacdo dos titulos de transporte intermodais as
diferentes empresas prestadoras de servi¢co publico de transporte coletivo de
passageiros, referente aos anos de 2014, 2015 e 2016.

Fatura Unica
Portuaria

Conselho de Minis-
tros de 15 de de-
zembro

A Fatura Unica Portuaria por Escala de Navio é o sistema que agrega a fatura-
¢ao de todas as entidades publicas competentes nos atos de despacho de lar-

gada para cada escala de navio. Desta forma, é simplificada a atuacdo dos
portos nacionais, facilitando o desenvolvimento do comércio internacional.

Banco Asiatico de
Investimento em
Infraestrutura

Conselho de Minis-
tros de 22 de de-
zembro

A formalizagdo da adesdo de Portugal ao Banco Asiatico de Investimento em
Infraestrutura (BAII) serd concretizada pela subscricdo de 650 a¢es, num mon-
tante de 65 milhdes de ddlares. O BAIl é uma nova instituicdo multilateral de
financiamento focada nas infraestruturas, que tem por objetivo promover o de-
senvolvimento econémico e a integracdo regional da Asia, Pacifico e Oriente
Médio, contribuindo, assim, para satisfazer parte das necessidades de financi-
amento de projetos de infraestruturas na regido.

Esta adesdo possibilita a presenca e defesa dos interesses nacionais, apoiando
a participacao de empresas, instituigcdes financeiras e consultores nacionais nas
oportunidades de negdcio geradas no ambito dos financiamentos proporciona-
dos pelo Banco na regiéo.

Saléario Minimo
Nacional

Conselho de Minis-
tros extraordinario
de 22 de dezembro

Atualizacao do valor do Salario Minimo Nacional para 2017 para 557 euros.

O diploma aprovado entrara em vigor no dia 1 de janeiro de 2017.

2. Selecao de Medidas Legislativas

Assunto/Diploma

Descricao

Politicas publicas de internacionalizagao

Resolugéo do Conselho de Ministros n.° 78/2016
- Diario da Republica n.° 230/2016, Série | de

2016-11-30

Define um conjunto de orientagBes gerais para a articulagdo da
politica de internacionalizacdo do ensino superior e da ciéncia e
tecnologia com as demais politicas publicas de internacionaliza-
cao.

Comunicacédo de

informagbes financeiras -
Mecanismo automatico de acesso e troca de
informagdes financeiras

Portaria n.° 302-A/2016 - Diario da Republica n.°

Regula a estrutura e conteddo do ficheiro a utilizar para efeitos
do cumprimento das obriga¢des de comunicag&o previstas nas
alineas b) e c) do artigo 17.° do Anexo | ao Decreto-Lei n.°
64/2016, de 11 de outubro.

231/2016, 1° Suplemento, Série | de 2016-12-02

BMEP N.© 12]2016 — Iniciativas e Medidas Legislativas 53


https://dre.pt/application/file/105277060
https://dre.pt/application/file/105277060
https://dre.pt/application/file/105277060
https://dre.pt/application/file/105292157
https://dre.pt/application/file/105292157
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/75504609/details/normal?l=1
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/75504609/details/normal?l=1

GEE|GPEARI

Assunto/Diploma

Descricédo

Comunicacdo de informagbes financeiras -
Contas financeiras excluidas

Portaria n.° 302-B/2016 - Diario da Republica n.°
231/2016, 1° Suplemento, Série | de 2016-12-02

Aprova as listas de institui¢des financeiras ndo reportantes e de
contas financeiras excluidas a que se refere o artigo 4.°-F do
Decreto-Lei n.° 61/2013, de 10 de maio.

Comunicacdo de informagdes financeiras

Portaria n.° 302-C/2016 - Diario da Republica
n.° 231/2016, 1° Suplemento, Série | de 2016-
12-02

Regula a estrutura e conteudo do ficheiro a utilizar para efeitos
do cumprimento das obrigagGes de comunicacdo previstas na
alinea a) do n.° 3 do artigo 20.° do Decreto-Lei n.° 61/2013, de
10 de maio.

Comunicacdo de informagBes financeiras -
Jurisdi¢Bes participantes

Portaria n.° 302-D/2016 - Diario da Republica
n.° 231/2016, 1° Suplemento, Série | de 2016-
12-02

Estabelece as listas das jurisdigdes patrticipantes, prevista no n.°
6 do artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 64/2016, de 11 de outubro.

Comunicagdo de
Instrucbes

Portaria n.° 302-E/2016 - Diario da Republica n.°
231/2016, 1° Suplemento, Série | de 2016-12-02

informagdes financeiras —

Aprova a declaracdo modelo 53 e respetivas instrugbes de
preenchimento, anexas a presente portaria e que dela fazem
parte integrante, para efeitos do disposto no artigo 7.°-B do
Decreto-Lei n.° 61/2013, de 10 de maio.

Investimento em Portugal — Sustentabilidade do
Servigo Nacional de Saide

Despacho n.° 14524/2016 - Diario da Republica
n.° 231/2016, Série Il de 2016-12-02

Nomeia a Comissdo de Acompanhamento da execugdo do
Acordo, celebrado entre o Ministério das Finangas, o Ministério
da Saude, o Ministério da Economia e a IndUstria Farmacéutica,
por intermédio da APIFARMA - Associagdo Portuguesa da
Industria Farmacéutica, para o periodo de 2016 a 2018, que visa
contribuir para a sustentabilidade do Servigo Nacional de Saude,
garantir o acesso ao medicamento e reforcar as condi¢bes de
atratividade para o investimento em Portugal.

Plataforma maritima de producédo de electricida-
de

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 81-
A/2016 - Diario da Republica n.° 235/2016, 1°
Suplemento, Série | de 2016-12-09

Conclui os procedimentos de instalagéo de plataforma maritima
de producéo de eletricidade, ao largo de Viana do Castelo.

Organizacao Internacional do Trabalho — Traba-
Iho Maritimo

Aviso n.° 118/2016 - Diario da Republica n.°
236/2016, Série | de 2016-12-12

Torna publico que a Republica Portuguesa depositou o seu
instrumento de ratificacdo da Convencao do Trabalho Maritimo,
2006, adotada pela Conferéncia Geral da Organizagao Interna-
cional do Trabalho na sua 94.2 sesséo, realizada em Genebra, a
23 de fevereiro de 2006.

Dominio do Capital Humano

Portaria n.° 311/2016 - Diario da Republica n.°
236/2016, Série | de 2016-12-12

Quarta alteragdo ao Regulamento Especifico do Dominio do
Capital Humano, aprovado em anexo a Portaria n.° 60-C/2015,
de 2 de margo.

Emissao de divida publica

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 82/2016
- Diario da Republica n.° 237/2016, Série | de
2016-12-13

Autoriza a emisséo de divida publica, em execugdo do Orga-
mento do Estado para 2016.

Contrato de Investimento — BOSCH, SA

Despacho n.° 15012/2016 - Diario da Republica
n.° 237/2016, Série 11,2016-12-13

Aprova a minuta final do contrato de investimento e respetivos
anexos, a celebrar pela Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal, E. P. E., em representagdo do Estado
Portugués, a ROBERT BOSCH, GmbH, a ROBERT BOSCH
PORTUGAL, SGPS, S. A., e a BOSCH TERMOTECNOLOGIA,
S. A, tendo por objeto um projeto de investimento que consiste
no aumento da capacidade produtiva da unidade fabril desta
Ultima empresa, em Aveiro, para a produgdo e a introdugéo no
mercado de uma nova gama de esquentadores.

Grupo de Trabalho «Litio»

Despacho n.° 15040/2016, Diario da Republica
n.° 237/2016, Série ll, de 2016-12-13

Cria o Grupo de Trabalho «Litio», para identificacdo e caracteri-
zag8o das ocorréncias do depdsito mineral de litio no nosso
pais, bem como das respetivas atividades econémicas.

Desvalorizagéo da moeda

Portaria n.° 316/2016 - Diario da Republica n.°
238/2016, Série | de 2016-12-14

Procede a atualizagdo dos coeficientes de desvalorizacdo da
moeda aplicaveis aos bens e direitos alienados durante o ano
de 2016.

InstalagOes petroliferas de interesse publico

Regulamento n.° 1094/2016 - Diario da Republi-
ca n.° 238/2016, Série Il de 2016-12-14

Estabelece as condi¢gbes gerais de acesso as grandes instala-
¢Oes petroliferas declaradas de interesse publico, nos termos do
artigo 34.°-A do Decreto-Lei n.° 31/2006, de 15 de fevereiro,
alterado e republicado pelo Decreto-Lei n.° 244/2015, de 19 de
outubro.
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Assunto/Diploma
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Descricédo

Acesso universal ao Diario da Republica

Decreto-Lei n.° 83/2016 - Diario da Republica n.°
240/2016, Série | de 2016-12-16

Aprova o servico publico de acesso universal e gratuito ao Diario
da Republica.

Programa Capacitar a Industria Portuguesa

Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
84/2016, Série |, de 21 de dezembro

Aprova o ClTec - Programa Capacitar a IndUstria Portuguesa,
enguanto instrumento fundamental da passagem de conheci-
mento das instituicdes de ensino superior para as empresas.

Sistema de Normalizagdo Contabilistica para as
Administracdes Publicas

Decreto-Lei n.° 85/2016, Série |, de 21 de de-
zembro

Altera o regime da administracdo financeira do Estado e do
Sistema de Normalizagdo Contabilistica para as Administracdes
Publicas.

Contrato de investimento — AICEP-CELBI,SA -
CELTEJO,SA

Despacho n.° 15301/2016, Série Il de 21 de
dezembro

Aprova a minuta do Contrato de Investimento e respetivos ane-
x0s, a celebrar pela Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal, E. P. E., em representacdo do Estado
Portugués, a ALTRI, SGPS, S. A., a Celulose Beira Industrial
(CELBI), S. A, e a CELTEJO - Empresa de Celulose do Tejo, S.
A., tendo por objeto um projeto de investimento que consiste na
introducdo, na unidade industrial desta ultima sociedade, de
inovacdes no processo de produgdo de pasta de papel tissue.

Grandes Opg6es do Plano

Lei n.° 41/2016 - Diario da
248/2016, Série | de 2016-12-28

Republica n.°

Grandes Opg¢oes do Plano para 2017.

Orcamento do Estado

Lei n.° 42/2016 - Diario da
248/2016, Série | de 2016-12-28

Republica n.°

Orcamento do Estado para 2017.
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Lista de Acronimos






GEE|GPEARI

Lista de Acronimos

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

Notas Gerais

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