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Sumario

Enquadramento Internacional

*

No quarto trimestre de 2014, a produc¢do industrial mundial desacelerou ligeiramente para 3,0%
em termos homélogos (3,1% no terceiro) devido ao abrandamento da produgdo dos paises
emergentes e em desenvolvimento, especialmente asiaticos. Neste periodo, o comércio mundial
de mercadorias também desacelerou, em resultado de um enfraquecimento das exportacdes dos
paises emergentes (também da Asia); ja que as importagdes mundiais aceleraram.

O PIB da OCDE desacelerou para 1,8% em termos homologos reais no 4.° trimestre de 2014,
(2,1% no 3.° trimestre) influenciado por um crescimento menos forte dos EUA e por um enfra-
quecimento da Fran¢a; dado que as economias do Japédo, do Reino Unido e dos principais pai-
ses da area do euro melhoraram (Alemanha, Italia, Espanha). Para o conjunto dos paises da
OCDE, a taxa de inflagdo homologa diminuiu para 1,1% em dezembro de 2014 (1,5% em no-
vembro) em consequéncia de uma quebra mais acentuada dos precos de energia e, a taxa de
desemprego também desceu para 7,3%, em média, no ano de 2014 (7,9%, em média, em 2013).
Relativamente aos paises emergentes, alguns deles desacelerou influenciado na generalidade
por uma descida muito acentuada dos pre¢os do petroleo e das restantes matérias-primas; e, no
caso da Russia em resultado também do prolongamento da crise financeira ampliada pela deteri-
oracao de tensfes geopoliticas em torno da Ucrania.

Nos EUA, o PIB desacelerou para 2,5% em termos homélogos reais no 4.° trimestre de 2014
(2,7% no 3.° trimestre) em resultado de um menor dinamismo do investimento privado, nomea-
damente do segmento nao residencial e por um abrandamento das exportacdes. Pelo contrério, o
consumo privado manteve um crescimento robusto, tendo aumentado 2,8% em termos homoélo-
gos reais. Os indicadores disponiveis para o inicio de 2015 sugerem a continuagdo de uma ativi-
dade econdmica dindmica (produc¢édo industrial, vendas a retalho e indicador de confian¢ca dos
consumidores). Em janeiro de 2015, a taxa de desemprego subiu para 5,7% e a taxa de inflagcdo
homologa caiu para -0,1% (o mais baixo desde finais de 2009).

No 4.° trimestre de 2014, o PIB da Unido Europeia (UE) manteve o crescimento de 1,3% em ter-
mos homdélogos reais e o da area do euro (AE) aumentado para 0,9% (0,8% no 3.° trimestre)
tendo a melhoria abrangido a generalidade dos paises, com excec¢do da Franca. De acordo com
o indicador previsional do Banco de Itélia, o PIB trimestral em cadeia da AE deve continuar a
acelerar no 1° trimestre de 2015 (+0,3% no 4.° trimestre de 2014). Em janeiro de 2015, o indica-
dor de sentimento econdémico subiu tanto para a UE como para a AE, devido sobretudo a melho-
ria dos indicadores de confiangca dos consumidores e do comércio a retalho. Em dezembro de
2014, a taxa de desemprego diminuiu para a UE e para a AE para 9,9% e 11,4%, respetivamente
(10,6% e 11,8%, em dezembro de 2013). Em janeiro de 2015, a taxa de inflagdo homologa da
area do euro diminuiu para -0,6% (a taxa mais baixa desde agosto de 2009) e para 0,3% em ter-
mos de variagao dos ultimos 12 meses (0,4% em dezembro de 2014).

Em fevereiro de 2015 e, até ao dia 24, o preco spot do petréleo Brent subiu para se situar, em
média, em 58 USD/bbl (51€/bbl), invertendo a tendéncia descendente registada desde meados
de 2014 até ao inicio de 2015. No mesmo més, as taxas de juro de curto prazo continuaram a
descer para a area do euro, atingindo niveis historicamente baixos; enquanto prosseguiu 0 mo-
vimento ascendente nos EUA., situando-se, em média, até ao dia 24, em 0,05% e 0,26%, respe-
tivamente.

Ap6s uma elevada volatilidade no mercado cambial e uma depreciacao significativa do euro face
as principais divisas no inicio de 2015, assistiu-se em fevereiro de 2015 a alguma correcgéo, ten-
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do o euro face ao délar situado em 1,13 no dia 24 (semelhante ao final do més de janeiro) mas
depreciado 6,7% face ao final de 2014 (1,21).

Conjuntura Nacional

*

A estimativa rapida das Contas Nacionais Trimestrais do INE para o 4.° trimestre de 2014 aponta
para uma variagdo homologa de 0,7% do PIB, o que se traduz numa variagdo homéloga de 0,9%
para a totalidade do ano.

No ano de 2014, o indice de Volume de Negdcios no Comércio a Retalho aumentou 0,9% em
termos homologos, o0 que contrasta com a quebra de 1,7% no ano anterior.

No més de janeiro de 2015, e face a dezembro de 2014, os indices de opinido dos empresarios
relativos ao volume de vendas no Comércio a Retalho, procura interna de Bens de Consumo e
opinido relativa a procura interna de Bens Duradouros melhoraram.

No ultimo trimestre de 2014, o indicador de FBCF publicado pelo INE apresentou uma variagcao
homologa de 0,3% (+1,3 p.p. face ao 3.° trimestre de 2014). Em termos anuais, este indicador
apresentou uma variagdo homologa de -0,3%, o que mesmo assim representa uma melhoria de
8,9 p.p. face a 2013.

Até novembro de 2014, o excedente acumulado da balanc¢a corrente foi de 1133 milhdes de eu-
ros (valor que compara com o excedente de 257 milhdes de euros no periodo homdlogo).

No quarto trimestre de 2014, a taxa de desemprego fixou-se nos 13,5%, associada a um cresci-
mento do emprego em 0,5%. Em termos anuais, a taxa de desemprego ascendeu aos
13,9%, -2,3 p.p. do que em 2013, com o emprego a crescer 1,6%.

A variacdo do IPC, em janeiro, foi de -0,4%, enquanto o IPC subjacente cresceu 0,3%. Ja o IPPI
agravou a quebra, caindo 4% em janeiro (-3,4% em dezembro).

Em janeiro, saldo global provisério das administragBes publicas (AP), na 6tica da contabilidade
publica, foi de 549M€. Considerando o universo comparavel o saldo situou-se nos 377,2 M€, que
compara com 665,7M€ no periodo homélogo de 2014, no que respeita ao excedente primario, o
mesmo cifrou-se em 512,3M€.

Para este comportamento contribuiram os seguintes subsectores: o Estado com um agravamento
do défice em 242, 7M€, a Seguranga Social com uma reducéo do excedente orcamental de
117,7M€ e a Administragédo Local com uma diminuigdo do saldo de 9,7M€. Os servicos e Fundos
Autonomos apresentam uma diminui¢cdo do défice em 163M€ e a Administragdo Regional apre-
senta melhoria no seu saldo de 9,2M€.

Em janeiro, a execucéo financeira consolidadal provisoria do SNS revelou um saldo de 23M€,
refletindo uma melhoria de 4,1M€ face ao periodo homologo de 2014.

De acordo com os dados publicados pelo Banco de Portugal, em dezembro de 2014, a divida
publica das administragdes publicas cifrou-se em 224,5 mil M€, menos 1427M€ que no final de
novembro e mais 5252M€ que no ano anterior.

Comeércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recentemente divul-
gados2 apontam para um crescimento homoélogo das exportagées de mercadorias de 1,9% no

Considerando a despesa efetivamente realizada e os compromissos assumidos, em consonancia com o principio de
registo em base de compromissos.

2 Resultados mensais preliminares de janeiro a dezembro de 2014.
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ano de 2014. Neste mesmo periodo, as importagdes aumentaram 3,2%, o que levou a um agra-
vamento de 926 milhdes de euros do défice da balanga comercial (fob-cif), correspondente a
9,6%. A taxa de cobertura das importacdes pelas exportag@es foi de 82%, menos 1,1 p.p. que em
2013.

No ano de 2014, o crescimento homoélogo das exportagdes de mercadorias, excluindo os produ-
tos energéticos, foi superior ao crescimento das exportagdes totais (4,1%). As importacdes regis-
taram uma variagdo homéloga positiva e superior ao crescimento das exportacfes (6,1%), o que
levou a um agravamento do saldo negativo da respetiva balan¢ca comercial em 31,1%.

De janeiro a dezembro de 2014, a maioria dos grupos de produtos contribuiu positivamente para
o crescimento global das exporta¢des de mercadorias. Destaca-se o contributo dos “Agroalimen-
tares” (+0,9 p.p.), do “Vestuério e Calcado” (+0,8 p.p.), dos “Produtos Acabados Diversos” (+0,7
p.p.) e do “Material de Transporte” (+0,6 p.p.).

Em 2014, as exporta¢des para o0 mercado comunitario cresceram, em termos homologos, 2,8% e
contribuiram em 2p.p. para o crescimento das exportacdes totais de mercadorias. As exporta-
¢Oes para os paises da UE-15 registaram uma variagdo homologa positiva de 2,6% e as exporta-
¢Oes para os paises do Alargamento 7,6%, sendo os respetivos contributos para o crescimento
do total das exportagfes de 1,7 p.p. € 0,2 p.p.. As exportacdes para o Reino Unido, registaram o
maior contributo Intra UE-15 (+0,7 p.p.) para o crescimento das exportacdes, seguidas das ex-
portacdes para Espanha (+0,4 p.p.), Fran¢a e Alemanha (ambos com +0,3 p.p.).

No ano de 2014, as exportacdes para os Paises Terceiros registaram um decréscimo de 0,1%,
passando a representar 29,1% do total das exporta¢des nacionais (-0,6 p.p. face ao periodo ho-
moélogo). Destaca-se 0 comportamento positivo das exportacdes para a China (+27,6%), a Argé-
lia (+11,5%) e a Venezuela (+9,5%).

De janeiro a dezembro de 2014, as exportacdes de produtos industriais transformados registaram
uma variacdo homologa positiva de 2,1%. As exportagbes de produtos de baixa, média-alta e alta
intensidade tecnolégica contribuiram positivamente para o crescimento das exportacdes deste ti-
po de produtos (+2,3 p.p., +0,8 p.p. e +0,2 p.p., respetivamente).

De acordo com os dados da Balanca de Pagamentos divulgados para o més de novembro de
2014, as Exportagdes de Bens e Servicos registaram um crescimento homdélogo de 2,5% nos
primeiros onze meses de 2014. A componente de Servi¢cos registou uma melhor performance re-
lativamente a dos Bens (5,4% e 1,1%, respetivamente) e destacou-se com 0 maior contributo pa-
ra o crescimento do total das exportacdes (1,7 p.p.).
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1. Enquadramento Internacional

Atividade Econémica Mundial

No 4.° trimestre de 2014, a producdo industrial mundial
desacelerou ligeiramente para 3,0% em termos homoélogos
(3,1% no 3.° trimestre) devido ao abrandamento dos paises
emergentes e em desenvolvimento, especialmente dos
paises asiaticos.
Figura 1.1.Producéo Industrial
(VH, em %)
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Fonte: CPB.

Economias Avancadas

Igualmente, o comércio mundial de mercadorias também
desacelerou neste trimestre em resultado de um crescimen-
to menos forte das exportagées mundiais; ja que as importa-
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Figura 1.2. Importa¢6es de Mercadorias
(VH em volume, em %)
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A ligeira deterioracdo das trocas comerciais mundiais no 4.°
trimestre de 2014 deu-se devido ao pior desempenho das
exportacdes dos paises emergentes e em desenvolvimento,
sobretudo asiéticos. Pelo contrario, para as economias
avancadas, tanto as importagbes como as exportacdes
aceleraram, sendo esta tendéncia mais significativa para o
ultimo caso, especialmente para o Japdo e para a area do
euro.

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

¢OGes mundiais aceleraram. nor
6,0
De facto, no 4.° trimestre de 2014 e, em termos homologos 50 |-
reais: 40 |
e 0 comércio mundial abrandou para 3,5% (3,7% no 3.° 30 ¢
trimestre); 20
1,0
e as exportagbes mundiais desaceleraram para 3,5% (4,0% 0.0 ‘
no 3.° trimestre); enquanto as importagdes mundiais au- 10 |
mentaram para 3,6% (3,4% no 3.° trimestre). 20 |
Y I‘II‘III‘IV‘I‘II‘III‘IV‘I‘II‘III‘IV‘
2012 2013 ‘ 2014
Economias Emergentes Economias Avangadas
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
2013 2014 2014
Indicador Unidade | Fonte 2014
4T mop 2T 3T | 4T set out I nov | dez
indice de Produgao Industrial Mundial VH CPB 33 35 38 35 31 3,0 34 3,0 2,9 31
Economias Avancadas VH CPB 25 2,7 3,3 2,7 2,0 2,0 2,0 2,2 18 2,0
Economias Emergentes VH CPB 4,2 4,3 4,3 4.4 4,2 4,0 48 39 39 4,3
Comércio Mundial de Mercadorias VH CPB 2,7 4,0 3,2 2,9 37 35 50 35 2,6 44
Importagdes Mundiais VH CPB 35 3,6 38 31 34 3,6 51 3,6 2,6 4,6
Economias Avancadas VH CPB 2,8 19 2,7 2,8 2,7 3,1 32 29 19 45
Economias Emergentes VH CPB 4,1 53 50 34 4,1 4,1 7,1 4,4 3,3 4,7
Exportacdes Mundiais VH CPB 3.2 45 25 2,8 4,0 35 4.8 35 2,7 4,2
Economias Avangadas VH CPB 19 3,3 2,0 0,8 16 3,0 2,3 2,6 3,0 34
Economias Emergentes VH CPB 45 58 3,0 4.8 6,3 3,9 7,3 43 24 5,0
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Atividade Econémica Extra-UE

Nos EUA, o PIB desacelerou para 2,5% em termos homdlo- Figura 1.5. Consumo Privado e Vendas a Retalho dos
gos reais no 4.° trimestre de 2014 (2,7% no 3.° trimestre), o EUA (VH, em %) Ceo
influenciado por um menor dinamismo do investimento pri- ’ '
vado, nomeadamente do segmento ndo residencial, e por 2.8 b 1 5o
um abrandamento das exporta¢Bes. No entanto, 0 consumo ’
privado manteve um crescimento robusto, tendo aumentado 26 r 1 40
para 2,8% em termos homologos reais. 2a | '
Figura 1.4. PIB e componentes da Despesa em volume 1 30
nos EUA (VH, em %) 2,2
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2,0 ¢ . . .
Fonte: Bureau of Economic Analysis.
1,0 ¢
00 No 4.° trimestre de 2014, o PIB do Jap&o diminuiu 0,4% em

termos homélogos reais (-1,3%, no 3.° trimestre) resultando

1,0 - . . .
PIB  Consumo Investim. Investim. Export.  Import. numa melhoria da economia causada essencialmente pelo
Privado  Resid. Rnépd fortalecimento das exportacées.
esid.

Em dezembro de 2014, a taxa de inflagdo homdéloga mante-
ve-se em 2,4%, tendo, porém, no conjunto do ano aumenta-
Os indicadores disponiveis para o inicio de 2015 sugerem a  do para 2,7% (0,4% em 2013) em resultado da subida da
continuacao de um forte dinamismo da atividade econémica. taxa do IVA em abril de 2014.

Assim, em janeiro de 2015 e, em termos homologos:

Fonte: Bureau of Economic Analysis.

Figura 1.6. PIB e Componentes da Despesa em Volume

e a producéo industrial acelerou para 4,8% (4,4% em de- no Japéo (VH, em %)
zembro de 2014) e o indicador de confian¢a dos empre- 14,0 r
sérios dos servigos melhorou;
90 | Il 2014 m|V 2014
e as vendas a retalho aumentaram para 3,3% em termos
nominais (igual ao més precedente) acompanhando a 40 +
subida expressiva do indicador de confian¢a dos consu- . l
midores (o0 mais elevado desde fevereiro de 2004); 1,0 | . ‘ ‘ ‘ -
e ataxa de desemprego subiu para 5,7% e a taxa de infla- 6,0 |
¢do homologa caiu para -0,1%, o valor mais baixo desde
novembro de 2009 (+0,8% em dezembro de 2014). 110 ¢
-16,0 -
PIB Consumo Investim. Investim. Export. Import.

Privado Resid. n&do Resid.

Fonte: Instituto de Estatistica do Jap&o.
Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-UE

2013 2014 2014 2015
Indicador Unidade | Fonte 2014 ¥
4T i 2T 3T 4T out nov dez jan
EUA - PIB real VH BEA 24 31 19 2,6 2,7 25
indice de Produg&o Industrial VH BGFRS 4,2 33 33 4,2 47 45 42 49 44 4,8
indice ISM da Indstria Transformadora % ISM 55,8 56,7 52,7 55,2 57,6 57,6 59,0 58,7 55,1 53,5
indice ISM dos Servigos % “ 59,8 56,2 54,8 60,2 63,4 610 60,0 64,4 58,6 615
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE  Michigan 84,1 76,9 80,9 82,8 83,0 89,8 86,9 88,8 93,6 98,1
Taxa de Desemprego % BLS 6,2 7,0 6,6 6,2 6,1 57 57 58 5,6 57
China - PIB real VH NBSC 74 7,6 74 75 73 73
Exportacdes VH MC 6,1 75 -4,7 50 3,0 87 1,6 47 97 -33
Japao - PIB real VH COGJ 0,0 2,2 2,2 -04 -13 -04
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Atividade Econémica da UE

No 4.° trimestre de 2014, o PIB da Unido Europeia (UE)
manteve o crescimento de 1,3% em termos homologos reais
e 0 da area do euro (AE) aumentou para 0,9% (0,8%, no 3.°
trimestre). A melhoria da economia da area do euro esten-
deu-se a generalidade dos paises, com excecao da Franca.
De acordo com o indicador previsional do Banco de Itdlia, o
PIB trimestral em cadeia da AE deve continuar a acelerar no
1.2 trimestre de 2015 (0,3% no 4.° trimestre de 2014).

Figura 1.7. PIB da Unido Europeia

(VH real, em %)
30

1l 2014
m|V 2014
- I m I

Os indicadores quantitativos para a area do euro no decurso
do 4.° trimestre de 2014 indicam uma melhoria significativa
das vendas a retalho e das exportag@es; ja que a produgédo
industrial desacelerou, mantendo-se quase estagnada.

1

Fonte: Eurostat.
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Figura 1.8. Exportac6es e Encomendas externas da Area

do Euro
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Fontes: Comissédo Europeia; Eurostat.

Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econdmica da UE

GEE|GPEARI

Em janeiro de 2015, o indicador de sentimento econémico
subiu tanto para a UE como para a AE devido sobretudo a
melhoria dos indicadores de confianca dos consumidores e
do comércio a retalho.

No 4.° trimestre de 2014, a taxa de desemprego desceu
ligeiramente para 10% na UE e, manteve-se em 11,5% na
AE. No conjunto do ano de 2014, este indicador diminuiu em
ambas as zonas, para se situar em 10,2% e 11,6%, respeti-
vamente (10,8% e 12%, em 2013).

Em janeiro de 2015, as expectativas dos empresarios da
area do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para
os setores da industria transformadora e dos servicos; en-
guanto pioraram para a construgao e o comércio a retalho.

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

121 - S -4
12,0
| 6
11,9 |
11,8 | |8
11,7 |
11,6 | 1 -10
11,5 |
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11,4 |
11,3 , , , : : : : 14
@ 9 2 2 3 I I I 2
& § = 3 & § = 3 &

Taxa de Desemprego (Em %, escala da esquerda)
Expectativas de Emprego na Ind.Transf. (SRE-VCS)

Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.

Em janeiro de 2015, a taxa de inflacdo homéloga da area do
euro diminuiu para -0,6% (a taxa mais baixa desde agosto
de 2009) e para 0,3% em termos de variagdo dos Ultimos 12
meses (0,4% em dezembro de 2014). Esta evolucéo resul-
tou sobretudo de uma quebra mais acentuada dos precos de
energia, a qual foi de -9,3% em termos homologos (-6,3%
em dezembro de 2014).

2013 2014 2014 2015
Indicador Unidade Fonte 2014 T
4T g 2T | 3T 4T out nov dez jan
Unido Europeia (UE-28) — PIB real VH Eurostat 14 0,9 15 13 13 13 - -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 105,0 102,6 104,9 106,3 104,6 104, 1] 104,1 104,0 104,1 104,6
Area do Euro (AE-18) — PIB real VH Eurostat 0,9 0,4 11 0,8 0,8 0,9 N -
Indicador de Sentimento Econémico indice CE 1013 99,0 1015 102,2 100,8 100,7 100,7 100,7 100,6 101,2
indice de Producéo Industrial VH Eurostat 0,7 15 14 0,8 0,4 0,1 0,9 -0,5 0,0
indice de Vendas a Retalho VH real 13 0,4 10 13 0,9 2,0 17 14 2,9
Taxa de Desemprego % 1.6 19 18 1,6 ns 15 15 ns n4
IHPC VH 0,4 0,8 0,6 0,6 0,4 0,2 0,4 0,3 -0,2 -0,6
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em fevereiro de 2015, as taxas de juro de curto prazo conti-
nuaram a descer para a area do euro, atingindo niveis histo-
ricamente baixos; enquanto prosseguiu 0 movimento ascen-
dente para os EUA. Com efeito, até ao dia 24, a taxa Euribor
a 3 meses situou-se em 0,05% e a dos EUA em 0,26%.

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado
Monetario (Média mensal, em %)
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Fonte: BCE; IGCP. * Média até ao dia 24.

Em janeiro de 2015, as taxas de juro de longo prazo desce-
ram quer para a area do euro quer para os EUA, sendo
particularmente acentuada para o primeiro caso; refletindo
sobretudo as expectativas sobre o programa de compra de
divida soberana por parte do BCE e beneficiado do efeito de
refagio em resultado da situagdo de incerteza em torno da
Grécia.
Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Do6lar
(fim do periodo)
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Fonte: Banco de Portugal. Para fevereiro, o valor é do dia 24.

No inicio de 2015 assistiu-se a uma elevada volatilidade no
mercado cambial e a uma depreciacdo significativa do euro
face as principais divisas. Para a depreciacdo do euro con-
tribuiram a fraca taxa de inflagéo; as preocupacdes relativas
a economia da Grécia e as repercussdes do programa de
compra de divida soberana do BCE a concretizar-se no
proximo més de marco. Porém, no periodo mais recente,
registou-se alguma corre¢do cambial e, no dia 24 de feverei-
ro de 2015, o euro face ao dolar situou-se em 1,13 (seme-
Ihante ao final do més de janeiro) mas, depreciou-se 6,7%
face ao final do ano de 2014 (1,21).

Em janeiro de 2015, o indice de precos relativo do prego do
petréleo importado desceu para 41,8 (por memoria atingiu o
valor 100 durante a crise petrolifera de 1979). Em fevereiro
de 2015, o preco do petroleo Brent inverteu a tendéncia
descendente registada desde meados de 2014, para se
situar, em média, até ao dia 24, em 58 USD/bbl (51€/bbl),
influenciado, em parte, por um menor niumero de platafor-
mas em atividade nos EUA.

Figura 1.12. Pregco médio Spot do Petr6leo Brent
(Em USD e euros)

——US délares eur/barril
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Fontes: DGEG, IGCP e BP. * Média dos dias 1 a 24.

Em janeiro de 2015, o preco das matérias-primas ndo ener-
géticas desacelerou, tendo diminuido 11,7% em termos
homologos (-10% em dezembro de 2014), devido sobretudo
ao recuo dos precos dos metais (-20,5%).

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade { Fonte 204 208 20n 201 205

4T i 2T 3T 4T out nov | dez jan
Taxa Euribor a 3 meses* % BP 0,08 0,29 0,31 0,21 0,08 0,08 0,09 0,08 0,08 0,05
Yield OT 10 anos — EUA*™* % Eurostat 2,53 2,73 2,75 2,61 2,49 2,27 2,29 232 2,20 187
Yield OT 10 anos — Area do euro™ % 2,04 297 2,66 2,22 179 150 161 154 134 13
Taxa de Cambio* Eur/USD BP 1214 138 1379 1366 1258 1214 1252 1248 1214 1131
DowJones* vC Yahoo 75 96 -0,7 22 13 46 2,0 25 00 -3,7
DJ Euro Stoxx50* VC 12 75 17 21 -0,1 -25 -35 4.4 -3,2 6,5
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl* USD/bbl  DGEG 99,52| 10928 10795 10966 10342 64,39 87,88 79,99 6331 4952
Spot do Petréleo Brent em USD/bbI** VH -84 -0,7 -4,1 6,3 -5,6 -40,7 -7 -25,8 -42,8 -53,8
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl*™ VH DGBEPG € -84 -53 -75 13 -5,6 -233 -136 -198 -36.4 -459
Prego Relativo do Petr6leo em euros** 1979=100 GEE 70,5 75,5 75,7 75,0 729 60,2 65,3 62,6 52,6 418

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Preco Relativo do Petr6leo é o récio entre o preco deimportacéo deramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal (sempre que
néo hajadeflator, utiliza-se o ultimo deflator conhecido). Nota: O preco do Petréleo Brent de 2009 a 2015 corresponde a médiadiédriado IGCP.

14 BMEP N.° 02|2015 - Conjuntura



2. Conjuntura Nacional

Atividade Econémica e Oferta

A estimativa rapida das Contas Nacionais Trimestrais do
INE para o 4.° trimestre de 2014 aponta para uma variagao
homdloga de 0,7% do PIB (1,1% no 3.° trimestre), consubs-
tanciando um crescimento médio homoélogo de 0,9% no

conjunto do ano de 2014 (-1,4% em 2013). Segundo o INE,

este valor resulta de um contributo menos positivo da procu-

ra interna, fruto de uma desaceleracdo do consumo privado.

A procura externa liquida registou um contributo menos

negativo, devido a aceleragdo das ExportacBes de Bens e
Servi¢os. De notar que, comparativamente com o trimestre
anterior, estima-se que o PIB aumentou 0,5% em termos
reais (0,3% no 3.° trimestre).

Figura 2.1. Indicador de Clima Econémico
4,0
3,0
20 7 N /
1,0 N ! \
0,0 . S8
-10
-20
-30 Ny \ /
-4,0 v N\ y
50 NP
-6,0

Lo IV‘I I IV‘I I IV‘I Im IV‘I I IV‘I I IV‘I I m IV‘
2008 2009 ‘ 2010 2011 ‘ 2012 2013 ‘ 2014

PIB (t.v.real, %)
= = = |ndicador de Atividade Econdmica

Fonte: INE.

Indicador de Clima Econémico
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Os dados quantitativos disponiveis relativos ao 4.° trimestre,
mostram que, em termos homologos:

e na industria transformadora, o indice de producdo regis-
tou uma quebra de 2,6% e o indice de volume de neg6-
cios uma reducéo de 2,0% (1,6% e -1,3% no 3.° trimestre
de 2014, respetivamente);

e 0 indice de produgdo na construcdo e obras publicas
apresentou uma quebra menos acentuada (-5,2% quan-
do no trimestre anterior apresentava uma variagdo homo-
loga de -7,3%);

¢ 0 indice de volume de negdcios nos servicos apresentou
uma quebra face ao periodo homodlogo de 2,8% (+0,7
p.p. face ao trimestre terminado em setembro);

e 0 indice de volume de negécios no comércio a retalho
registou um crescimento de 0,4%, um valor inferior ao
crescimento de 1,5% observado nos trés meses anterio-
res.

No trimestre terminado em janeiro assistiu-se a uma melho-
ria dos indicadores de confianca, excetuando dos servicos,
guando comparados com o 4.° trimestre do ano.

Figura 2.3. Indicadores de Confianca

(SRE, MM3)
No trimestre terminado em dezembro, registou-se uma de-
~ . . L, . 10,0 0,0
saceleracdo do Indicador de Atividade Econémica do INE, 5o
assinalando uma variagdo média homdloga de 2,3% (0,6 00
p.p. inferior ao do trimestre anterior). 50
Figura 2.2. Indices de Produc¢éo -100
(VH, MM3) -15,0
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 -16,0
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Ind. Produc&o Industrial e |nd. Construcdo Obras Publicas (eixo dta.)
Fonte: INE.
Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta
2013 2014 2014 2015
Indicador Unidade Fonte 2014 T
4T iy 2T 3T 4T set out nov dez jan
PIB — CN Trimestrais VH Real INE 0,9 16 10 0,9 11 0,7
Indicador de Clima Econémico SRE-VE 03 -10 -0,2 04 0,6 0,2 0,6 0,6 04 0,2 03
Indicador de Confianca da Industria SRE-VCS -74 -10,3 -8,2 -84 -6,5 -6,3 -6,4 -6,6 -6,1 -6,1 -6,1
Indicador de Confianga do Comércio -13 -3,7 -13 -0,7 -19 -13 -2,0 0,1 -12 -3,0 12
Indicador de Confianca dos Servicos -2,1 -1,7 -6,0 -17 0,3 -11 -2,1 13 -3,1 -15 -0,9
Indicador de Confianga da Construgédo -45.3 -50,2 -47.2 -46,3 -44.9 -42.9 -443 -40,4 -43,8 -445 -38,4
indice de Produgéo Industrial — Ind. Transf. VH 0,9 4.2 12 33 16 -2,6 -2,9 0,2 -2,6 -54
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. -12 3,0 -0,3 -11 -13 -2,0 0,8 0,6 -74 13
indice de Volume de Negécios - Servigos 22 -3,0 -15 -0,8 -3,6 -2.8 -45 22 2,7 -3,6

*Primeira Estimativa.
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Consumo Privado

No quarto trimestre de 2014, o indice de Volume de Nego-
cios no Comércio a Retalho (IVNCR) cresceu 0,8%, desace-
lerando 0,7 p.p. face ao terceiro trimestre. Em termos anu-
ais, o IVNCR cresceu 1,0% (-1,7% em 2013). Das suas
componentes, a componente ndo alimentar cresceu 2,0%,
enquanto a componente alimentar recuou 0,2% (-3,0% e
0,1% em 2013, respetivamente).

Figura 2.4. indice do Volume de Negécios no Comércio a
Retalho
(MM3,VH)

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

Fonte: INE.

No primeiro més de 2015 foram vendidos 11 852 automo-
veis ligeiros de passageiros, o que representa uma diminui-

“ 4 4 84 4 4 0 o0 0 3 9 3 % ¢&o de 53 unidades face a dezembro de 2014. Em termos
§ 8 5% 8 8 5%58 585§ 8 homélogos houve um aumento de 2 591 unidades, ou
28,0%.
Total Bens Alimentares Bens n&o Alimentares
Fonte: INE. Figura 2.6. Venda de Automdveis Ligeiros de
Passageiros
(MM3)
No trimestre terminado em janeiro de 2015, o indice de 16000 - 1 60
Confianca dos Consumidores melhorou quando comparado 14000 | | %
com Ultimo trimestre de 2014, sendo que esta melhoria é 12000 |
visivel na quase totalidade das suas componentes. Também 10000 F 1 20
no mesmo periodo, os Indicadores de opinido dos empresa- 8000 10
rios relativos ao volume de vendas no Comércio a Retalho e 6000 [ ] 0
Procura Interna de Bens de Consumo registaram uma me- 4000 |
Ihoria face ao quarto trimestre de 2014. 2000 0
EEEEEEEEEEEEEN
£ 8§23 88§23 8% 33 8§
Unidades — VH, % (esc. direita)
Fonte: ACAP.
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
, ) 2013 2014 2014 2015
Indicador Unidade | Fonte | 2014 T T T -
1T | 27 3T | 4T set out nov dez jan
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal INE : 21 1,8 2,7 : - -
Indicador de Confianga dos Consunidores SER-VE " | -263|-404 | -307 -276 -246 -223 | -232 222 -214  -235 | -208
Confianca Comércio Retalho: Vendas Ultimos 3 meses| SER-VE " 00 |-132} 49 13 41 -0,7 23 -0,9 -18 0,6 75
indice de Vol. De Negécios no Comércio a Retalho* VH " 1,0 1,6 0,3 15 0,8 1,9 1,0 0,2 1,2 :
Bens Alimentares VH . 02 14 07 09 07 | -08 01 1,2 09
Bens ndo alimentares VH " 2,0 1,7 11 33 1,9 4,0 1,7 1,2 2,9 :
Vendas de Automdveis Ligeiros de Passageiros** VH ACAP | 348 | 27,1 | 40,6 355 29,8 33,5 31,7 29,7 33,0 37,9 28,0
Importacéo de Bens de Consumo*** VH INE 45 7,0 3,0 2.9 5,0 72 51 6,4 3,6

* Indices deflacionados, corrigidos de sazonalidade e de dias tteis; ** 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 no més de janei-
ro, mostram que:

e as vendas de veiculos comerciais ligeiros subiram 47,6%
(+27,9 p.p. face ao 4.° trimestre) acompanhadas pela va-
riacdo de 14,6% na venda de veiculos comerciais pesa-

dos (uma aceleragéo de 3 p.p. face ao periodo preceden-
te);

e as vendas de cimento registaram um aumento de 8,2%
(+16,1% no trimestre terminado em dezembro);

e as opinides dos empresarios sobre o volume de vendas
de bens de investimento no comércio por grosso evolui-
ram de forma positiva.

Figura 2.7. Bens de Equipamento

(VH, MM3)
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Fonte: INE.

No trimestre terminado em dezembro, o indicador de FBCF
publicado pelo INE apresentou uma variagdo homoéloga de
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Figura 2.8. Vendas de Cimento e de Veiculos Comerciais

Ligeiros
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Fonte: Cimpor, Secil, ACAP.

Os dados quantitativos disponiveis relativos ao 4.° trimestre
de 2014, mostram que, em termos médios homologos:

e 0 indice de volume de negdcios da industria de bens de
investimento para o mercado nacional registou um cres-

cimento de 8,1% (6,1% no trimestre terminado em se-
tembro);

e aimportacdo maquinas e outros de bens de capital exce-
to material de transporte aumentou 0,9% (-7,4 p.p. face
ao trimestre anterior);

e as licencas de construcdo de fogos cresceram 17,3%
(-12,8% no 3.° trimestre de 2014).

Figura 2.9. Indicador de FBCF e Componentes
(VH, MM3)

50 r 50

0,3% (+1,3 p.p. face ao 3.° trimestre de 2014) associada a /_,\/\,
uma deterioracao de 0.3 p.p. da componente de maquinas e 00 00
equipamentos. \/
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Indicador de FBCF — Indicador de FBCF - Maquinas e Equipamentos
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2013 204 204 2015
Indicador Unidade Fonte 204
4T g 2T | 3T 4T set out nov dez jan
FBC —CN Trimestrais VH Real INE -17 n7 37 20
daqual, FBCF VH Real INE 0,6 0,6 33 37
Indicador de FBCF VH/mm3 -03 -24 -23 18 -0,9 03 -0,9 18 21 03
. SECILe
Vendas de Cimento VH CIMPOR -32,1 -10,9 -3 -10,0 -8,9 -7.9 -6,9 -3,7 19,2 10 8,2
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH ACAP 79 40,4 66,0 54,9 59,5 9.8 510 459 32,2 15 47,6
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH -4,0 85,6 33,1 504 39,2 ns5 919 23 735 -19.8 46
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE INE 11 -95 15 -6,1 20 71 55 8.2 49 -18 16,3
Licencas de Construcéo de fogos VH -310 -32,1 -17,6 -ua -8 73 38 38,6 218 -4.8
Importagdes de Bens de Capital*™ VH -20,2 B3 98 78 83 09 B5 6,5 6,7 -94
indice Vol. Negécios da IT de Bens de Inv.** VH 8,7 -12 16 88 6,1 8,1 88 19,9 0,7 46
*no Comércio por Grosso; ** excepto M aterial de Transporte; *** parao Mercado nacional
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Contas Externas

Em termos médios homélogos nominais, os dados relativos Figura 2.11. Procura Externa dirigida a Industria

ao comércio internacional de bens, divulgados pelo INE para (SRE, MM3)

0 4.° trimestre, apontam para uma desaceleracéo das impor- 122 00
tagbes para os 2%, contrastando com uma aceleracéo das 50 /\A /._/ -10.0
exportag@es para 4,6% (3% e 1,6% no 3.° trimestre de 2014, 00 -200
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Figura 2.10. Fluxos do Comércio Internacional
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Opinides sobre procura externa dirigida a Ind. Transf.
== Carteira encomendas Ind. Transf. dos paises clientes (eixo dta.)

Fonte: INE.

Até novembro de 2014, a balanca corrente acumulou um
excedente de 1133 milhdes de euros, mais 875 milhdes de
euros do que o registado em igual periodo de 2013. Para

8888833393333 9999833333373 este resultado contribuiu a melhoria significativa das balan-

R ESENESEYSSBHESTREBSEYESE Y . L. .

SEZYSE ‘—D_fw SEZ®SERPSESPS RO ¢as de rendimentos primarios e secundarios. Ja a balanga
.

Exportagbes === |mportacdes .

Fonte: INE. de bens e a balanca de servigos apresentaram saldos de -
7881 e 10085 milhdes de euros respetivamente, o que afigu-
ra um agravamento de 254 e 74 milhdes de euros quando
comparados com o periodo homologo.

Também no trimestre terminado em dezembro, e em termos
médios homélogos nominais:

e a componente extracomunitaria das exportacdes registou Figura 2.12. Balanga Corrente: composicdo do saldo

um aumento de 7%, um valor 7,3 p.p. acima dos regista- (em milhGes de euros)
dos no 3.° trimestre. J& as exportacdes para o mercado 12.000 1015910085
intracomunitario cresceram 3,6% (2,4% no trimestre pre- lzzzz
cedente); 6000
4.000
e nas importacdes de bens, o mercado intracomunitario 2,000 1313 1561 45y 1138
subiu 2,5%, enquanto que o mercado extracomunitario 0 - e
aumentou 0,6% em termos homélogos (7% e -6,5% no 3.° -2000 .
trimestre de 2014 respetivamente). Estes resultados per- :zsg a7 0
mitem que a taxa de cobertura do comércio internacional BO00 |
de bens se situe atualmente em 82% (83,1% em igual pe- -10.000 _ . ,
Bens Servigos Rendimentos Rendimentos B. Corrente
riodo de 2013) Primérios Secundarios
jan-nov 2013 ¥ jan-nov 2014
Fonte: BdP
Por seu lado, em janeiro, as opinides sobre a procura exter- ~ Também entre janeiro e novembro de 2014, a balanga cor-
na na industria foram mais positivas quando comparadas  rente e de capital apresentou uma capacidade de financia-
com o 4.° trimestre do ano. mento da economia portuguesa de 3302 milh8es de euros
(mais 521 milhdes de euros do que nos 11 primeiros meses
de 2013).
Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas
Indicador Unidade Fonte 2014 208 20“]4 + 2om +
4T T 2T 3T | 4T ago set out nov dez
Exportacdes (B&S) - CN Trimestrais VH real INE : 8,8 3,1 2,0 29
Importagées (B&S) - CN Trimestrais VH real “ : 6,0 8,7 4,0 53
Saldo de Bens e Servigos %PIB “ H 13 0,2 10 0,2
Capacidade de financiamento da economia %PIB “ : 2.8 -0,2 12 3,8 :
Saidas de Bens VH nom “ 19 6,7 22 -0,6 16 4,6 -2,0 3,9 9,2 -0,3 4,9
Entradas de Bens VH nom “ 3,2 50 6,4 17 3,0 2,0 -24 6,9 19 29 13
Indicador Unidade Fonte 201 3T 20;3 4T g 22‘? i 3T jane2irc:)]-3nov janeziroolf‘nov Difearen(;
Saldo Balanga Corrente e de Capital 10° euros BdP 3980 736 1832 446 744 1336 2782 3302 521
Saldo Balangca de Bens " " 7412 -1890 -1868 -2341 -2083 -2081 -7628 -7881 -254
Saldo Balanga de Servigos " " 11099 2776 2970 2658 2828 2850 10159 10085 -74
Saldo Balanga de Rendimentos Primarios " " -3715 -990 -643 -758 -875 -591 -3587 -2633 954
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios " " 1256 238 331 358 305 457 B3 1561 249
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Mercado de Trabalho

De acordo com os Ultimos dados publicados pelo INE, a
Taxa de Desemprego do quarto trimestre de 2014 situou-se
nos 13,5%, levando a que a média anual se situasse nos
13,9%, 2,3 p.p. abaixo do valor de 2013. No mesmo periodo,
o Emprego cresceu 0,5%, uma desaceleracdo face aos

2,1% do trimestre precedente. Em termos anuais, Emprego
cresceu 1,6%.

Figura 2.13. Taxa de desemprego e Emprego
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Taxa de Desemprego (Ajustada de Sazonalidade, %) (eixo dta.)
—— Emprego (Ajustado de Sazonalidade, VH, %)

Fonte: INE.

No final de janeiro de 2015, os centros de emprego tinham
616 mil inscritos, o que representa uma diminuicdo de
12,7% face a janeiro de 2014. Também o desemprego regis-
tado ao longo do periodo desceu em termos homélogos,
tendo ascendido aos 69 mil individuos, menos 7,2% do que
um ano antes.

GEE|GPEARI

No mesmo periodo, tanto as ofertas como as colocagfes
registaram um aumento (10,3% e 13,7% respetivamente).
Esta evolugdo levou a que o racio entre ofertas e coloca¢des
fosse de 67,6%, mais 1,4 p.p. do que em dezembro.

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

No final de janeiro de 2015, estima-se que perto de 423 mil
trabalhadores estejam abrangidos por Instrumentos de Re-
gulacédo Coletiva de Trabalho, um aumento de perto de 50
mil individuos quando comparado com dezembro de 2014.
Ja o aumento remunera¢des médias implicitas fixou-se nos
1,0%, valor idéntico ao do més anterior.

Figura 2.16. Contratacdo Coletiva
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Fonte: |IEFP.
Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
. . 2013 2014 2014 2015
Indicador Unidade { Fonte 2014 -
4T 1T | 2T | 3T | 4T set out | nov dez jan
Taxa de Desemprego* % INE 13,9 153 | 151 139 131 135 13,3 13,6 13,9 134
Emprego Total* VH “ 1,6 0,7 1,7 2,0 2,1 0,5 2,0 11 0,7 1,2 :
Desemprego Registado (f.p.) VH IEFP -13,3 -2,8 -6,1 -10,9 -116 -13.3 -11,6 -12,9 -13,6 -13,3 -12,7
Desempregados Inscritos (l.p.) VH “ -5,7 2,8 -3,1 -7,4 -6,2 -6,2 -4,3 -7,5 -8,2 -2,0 -7,2
Ofertas de Emprego (1.p.) VH “ 182 | 643 | 663 226 04 0,6 34 2.1 0,8 -1,9 10,3
Contratagéo Coletiva VHA  MSESS 1,0 12 1,0 0,9 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
indice do Custo do Trabalho** - Portugal| VH INE -1,4 2,0 -1,4 3,2 0,5 -7,4 - - - - -
indice do Custo do Trabalho** - AE VH  Eurostat : 1,0 0,7 1,6 1,2 : - - - - -
*Valores Trimestrais do InqUerito Trimestral ao Trabalho. Valores mensais das Estimativas M ensais (ajustadas de sazonalidade). **Total, excluindo Admnistracéo Publica, Educagéo, Salde e Outras Atividade; f.p. - no fimdo

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

Em janeiro de 2015, o indice de Precos no Consumidor
(IPC) registou uma variagcdo homologa de -0,4%, idéntico ao
registado em dezembro. Em termos médios homélogos dos
tltimos 12 meses, a variagdo foi de -0,3%, valor também
idéntico ao do ultimo més de 2014.

Figura 2.17. Taxa de Variagcao do IPC
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Fonte: INE.

A evolucao do IPC dos Bens e dos Servigos foi distinta, com
0 pregco dos Bens a cairem 1,3% (-1,2% em dezembro).

Enquanto o preco dos Servicos aumentaram 0,9% (idéntico
a dezembro).

Ja o IPC subjacente, isto é, o IPC excluindo produtos ener-
géticos e alimentares ndo processados, permaneceu nos
0,3%, levando a que o diferencial entre este e o IPC total se
fixa-se nos 0,7 p.p.. Este diferencial deve-se sobretudo a

evolucdo dos pregos dos produtos energéticos que, em
janeiro, cairam 8,0%

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

4 r 20
3 1 - 15
21 - 10
1 -5
0 0
-1 - - -5

999993333859
s § 223 88323 58%8 32 3 8§
IPC Total Subjacente Energéticos (eixo dta.)
Fonte: INE.

Quadro 2.6. Indicadores de Pregcos

Ao nivel das classes do IPC, as que registaram a maior
quebra foram os Transportes (-4,2%) e o Vestuario (-1,5%),
enquanto as Bebidas Alcodlicas e Tabaco e Restauracéo e

Hotelaria foram as que mais aumentaram (3,1% e 1,3%
respetivamente).

Em janeiro de 2015, a variacdo homéloga do indice de Pre-
¢os na Producao Industrial foi de -4,0%, valor inferior em 0,6
p.p. ao registado em dezembro de 2014.

Figura 2.19. Taxa de Variagao do IPPI
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Fonte: INE.

Novamente, as Industrias Transformadoras foram as deter-
minantes desta evolugdo, com uma quebra de 5,2% (Unica
quebra ao nivel das seccdes). Relativamente aos grandes
agrupamentos industriais, apenas os Bens de Consumo nao
Duradouros e a Energia registaram variagfes negativas,
com os Ultimos a cairem 14,0%.

A variagdo homologa do indice Harmonizado de Pregos no
Consumidor (IHPC) em Portugal, em janeiro foi de -0,4%,
0,1 p.p. abaixo do valor de dezembro. Por seu turno, a vari-
acdo homologa do IHPC na zona euro foi de -0,6%, pelo que
o diferencial do IHPC de Portugal e do IHPC médio da zona
euro foi, pela primeira vez desde setembro de 2012, positi-
Vo, situando-se nos 0,3 p.p.

Indicador Unidade; Fonte | 2014 - - - 201 2,015
mai jun jul ago set out nov dez jan
indice de Pre¢os no Consumidor VC INE : -0,1 0,1 -0,7 -0,2 0,6 0,3 -0,2 0,0 -1,4
indice de Precos no Consumidor VH INE -0,3 -0,4 -0,4 -0,9 -0,4 -0,4 0,0 0,0 -0,4 -0,4
indice de Precos no Consumidor VM12 “ : 0,1 0,0 -0,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,2 -0,3 -0,3
IPC - Bens VH “ -1,1 -1,2 -1,1 -2,1 -1,6 -1,1 -0,7 -0,7 -1,2 -1,3
IPC - Servigos “ 0,8 0,7 0,5 0,8 1,4 0,7 1,0 1,0 0,9 0,9
IPC Subjacente* “ “ 0,1 0,0 0,0 -0,4 0,4 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3
indice de Precos na Produg&o industrial VH -1,2 -0,6 -0,4 -0,9 -0,9 -1,0 -1,2 -1,2 -3,4 -4,0
HPC “ -0,2 -0,3 -0,2 -0,7 -0,1 0,0 0,1 0,1 -0,3 -0,4
Diferencial HPC PT vs. AE p.p. Eurostat| -0,6 -0,8 -0,7 -1,0 -0,4 -0,4 -0,2 -0,2 -0,1 0,3
*IPC subjacente exclui os bens alimentares n&o transformados e energéticos
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Em fevereiro de 2015, os indices bolsistas internacionais Figura 2.21. Empréstimos ao Setor Privado

- ~ . 0,
tiveram uma evolucdo globalmente positiva, prolongando a (va, em %)
~ z s . . -2,0
evolugdo favoravel dos ultimos meses. Assim, no dia 24
deste més e, face ao final de janeiro, os indices Dow Jones 3,0 |
e Euro Stoxx50 subiram 6,1% e 5,8%, respetivamente. ao |
Figura 2.20. indices Bolsistas so |
(fevereiro 2013=100, fim do periodo) '
140 60 |
130 - 7.0 |
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110 - \ s & = 3 E 3 E &
ot // \\‘ particulares sociedades néo financeiras
100 7 Fonte: Banco de Portugal.
% r Relativamente ao crédito destinado aos particulares, os
80 | N empréstimos melhoraram ligeiramente, tendo a variagdo
anual sido de -3,6%, interrompendo a estabilizacéo regista-

70 o m m m e e w2 1 < T4 da em torno de -3,7% entre julho e novembro de 2014. Esta

o o o (2] ™ < < < < < < wn
— - — - — — — — — - — — . . a
z 5 E & = & 3 5 < % L &8 3 melhoria deu-se devido a quebra menos acentuada dos
2 = o = = o w— L. .
° © = empréstimos ao consumo e para outros fins.
----------- PSI-20 DJ Euro Stoxx50 DOW JONES

Em dezembro de 2014, as taxas de juro das operacdes do
crédito diminuiram para os particulares, de forma mais pro-
nunciada para o consumo e outros fins; enquanto subiram
muito ligeiramente para as empresas. Porém, em termos
anuais, a descida mais significativa registou-se nas taxas de

Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para fevereiro, o valor é do dia 24.

O indice PSI-20 também se valorizou em fevereiro, pelo 2.°
més consecutivo e, de forma mais acentuada do que na

area do euro, devido, em parte, a percecdo de um menor
risco relativamente ao financiamento externo e a perspetiva
de uma retoma econdémica mais consolidada. De facto, no

juro nos empréstimos as empresas, a qual diminuiu para
3,98% em dezembro de 2014 (4,36% em dezembro de
2013).

dia 24, o indice PSI-20 subiu cerca de 9% face ao final do

" o ; Figura 2.22. Taxas de Juro de Empréstimos a Particulares e
més de janeiro e de 16,5% face ao final do ano de 2014.

Empresas (em %)

Em dezembro de 2014, a taxa de variagdo anual dos em- ZZ |
préstimos ao sector privado ndo financeiro deteriorou-se '
para -5,4% em termos anuais (-4,9% em novembro) em o
resultado do enfraquecimento, pelo 3.° més consecutivo, do 8o T
crédito destinado a empresas nao financeiras. 50T
4,0
3.0 F____
2,0 e
Yoy 9 s 3 a2 3 3 3 =
8§ & & & & & % & & %
Consumo e outros fins (esc.direita)
Empresas
—————— Habitag&o
Fonte: Banco de Portugal.
Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros
Indicador Unidade{ Fonte 2014 T 2214 1 T 205
mai jun i jul i ago : set | out | nov | dez jan
Yield OT 10anos PT* % IGCP 2,4 3,7 3,6 3,6 3,2 3,1 3,2 2,8 2,4 2,6
Yield OT 10 - Spread Portugal face a Alemanha* p.b. “ 191 229 239 239 232 220 237 202 191 231
PSI 20* VC CMVM -26,8 -4,6 -4,4 -12,1 -0,6 -3,4 -9,0 -0,9 -7,3 72
Empréstimos a particulares: - para habitagéo var* BP -3,8 -3,8 -3,8 -3,8 -3,7 -3,8 -3,8 -3,8 -3,8
- para consumo var* “ -2,2 -4,6 -3,3 -2,9 -3,0 -2,8 -2,6 -2,5 -2,2
Empréstimos a empresas var* “ -7,8 -7,0 -7,2 -7,9 -7,6 -6,3 -6,4 -6,6 -7,8
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitag&o* % * 138 155 156 155 153 150 146 143 138
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas* % 3,98 4,28 4,22 4,18 4,0 4,06 4,01 3,96 3,98

* Fim de periodo; ** Variagdo anual. Nota: As taxas de variagdo anual sdo calculadas com base na relagdo entre saldos de empréstimos bancarios em fim de més, ajustados de operagdes de
titularizac&o, e transagdes mensais, as quais sdo calculadas a partir de saldos corrigidos de reclassificacdes, de abatimentos ao activo e de reavaliag6es cambiais e de prego.
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Finangas Publicas - Estado

Em janeiro, o valor provisério para o défice global do Estado,
na 6tica da contabilidade publica, foi de 418M€, o que repre-
senta um agravamento de 242,7M€ face ao ano anterior. O
défice primario foi de 294,4M€, mais 211,2M€ que no mesmo

periodo do ano anterior.

Figura 2.23. Execugédo Orgcamental do Estado
(VHA, em %)

e um crescimento da despesa total em 0,7%, que reflete o
aumento das transferéncias correntes (5,8%) para a CGA
(devido ao aumento do nimero de pensionistas e da re-
versdo em 20% da reducdo remuneratéria) e IFAP (no
ambito do PRODER), da despesa com a aquisi¢cdo de
bens e servicos (103,7%, explicado pelo adiantamento
dos pagamentos relativos aos contratos-programa com
os hospitais EPE, a regularizagdo de encargos do ano

10 { anterior pelo SNS e de diferentes pagamentos intra-
2 ] anuais nos pagamentos dos encargos com a salde no
4 ambito da ADSE) e com juros (34,2%, em resultado das
(2) 1 recompras de OT e do pagamento dos juros dos Certifi-
—_— .
2 cados do Tesouro na sequéncia do aumento do seu sal-
4 do). Em sentido contréario, salienta-se uma reducéo das
-6 4 ~ .
g transferéncias correntes para outros subsectores das
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I B - R B B B B S U T administragBes publicas (-4,1%, nomeadamente para a
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= T e s B S © °c s = = Seguranca Social) e para a Uniéo europeia (-31,2%, ex-
Despesa corrente primaria Receita fiscal plicado pelo pagamento adicional que ocorreu em 2014).
Fonte: DGO. Figura 2.24. Despesa do Estado — principais componen-

A execucdo orcamental do Estado em janeiro de 2015, face a

janeiro de 2014, caracterizou-se por:

e uma diminuigdo da receita fiscal em 5,2%, justificada es-
sencialmente pelo comportamento do imposto sobre o ta-

baco (-53,3%, devido a uma antecipagdo do pagamento do
imposto), do IRS (-5,5%, em consequéncia do pagamento
em dezembro de 2013 do subsidio de férias aos pensionis-
tas com efeito na cobran¢ca no més seguinte) e do IRC
(-1,9%, em resultado do aumento dos reembolsos). Em
sentido oposto, € de salientar o desempenho do IVA (5%)
em resultado da melhoria das condi¢des econdmicas e das
novas medidas de combate a fraude e evaséo fiscal. A re-
ceita nao fiscal diminuiu 16,6%, devido a diminuicao das
contribuicdes para a ADSE (-38,9%), das outras receitas
de capital (-61,1%, justificado pela antecipacdo em 2014
de um pagamento relativo aos direitos de utilizagdo de fre-
guéncias de radiocomunica¢fes de quarta geracdo) e cor-
rentes (-56,4%), parcialmente compensado pelo aumento
das taxas, multas e outras penalidades (41,1%); e,

Quadro 2.8. Execugdo Orgcamental do Estado

tes (VHA, em %)
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No primeiro més do ano, a despesa do Estado com ativos
financeiros atingiu 59,7M€, representando 1% do total orca-
mentado para 0 ano, correspondendo ao aumento da dotagéo
de capital das Estradas de Portugal, S.A., em 54,5M€, e a
participagdo em organismos internacionais, em 3,6M€. A
receita de ativos financeiros cifrou-se em 3,3M€, correspon-
dendo maioritariamente a amortizacdo de empréstimos de

médio e longo prazo concedidos a administragdo local
(3,1M€).

2014 2015 2014 i 2015 2015 2015
jan jan out nov dez jan
1076 euros Exec. face OE corrig.* (%) VHA (%)

Receita Total 3348 3130 8.2 7.2 3.5 35 0.2 -6.5
Receita corrente 3270 3080 8.2 7.2 5.0 4.8 11 -5.8
Impostos diretos 1352 1228 7.9 6.7 7.9 6.4 0.7 -9.1
Impostos indiretos 1607 1577 8.6 7.6 5.9 6.0 3.8 -1.9
Despesa Total 3523 3548 7.3 7.2 1.3 0.2 -1.0 0.7
Despesa corrente 3358 3384 7.2 7.1 1.9 0.8 -0.3 0.8
Despesa com pessoal 703 698 8.4 8.2 9.2 2.3 0.9 -0.7
Aquisi¢do bens e servigos 35 72 2.6 4.4 -4.9 -5.3 -6.4 103.7
Subsidios 3 13 1.5 8.7 5.6 4.2 -48.1 288.8
Juros 92 124 1.3 1.7 0.1 2.6 2.4 34.2
Transferéncias corr. p/ AP 2261 2288 8.9 8.7 2.1 0.0 -0.7 1.2
Saldo Global -175 -418 - - - - - -
Saldo Primério -83 -294 - - - - - -

Nota: * Corresponde ao OE retificativo corrigido das altera¢des orgamentais da competéncia do Governo, nomeadamente, os montantes cativos utilizados,
as autorizagOes de despesa, e os reforgos de dotacéo provisional face a execugao final do ano anterior. Fonte: DGO.
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Servicos e Fundos Auténomos, (SFA) incluindo
as Empresas Publicas Reclassificadas

Em janeiro, e na 6tica da contabilidade publica, e conside-
rando o universo comparavel, o défice acumulado dos SFA
(incluindo as EPR) foi de 426,7M€, menos 163M€ que no
mesmo més do ano anterior. Destacam-se as seguintes
variacoes:

e do lado da receita, observou-se, para o universo compa-
ravel, uma diminuicdo homdloga de 3,6%, verificando-se
reducdes de 60,1% das outras receitas correntes, de
16,4% nas contribui¢Bes para a seguranga social, CGA
e ADSE e de 23,5% na receita fiscal. Em sentido contra-
rio, nota-se um aumento das transferéncias correntes
em 12,5%, nomeadamente das transferéncias correntes
de outros subsectores das AP (234,4%) e das transfe-
réncias de capital da UE (31,9%);

e do lado da despesa, com um aumento homdlogo de
4,7%, e considerando o universo comparavel, destaca-
se o contributo do investimento (291,1%), da aquisicao
de bens e servigos (4,1%) seguido das transferéncias
correntes (2%). A evolucdo do investimento é explicada
pelo investimento incorpéreo das Estradas de Portugal,
SA, que resulta do um perfil intra-anual dos pagamentos
de rendas de concessdes do Estado diferente. O au-
mento observado na rubrica aquisicdo de bens e servi-
¢os deve-se, essencialmente, ao incremento dos adian-
tamentos no dmbito dos contratos programa com 0s
hospitais, de encargos transitados do SNS relativos a
2014 e a antecipagdo dos pagamentos ocorrida em De-
zembro de 2013 de encargos com saude do Regime
Convencionado e do pagamento em janeiro de 2015 de
encargos desta natureza transitados de 2014 pela AD-
SE. Os juros apresentam uma variagdo negativa
(-61,9%) devido ao efeito base de 2014, como o paga-
mento de encargos com swaps da REFER e pagamento
de empréstimos pela Metro do Porto.

GEE|GPEARI

Servico Nacional de Saude (SNS)

A execucdo financeira consolidada® proviséria do SNS
revelou um saldo de 23M€ em janeiro, refletindo uma me-
Ihoria de 4,1M€ face ao periodo homologo de 2014, desta-
cando-se o seguinte:

e na receita, uma ligeira reducdo em termos homologos
de 0,3%, refletindo a reducdo das receitas correntes;

e nadespesa, um ligeiro decrescimento de 0,9% sobretudo
devido a evolucdo das aquisicdes de bens e servicos,
nomeadamente dos produtos vendidos em farmécias e
de aquisicdo de bens (compras inventarios), e das des-
pesas com pessoal.

Caixa Geral de Aposentacoes (CGA)

Em janeiro, o excedente da CGA, em contabilidade publica,
foi de 90,8M€, que compara com um saldo de 82,3 M€ no
periodo homdlogo do ano transato. A receita efetiva total
aumentou 3,1%, refletindo o crescimento das transferéncias
correntes, com especial destaque para a comparticipacao
do Orcamento do Estado. A despesa efetiva total aumentou
2,3%, influenciada pelo aumento das transferéncias, nome-
adamente pagamento de pensdes, e pelo continuado au-
mento do nimero de pensionistas. O nimero de beneficia-
rios de pensdes de velhice aumentou 3% e o dos de pen-
sbes de sobrevivéncia 10,1%; contrariamente, os beneficia-
rios de pensao de invalidez diminuiram 0,4%.

Quadro 2.9. Execucdo Orcamental dos Servigcos e Fundos Auténomos

. " Servigos e Fum:10§ Auté nomo;v Empresas P ublicas Reclassificadas
(incluindo Empresas P ublicas Reclassificadas)
204 | zgfn;::xzzo 2015 - universo total 204 223;:2:::" 2015 - universo total
jan jan
106 euros VHA (%) 10° euros Grau de execuc&o (%) 106 euros VHA (%) 106 euros Grau de execucéo (%)
Receita Total 2302 2220 -36 2417 83 292 194 -33,7 646 71
Contribuicdes p/ Seg. Social, CGA e ADSE 371 310 -16,4 310 75 4 - -
Transferéncias correntes das Adm. Pablicas 1255 1412 »5 ur 85 41 32 -215 33 55
Despesa Total 1713 1793 a7 93 92,8 138 202 46,7 493 48
Despesacom pessoal 246 234 -47 429 6.8 55 52 -5,8 246 71
Aquisicao de bens e servicos 546 569 41 285 42 41 38 -75 m 34
Transferéncias correntes 823 839 2, 840 74 2 2 -10,6 o] 42,6
Saldo Global 590 427 - 588 154 -9 - 153

Fonte: DGO.

Quadro 2.10. Execucdo Financeira do SNS e Orcamental da CGA

Servico Nacional de Saude Caixa Geral de Aposentacoes
2014 | 2015 201 | 2015
jan jan
Execug&o Execugao
10° euros VHA (%) | face ao OE 10° euros VHA (%) | face ao OE
(%) (%)
Receita Total 685 683 -0,3 7.9 Receita Total 824 849 3,1 8,8
Receita fiscal B B B B Contribuicbes p/ a CGA 371 310 -16,3 7.6
Outra receita corrente 685 683 -0,3 8,1 Quotas e contribuicdes 325 301 -7.4 7.5
Receita de capital : H : H Transferéncias correntes do OE 450 490 8,8 7,6
Despesa Total 667 660 -0,9 7.7 Comparticipagéo do OE 430 470 9,3 10,2
Despesa com pessoal 299 299 -0,1 8,6 Compensacé&o por pagamento de pensdes 20 20 -2,6 25,9
Aquisic&o de bens e servigcos 363 356 -1,7 7,2 |Despesa Total 741 759 2,3 7.7
Despesa de capital 2 2 20,0 2,3 Pensoes 730 746 27,1 7.7
Saldo Global 19 23 - - Saldo Global 82 91 -

Fontes: Administracédo Central do Sistema de Salde e DGO.

'Considerando a despesa efetivamente realizada e os compromissos assumidos, em consonancia com o principio de registo em base de

COMPromissos.
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Seguranca Social

Em janeiro, o excedente acumulado da Seguranca Social, Figura 2.25. Execucdo Orgcamental da Seg. Social
na otica da contabilidade publica, foi de 252,9M€, menos (VHA, em %)
117,7M€ que em janeiro de 2014. 159
10 4
A execucgdo or¢camental da Seguranga Social, em relagao 5 N
. A—A—-—.'"_'-'W
ao ano transato, caracterizou-se por: g~
e um aumento da receita (4,8%), em resultado do acrés- 12 /---—--------"‘""“““"‘——
cimo das transferéncias do Fundo Social Europeu 15q 2
(111,7%), das contribui¢cbes e quotiza¢des. Em sentido 20 4
contrario, registou-se uma diminui¢do das transferéncias 25 1
correntes da Administragdo Central (-5,8%) e das outras -30 - < 3 s s T 3 3 % s s 3 3 8
receitas correntes (-14,5%). e s 3 é 5 E s 3 % 3 3 g § 5
e uma ligeira diminuicdo da despesa (-0,9%), decorrente, —— Contrib. e quotizacdes Pensdes
sobretudo, da evolugdo da despesa com as prestacOes Sub.desemprego === Rend. Social de Insergdo

de desemprego (-23,9%), das pensdes (-2,1%), do sub- Fonte: DGO.

sidio familiar a criancas e jovens (-9,3%), do comple- Figura 2.26. Despesa em Pensdes da Seg. Social

mento solidario para idosos (-17,3%), do rendimento so- (VHA, em %)
cial de insercdo (-5,1%) e dos subsidios de formagao 14 -
profissional (-15,2%). A diminuicdo verificada nas pen- 12 A
soes reflete, sobretudo, a evolucdo das pensdes de ve- 10 4

Ihice (-2,4%) e de invalidez (-2,7%). Contrariamente, as-
sistiu-se a um aumento homélogo das outras despesas
correntes. Relativamente ao nuimero de beneficiarios,
verifica-se uma diminuicdo de 0,6% nas pensdes de ve-
Ihice e -4% nas pensdes de invalidez; no que respeita ao

A NONDMO ®
1

subsidio de desemprego, observou-se uma diminuigéo 33 3 333333338
de -19,6%. Contrariamente os beneficiarios do subsidio & 3 8 ES5 3258 3 8 &8 &
de doenca aumentaram 5,5% e os pensionistas de so-
A . Velhice Sobrevivéncia Invalidez
brevivéncia 0,6%.
Fonte: DGO.

Figura 2.27. Niumero de Pensdes e Subsidios Atribuidos
(milhares, em final do més)
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Fontes: MTSS.
Quadro 2.11. Execucédo Orcamental da Segurancga Social

Seguranca Social
2014 2015 2014 | 2015
jan jan
10° euros ; 10° euros ; VHA Execucéo face ao OE (%)
Receita Total 2084 2183 4,8 8,2 8,6
Contribuig8es e quotizagdes 1217 1251 2,7 9,2 8,7
Transferéncias correntes da Adm. Central * 722 680 -5,8 8,3 8,3
Despesa Total 1948 1930 -0,9 7,8 7,9
Pensbes 1199 1174 -2,1 7,8 7,6
Pens&es de velhice do reg. subst. bancéario 54 53 -1,9 10,8 10,6
Subsidio de desemp. e apoio ao emprego 218 166 -23,9 7,7 8,0
Prestacdes e agéo social 112 113 1,5 8,1 8,2
Saldo Global 135 253 - - -

* N&o inclui IVA social e transferéncias no ambito do Plano de Emergéncia Social. Fontes: DGO e GPEARI.
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Administracdao Regional

Em janeiro, e na 6tica da contabilidade publica, o saldo
orcamental, considerando o universo comparavel, da
administracéo regional situou-se nos 22,3M€, que compa-
ra com um saldo de 13,1M€ no periodo homodlogo de
2014. A evolugéo positiva do saldo foi comum a ambas as
regibes. Quando se considera o universo total, o saldo
situa-se nos 32,7M€, sendo o saldo das novas EPR da
RAM de 8,3M€ e da RAA de 2,1M€.

A execucgdo orgamental da Administragdo Regional, face a
2014, caracterizou-se por:

e um aumento da receita total em 4,9%, em resultado do
comportamento favoravel de ambas as regides (8,2%
na RAA e 0,5% na RAM). A receita fiscal continua a
apresentar um crescimento significativo, influenciado
pela evolu¢do da receita de IVA (64,5% na RAA e
35,3% RAM), refletindo a alteragdo na atribuigdo da re-
ceita de IVA as Regides Auténomas; e,

e um ligeiro crescimento da despesa total em 0,1%. A
evolucdo da despesa no seu conjunto resulta do au-
mento na RAM em 1,8% e de uma diminuicdo de 2%
na RAA. A despesa corrente diminui 13%, refletindo as
diminuicdes de 17,8% e 9,3% observadas na RAA e na
RAM, respetivamente, como consequéncia da reducao
da aquisicéo de bens e servicos na RAM e das transfe-
réncias na RAA. No que respeita ao aumento da des-
pesa de capital, este é explicado pelo pagamento de
despesas de anos anteriores na RAM e a um efeito de
base observado, que origina um aumento das transfe-
réncias de capital na RAA, que em 2014 estavam re-

GEE|GPEARI

Administracao Local

Em janeiro, na otica da contabilidade publica, o saldo
acumulado provisério da execugdo orgamental da admi-
nistracdo local apresentou um excedente de 93,3M€, o
que compara com um excedente de 103M€ em idéntico
periodo de 2014.

A execucdo orgamental da Administracdo Local, face ao
ano anterior, caracterizou-se por:

e uma diminuicdo da receita total em 11,2%, em conse-
guéncia da reducdo da receita fiscal (-27%), em resul-
tado do decréscimo do IMT (-31,3%), do IMI (25,7%) e
dos rendimentos de propriedade (-22,5%), assim como
das transferéncias de capital da UE e da venda de
bens e servigos correntes (-9,2%). Em sentido oposto,
€ de referir o aumento das transferéncias no ambito da
Lei das Financas Locais (7,8%); e,

e uma diminuicdo da despesa total em 11,6%, que tra-
duz, fundamentalmente, a variacdo negativa da aquisi-
¢ao de bens de capital (-30,1%), da aquisi¢cdo de bens
e servicos (-14,9%), das transferéncias de -capital
(-22,5%), dos subsidios (-39,8%) e da despesa com
pessoal (-1%). Neste periodo foram efetuados paga-
mentos ao abrigo do Programa de Apoio & Economia
Local (PAEL) no montante de 1,5M€, que compara
com 7,8M€ pagos no periodo homélogo. Excluindo es-
te efeito, a despesa apresenta uma diminuicdo de
10,3%.

Figura 2.29. Execucdo Orgamental da Adm. Local
(VHA, em %)

gistadas como transferéncias correntes. 25,0 1
. ~ 20,0
Figura 2.28. Execugdo Orgamental da Adm.
Regional 15,01
(VHA, em %) 10.0 1
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- E E @ < - Fonte: DGO.
Receita total Despesatotal Despesa com pessoal
Fonte: DGO.
Quadro 2.12. Execugdo Or¢camental das Administrag8es Local e Regional
Administracéo Regional Administrac&o Local
2015 - uni 2015 -
2014 015 - universo 2015 2014 2015 2015
comparavel universo total
jan jan
10° euros VHA (%) | 10° euros 10° euros Grau de execucéo (%) | VHA (%)
Receita total 191 200 4,9 202 523 465 6,5 -11,2
Impostos 62 79 28,8 79 151 110 4,2 -27,0
Transferéncias correntes 5 4 -2,2 5 208 219 8,6 51
Despesa total 178 178 0,1 169 420 371 59 -11,6
Pessoal 54 57 54 72 164 163 7,4 -1,0
Aquisicdo de bens e servigos 12 9 -20,0 20 129 109 6,5 -14,9
Transferéncias correntes 66 51 -22,2 19 25 25 6,2 -0,7
Investimento 5 14 191,8 15 69 48 3,5 -30,1
Saldo global 13 22 - 33 103 93 - -
Fonte: DGO.
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Divida Publica

Divida publica das Administracées Publicas
(otica de Maastricht)

De acordo com os dados publicados pelo Banco de Por-
tugal, em dezembro de 2014, a divida publica das admi-
nistracBes publicas cifrou-se em 224,5 mil M€, menos
1427M€ que no final de novembro e mais 5252M€ que no
ano anterior. Face ao més anterior, a variagdo é explicada
pela diminui¢cdo do stock da divida da administragdo cen-
tral (em 1494M€) e, com menor peso, da administragéo
regional e local (em 202M€). Em termos anuais, a divida
da administragdo central aumentou 7046M€, enquanto a
divida da administrag&o regional e local diminuiu 81M€. E
de referir que os depdsitos da administragdo central dimi-
nuiram 1373M€ face ao més anterior e 474M€ comparati-
vamente com final de 2013.

Quadro 2.13. Divida Mensal das Administragdes
Publicas (milhdes de euros)

2013 dez 2014 nov 2014 dez

Administra¢cdes Piblicas 219 225 225904 224 477
Por subsector:

Administrag&o Central 218 791 227 331 225837

Administracao Regional e Local 10718 10 839 10 637

Seguranga Social 2 1 1

Consolidag&o entre subsectores 10 286 12 266 11 998
por meméria:

Depdsitos da Administragéo Central 17 980 18 879 17 506

Fonte: Banco de Portugal.

Divida nado Financeira das Administracoes
Publicas

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

2013 dez | 2014 dez ;| 2015 jan

Administrac8es Publicas 3868 2720 2888
Por subsector:

Administracdo Central 333 277 337

Administracdo Regional 1489 980 1016

Administrag&o Local 2 046 1463 1535

Seguranca Social 0 0 0

Fonte: DGO.

Em janeiro, a divida ndo financeira das administracdes
publicas aumentou 168,5M€ face ao més anterior, refle-
tindo o aumento da divida de todos os subsectores
(72,1M€ na administragao local, 60,5M€ na administragao
central e 35,9M€ na administragéo regional).

Quadro 2.15. Pagamentos em Atraso
(milhdes de euros)

2013 dez | 2014 dez | 2015 jan
Administracdes Publicas 1199 1545 1591
Por subsector:
Administracéo Central (excl. satde) 30 23 23
SNS 10 4 5
Empresas Plblicas Reclassificadas 1 557 617
Administracéo Regional 671 3 2
Administragéo Local 523 459 454
Outras Entidades 714 2 2
Empresas publicas néo reclassificadas 103 1 1
Hospitais EPE 611 1 1
Adm. Piblicas e outras entidades 1913 1546 1593

Fonte: DGO.
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No primeiro més do ano, os pagamentos em atraso das
Administracdes Publicas, incluindo as empresas publicas
nao reclassificadas e os hospitais EPE, aumentaram
46,5M€ face ao més anterior, refletindo o aumento da divi-
da dos hospitais EPE (60,2M€).

Divida Direta do Estado

No final de janeiro, a divida direta do Estado aumentou
8758,9M€ face ao més anterior. Este comportamento resul-
tou essencialmente da emisséo sindicada dos novos ben-
chmark a 10 e 30 anos (em 3,5 mil milh6es e 2 mil mi-
Ihdes), do aumento do saldo de CT e CA (em 1471,4M€ e
470,4M€, respetivamente) e CEDIC (em 1197,3M€), parci-
almente compensado pela diminui¢cdo do stock de BT (em
941,4M€).

As variacdes cambiais contribuiram positivamente para o
aumento da divida em 1578,9ME.

Quadro 2.16. Movimento da Divida Direta do Estado
(milhdes de euros)

31-dez-14 jan-15 31-jan-15
Saldo Emissdes Amortiz. Outros Saldo

Transacionavel 114789 7087 3100 398 119174
Bilhetes do Tesouro 16 242 1612 2554 0 15 300
Obrigacdes do Tesouro 92 400 5475 546 55 97 384
N&o Transacionavel 23332 5785 2645 0 26 473
Cert. de Aforro e do Tesouro 17189 2121 179 0 19131
CEDIC e CEDIM 5016 3584 2385 0 6214
Prog. de Ajustamento Econémico 79 005 0 0 1233 80238
Total 217126 12873 5745 1631 225 885

Fonte: IGCP.

Emissoes e Amortizacoes de Divida

A 11 e 25 de fevereiro, Portugal realizou dois leildes da OT
2,875%0ut25, tendo colocado nas fases competitivas
1250M€ e 1499M€, as taxas de 2,5062% e de 2,0411%,
respetivamente.

A 18 de fevereiro foram realizados dois leildes de BT, tendo
sido colocados na fase competitiva 250M€, a 3 meses, e
1000M€, a 1 ano. A taxa média ponderada da emissdo a
trés meses foi de 0,061% (0,166% na emissao de novem-
bro de igual maturidade) e a 1 ano foi de 0,138% (0, 221%
na anterior com a mesma maturidade).

Figura 2.30. Emiss@es de BT
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3. Comércio Internacional !
Evolugao global '*!

De acordo com os resultados preliminares recentemente
divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, no ano de
2014, as exportacdes de mercadorias cresceram, em termos
homdlogos, 1,9% enquanto as importaces aumentaram
3,2% . Nesse periodo, o défice da balanca comercial
(fob/cif) agravou-se 9,6%. Excluindo os produtos energéti-
cos, as exportagbes cresceram 4,1% enquanto as importa-
cdes registaram uma variacdo homologa positiva de 6,1%
(Quadro 3.1).

Figura 3.1. Evolucéo da Taxa de Cobertura (fob/cif)
das Importac8es pelas Exportacdes de Mercadorias
(%)
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No ano de 2014, as exportacdes representaram 82% das
importagdes, o que se traduziu num decréscimo de 1,1 p.p.
na taxa de cobertura das importacdes pelas exportacdes,
face ao periodo homélogo. Excluindo os produtos energéti-
cos, as exportacdes passaram a representar 90,8% das
importacgdes (-1,8 p.p. que no ano transato).

Quadro 3.2. Balanga Comercial: més de dezembro

Valores em milhdes de Euros

janeiro adezembro 2013 2014 TVH
Intra+Extra UE
Exportagdes (fob) 47 266 48 181 1,9
Importagdes (cif) 56 906 58 746 3,2
Saldo (fob-cif) -9640 - 10 565 9,6
Cobertura (fob/cif) 83,1 82,0 -
Intra UE
Exportagdes (fob) 33235 34 160 2,8
Importagdes (cif) 40 959 43 873 71
Saldo (fob-cif) -7724 -9713 25,7
Cobertura (fob/cif) 81,1 77,9 -
Extra UE
Exportagdes (fob) 14 032 14 020 -0,1
Importagdes (cif) 15 947 14 873 -6,7
Saldo (fob-cif) -1916 - 853 -55,5
Cobertura (fob/cif) 88,0 94,3 -

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 jan-dez
14

e=Omm= Total Sem Energéticos

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

Quadro 3.1. Evolucéo da Balanga Comercial
(valores acumulados)

janeiro adezembro VH
Intra + Extra-EU o o
(milhdes de Euros) 2013 2014 VH Utimos | Ultimos
i 3 meses 12 meses
Exportagdes (fob) 47 266 48 181 1,9 4,6 1,9
Importagdes (cif) 56 906 58 746 3,2 2,0 3,2
Saldo (fob-cif) -9 640 -10 565 9,6 -8,7 9,6
Cobertura (fob/cif) 83,1 82,0 - - -
Sem energéticos:
Exportacées (fob) 42 343 44 085 4,1 52 4,1
Importagdes (cif) 45 746 48 548 6,1 4,2 6,1
Saldo (fob-cif) -3403 -4 462 31,1 -2,9 31,1
Cobertura (fob/cif) 92,6 90,8 - - -
Extra-EU janeiro adezembro - VH -
(milhdes de Euros) 2013 2014 VH Uttimos { Uttimos
{ 3 meses | 12 meses
Exportagdes (fob) 14 032 14 020 -0,1 7,0 -0,1
Importacdes (cif) 15947 14 873 -6,7 0,6 -6,7
Saldo (fob-cif) -1916 -853 -55,5 -2389,5 -55,5
Cobertura (fob/cif) 88,0 94,3 - - -

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

Notas:

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

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

as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

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

Nota:

Exportagdes: somatério das exportagdes para o espaco comunitario com as exportagdes
para os Paises Terceiros. Importagdes: somatério das importacdes com origem nos
paises comunitarios com as importacdes provenientes dos Paises Terceiros.

No ano de 2014, o défice da balangca comercial Intra UE
agravou-se 25,7% em termos homdlogos, com as exporta-
¢Oes de mercadorias a crescerem 2,8% e as importacdes a
aumentarem 7,1%. O saldo da balan¢a comercial Extra UE
recuperou 55,5% (Quadro 3.2).

Quadro 3.3. Evolugao Mensal e Trimestral

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

(milhes de Euros) | 25013 | 2014 TVH 2013 2014 TVH
jan 4464 4920 10,2 3808 3929 32
fev 4405 4663 59 3660 3827 45
mar 4607 4755 32 3982 3952 0,8
abr 4837 4524 6,5 4078 3887 -4,7
mai 4885 5004 2,4 4240 4090 -3,6
jun 4600 5039 9,5 3929 4196 6.8
jul 5218 5412 37 4377 4476 2,3
ago 4237 4136 2,4 3317 3250 2,0
set 4876 5213 6,9 3930 4081 39
out 5399 5502 1,9 4240 4631 9,2
nov 4801 4940 2,9 4157 4143 0,3
dez 4578 4639 13 3547 3719 49
1° Trim 13476 14337 64| 11451 11707 2,2
20 Trim 14321 14567 17| 12248 12174 0,6
3° Trim 14331 14761 30| 11624 11807 16
4° Trim 14778 15081 20| 11944 12493 46

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

Nota:

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

[1] Informac&o mais desagregada pode ser consultada em www.gee.min-economia.pt (“Sintese Estatistica do Comércio Internacional, n.°2/2015”).

[2] Os dados de base do comércio internacional (Intra e Extra UE) divulgados para o més de dezembro de 2014 correspondem a uma versao preliminar. Os
dados do comércio intracomunitario incluem estimativas para as nédo respostas (valor das transacdes das empresas para as quais o INE néo recebeu ainda
informag&o) assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilagéo (valor anual das operagdes intracomunitarias abaixo do qual
os operadores sdo dispensados da declaracéo periddica estatistica Intrastat, limitando-se a entrega da declaragao periédica fiscal: no caso de Portugal, 250
mil euros para as importagdes da UE e 250 mil para as exporta¢des para a UE, em 2013). Por outro lado, a atual metodologia considera, para além do con-
fronto regular entre as declarag¢@es Intrastat e do IVA, a comparagéo com os dados com a IES.

[3] Exportagdes: somatorio das exportagdes para o espago comunitario com as exportagcdes para os Paises Terceiros. Importagdes: somatorio das importa-
¢Oes com origem nos paises comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.
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Exportacoes de Mercadorias

No ano de 2014, as exportacdes de mercadorias cresceram,
em termos homologos, 1,9%. Excluindo os produtos energé-
ticos, essa variacao positiva foi de 4,1%.

Entre janeiro e dezembro de 2014, destaca-se o contributo
positivo dos produtos “Agroalimentares” (+0,9 p.p.), seguido
do contributo do “Vestuario e Calgado” (+0,8 p.p.), dos “Pro-
dutos Acabados Diversos” (+0,7 p.p.) e do “Material de
Transporte” (+0,7 p.p.). As “Maquinas” sdo o grupo de pro-
dutos que maior peso tem nas exportagfes de mercadorias
(14,5%). Seguem-se os “Quimicos” (12,6%).

De referir, ainda, os contributos das “Peles, Couros e
Téxteis” e dos “Quimicos”, para o crescimento das exporta-
¢des de mercadorias (0,3 p.p. € 0,2 p.p., respetivamente).

A Figura 3.2 apresenta os contributos dos diversos grupos
de produtos para o crescimento das exportagcdes em 2014.

Figura 3.2. Contributos para o Crescimento das Exporta-
¢des por Grupos de Produtos (p.p.)

Ultimos 12 meses a terminar em dezembro de 2014
(Total: 1,9%)
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Fonte: Quadro 3.4. Exportagdes de M ercadorias por Grupos de Produtos.

Nota:

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

Quadro 3.4. ExportacGes * de Mercadorias por Grupos de Produtos

(Fob) Intra + Extra UE
MilhGes de Euros Estrutura (%) Tax. variagdo e contributos
Grupos de Produtos jan-dez Anual jan-dez altimos 12 meses™ jan-dez
e contrib. VH contrib.
2013 2014 2008 2013 2013 2014 p.p2 p.p2
Total das Exportagdes 47 266 48 181 100,0 100,0 100,0 100,0 19 19 19 19
000  Agro-Alimentares 5581 6015 1038 us us 25 7.8 09 78 09
100 Energéticos 4923 4096 5,6 04 104 8,5 -16,8 -18 -16,8 -18
200  Quimicos 5951 6064 10,7 26 2.6 2.6 19 0,2 19 0,2
300 Madeira, Cortica e Papel 3825 3858 78 8,1 8,1 8,0 0,9 0,1 0,9 0,1
400 Peles, Couros e Téxteis 1968 2098 44 42 42 44 6,6 03 6,6 03
500 Vestuério e Calgado 4369 4749 01 9,2 9,2 9,9 8,7 08 8,7 08
600 Minérios e M etais 4945 4972 10,6 05 10,5 103 05 01 05 01
700 M aquinas 6946 6964 19,3 7 u,7 15 0,3 0,0 03 0,0
800 Material de Transporte 4 966 5258 2.2 10,5 10,5 10,9 59 0,6 59 0,6
900 Produtos Acabados Diversos 3793 4107 8,6 8,0 8,0 85 83 0,7 83 0,7
Pormeméria:
Total sem energéticos 42 343 44 085 944 89,6 89,6 915 41 3,7 41 E 37 |

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

Notas:

Exportagdes: somatoério das exportacdes para o espago comunitario com as exportagdes para os Paises Terceiros.

[ Ultimos 12 meses a terminar em dezembro de 2014,
[2](jan 14-dez 14)/(jan 13-dez 13) x 100 - 100.

[3] Contributos para a taxa de crescimento das exportagdes - andlise shift-share : (TVH) x (peso no periodo homélogo anterior) +100.
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No ano de 2014, as exportacdes para a UE cresceram, em
termos homologos, 2,8%. As exportagfes com destino aos
paises da UE-15 aumentaram 2,6% enquanto as exporta-
¢des com destino aos Paises do Alargamento cresceram
7,6%. As exportacdes para paises terceiros registaram uma
quebra de 0,1% (Quadro 3.5).

As exportagBes para o Reino Unido (+0,7 p.p.) e Espanha
(+0,4 p.p.) registaram o maior contributo Intra UE-15 para o
crescimento das exportagBes. Seguiram-se as exportacdes
para Franga e a Alemanha (ambos com +0,3 p.p.).

Entre os paises terceiros, destaca-se a variagdo homoéloga
positiva das exportagfes para a China (+27,6%), a Argélia
(+11,5%) e a Venezuela (+9,5%). No mesmo periodo, desta-
ca-se o decréscimo das exportagdes com destino a Marro-
cos (-18,9%) e o Brasil (-13,5%) (Figura 3.3).

GEE|GPEARI

Figura 3.3. Taxas de Crescimento das Exportagdes
para uma Selecao de Mercados e Contributos

Ultimos 12 meses a terminar em dezembro de 2014

Taxas de variagdo homaologa (%)

Russia
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Bélgica
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-021
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Dinamarca
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Polénia
Turquia
Paises Baixos
Suécia
Argélia
Angola
EUA
Alemanha
Franga
Espanha
China

Reino Unido

0,02
0,02
0,05
0,05
0,05
0,06
0,13
0,13
0,24
0,26
0,32
0,37
0,38

0,68
0,8

-04  -02 0,0 0,2 0,4 0,6

Fonte: Quadro 3.5. Evolucédo das ExportagGes de Mercadorias com destino a
uma Selecao de Mercados

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

Intra + Extra-UE (Fob)

Valores em milhdes de Euros

Estrutura (%) Taxas de variagéo e contributos
Destino Jan-dez anual jan-dez 2meses ™ - jan-dez -
VH @ contrib. VH contrib.
2013 | 204 2008 2013 2018 | 204 ppt pp
TOTAL 47 266 48 181 100,0 100,0 100,0 100,0 19 19 19 19

Intra UE 33 235 34 160 74,5 70,3 70,3 70,9 2,8 2,0 2,8 2,0

dos quais:

UE-15 31709 32518 716 67,1 67,1 67,5 2,6 17 2,6 17
Espanha nws 1348 279 23,6 236 236 15 04 15 04
Alemanha 5503 5624 28 n7 16 n7 22 03 2,2 03
Franca 5494 5646 ns 16 16 n7 28 03 2,8 03
R.Unido 2602 2922 55 55 55 6,1 23 0,7 23 0,7
P.Baixos 1889 1915 33 4,0 4,0 4,0 14 01 14 01
Italia 1559 1567 3,7 33 33 33 05 0,0 05 0,0
Bélgica 1338 1302 25 28 28 27 =27 -0,1 -2,7 -0,1
Suécia 442 470 12 10 09 10 6,4 01 6.4 01
Dinamarca 3 309 07 0,7 0,7 0,6 -2,7 00 -2,7 0,0

Alargamento 1526 1642 2,8 3,2 3,2 3,4 7,6 0,2 7,6 0,2
Polénia 441 463 0,8 0,9 0,9 10 49 0,0 49 0,0

Extra UE 14 032 14 020 25,5 29,7 29,7 29,1 -0,1 0,0 =(0),dL 0,0
dos quais:

Angola 313 3176 58 6,6 6,6 6,6 20 01 20 01
EUA 1999 2m 34 42 42 44 56 0.2 56 02
China 658 839 05 14 14 17 276 04 276 04
Brasil 739 639 08 16 16 13 -135 -0,2 -35 -0,2
Marrocos 733 594 0,7 15 15 12 -89 -03 -18,9 -03
Argélia 527 588 05 11 11 12 ns 01 ns 0,1
Suica 419 429 08 09 09 09 24 00 24 0,0
Turquia 381 404 0,6 08 08 038 59 00 59 0,0
Venezuela 190 208 01 04 04 04 95 0,0 95 0,0
Mocambique 327 31 0,2 07 07 07 -25 00 -25 0,0

Pormemoéria:

Gibraltar 342 283 01 07 07 0.6 -7 5 ‘ -0.1 5 -01
PALOP 3762 3831 69 79 80 8.0 18 | 0.1 18 | 01
EFTA 539 590 11 11 11 12 93 | 0.1 93 | 0.1

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2013.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em dezembro de 2014.
[2](jan 14-dez 14)/(jan 13-dez 13) x 100 - 100.

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

De janeiro a dezembro de 2014, as importa¢g6es de merca-
dorias registaram uma variacdo homologa positiva de 3,2%
(Quadro 3.6).

O comportamento das importagdes de “Material de Trans-
porte” e de “Maquinas” foi o principal motor de crescimento
das importa¢des, com um contributo positivo de 2,1 p.p. e 1
p.p., respetivamente.

A UE-28 mantém-se como principal mercado de origem das
importag6es portuguesas (74,7%).

No ano de 2014, as importa¢cdes de mercadorias provenien-
tes do mercado comunitario cresceram, em termos homolo-
gos, 7,1%, sendo que as provenientes dos paises da UE-15
aumentaram 6,8%. As importagdes provenientes dos paises
do Alargamento cresceram 15,9%.

As importacdes de mercadorias provenientes de paises
terceiros registaram uma quebra de 6,7%, em termos ho-
mologos. Angola e China destacam-se como sendo os
principais mercados extracomunitarios de origem das im-
portagbes de mercadorias (ambos com 2,7% do total).
Seguem-se os EUA (1,6%).

Quadro 3.6. Importac8es de Mercadorias por Grupos de Produtos e sua Distribui¢cdo por uma Selegédo de Mercados

10° Euros (Cif) Estrutura (%) Taxas de variag&o e contributos
Grupos de Produtos jan-dez Anual jan-dez 2 meses ! - jan-dez -
VH @ contrib. VH contrib.
2013 2014 2008 2013 203 | 204 p.pt? ppl
TOTAL DAS IMPORTAGOES 56 906 58 746 100,0 100,0 100,0 100,0 3,2 3,2 3,2 3,2

Grupos de Produtos
000-Agro-Alimentares 9071 8849 29 159 159 5,1 24 0,4 2,4 0,4
100-Energéticos 1160 10 198 6,1 19,6 9,6 7.4 -8,6 17 8,6 17
200-Quimicos 9166 9562 B2 B,1 6,1 63 43 0,7 43 0,7
300-Peles, Mad, Cortica e Papel 2579 2753 43 45 45 47 6,7 03 6,7 03
400-Téxteis, Vestuario e Calgado 3935 4324 6,0 6,9 6,9 74 9,9 0,7 9,9 0,7
500-Minérios e M etais 4640 4811 9,9 8,2 8,2 82 3,7 03 3,7 03
600-M aquinas [4] 8370 8923 98 n7 un7 552 6,6 10 6,6 10
700-M aterial de Transporte [5] 5019 6188 2.2 8,8 8,8 10,5 233 2,1 233 21
800-Prod. Acabados Diversos 2966 3136 55 52 52 53 57 03 57 03
Total sem energéticos 45746 48548 83,9 80,4 80,4 82,6 6,1 4,9 6,1 4,9
Mercados de origem
Intra UE 40 959 43 873 74,8 72,3 72,0 74,7 7,1 5,1 7,1 5,1
dos quais:

UE-15 39 429 42 101 72,8 69,6 69,3 717 6.8 4,7 6,8 4,7
Espanha 18 336 1061 308 324 32,2 324 4,0 13 4,0 13
Alemanha 6466 7269 B4 na na 24 24 14 24 14
Franca 3819 4160 8,1 6,8 6,7 71 8,9 0,6 8,9 0,6
ltalia 2916 3079 54 52 51 52 5,6 03 5,6 03
Paises Baixos 2853 2998 4.8 5,0 5,0 51 51 03 51 03
Reino Unido 1664 1792 33 29 29 3,0 7,7 0,2 7,7 0,2
Bélgica 1423 1561 29 25 25 2,7 9,7 0,2 9,7 0,2
Suécia 549 663 11 10 10 11 20,7 0,2 20,7 0,2
Irlanda 547 614 09 10 10 10 22 0,1 22 0,1

Alargamento 1529 1772 2,0 2,7 2,7 3,0 15,9 0,4 15,9 0,4

Extra UE 15 947 14 873 25,2 27,7 28,0 25,3 6,7 -19 6,7 19

dos quais:
Angola 2632 1606 0,6 4,6 4,6 2,7 -39,0 -18 -39,0 -18
China 1370 1597 21 24 24 2,7 6,5 04 6,5 04
Brasil 832 865 21 15 15 15 4,0 0,1 4,0 0,1
EUA 843 920 16 15 15 16 9,2 01 9,2 01
Nigéria 748 542 2,7 13 13 09 -27,5 -0,4 -27,5 -04
Arébia Saudita 695 785 10 12 12 13 29 0,2 29 0,2
Argélia 401 712 11 0,7 0,7 12 77,7 05 77,7 0,5
Cazaquistédo 550 814 0,6 10 10 14 48,0 05 48,0 0,5
Azerbaijao 428 451 01 08 038 08 53 0,0 53 0,0
Guiné Equatorial 190 212 04 0,3 0,3 04 n2 0,0 n2 0,0
Russia 1000 709 0,6 18 18 12 -29,1 -0,5 -29,1 -05
Libia 104 1 15 0,2 0,2 0,0 -98,8 -0,2 -98,8 -0,2
Camardes 810 166 0,0 14 14 03 -79.5 -11 -79,5 -11
OPEP 5036 3883 8,5 8,9 8.8 6,6 -22,9 -2,0 -22,9 -2,0
EFTA 415 333 17 0,7 0,7 0,6 -19.8 -0,1 -19.8 -0,1
PALOP 2706 1652 0,7 4.8 4,8 2,8 -38,9 -19 -38,9 -19

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

Notas:

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

Paises ordenados por ordem decrescente de valor no ano de 2013.
[1 Ultimos 12 meses a terminar em dezembro de 2014.
[2](jan 14-dez 14)/(jan 13-dez 13) x 100 - 100.

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

[4] N&o inclui tractores.
[5] Inclui tractores.
[6] Inclui Angola.

30 BMEP N.° 02]2015 - Conjuntura



GEE|GPEARI

Comércio Internacional Portugués por grau de Intensidade Tecnolégica

No ano de 2014, as exportacBes de produtos industriais  As exportacdes de produtos de baixa, média-alta e alta
transformados cresceram, em termos homologos, 2,1%. As  intensidade tecnoldgica contribuiram positivamente para o
exporta¢cBes de produtos de média intensidade tecnol()gica crescimento das exportagbes deste tipo de produtos
continuaram a representar mais de metade do total das  (+2 3p.p., +0,8p.p. e +0,2p.p. respetivamente).

exportacfes destes produtos (56,4%) (Figura 3.4 e Quadro ) . ) o
3.7). As importa¢cdes de produtos industriais transformados

aumentaram 7,1% em termos homélogos, principalmente
induzidas pelo forte contributo dos produtos de média alta

. o . tecnologia (+4 p.p.).
Figura 3.4.ExportacBes de Produtos Industriais Trans-

formados, por Grau de Intensidade Tecnoldgica
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o 100 78 74 75 70 64|64 65 Fonte: Quadro 3.7. Exportacdes e Importacdes de Produtos Industriais Transformados,
por grau de intensidade tecnolégica.
Definigéo da Intensidade Tecnolégica de acordo com a metodologia proposta pela OCDE
(STI Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);
Média-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); Média-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15-
22, 36-37).

alta (AT)

Fonte: Quadro 3.7. Exportacdes e Importacdes de Produtos Industriais Transformados,
por grau de intensidade tecnol6gica.

Definicdo da Intensidade Tecnol6gica de acordo com a metodologia proposta pela OCDE
(STl Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);
Média-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); Média-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15
22, 36-37).

Quadro 3.7. ExportacGes e Importagdes* de Produtos Industriais Transformados, por Grau de Intensidade
Tecnoldgica

Intra + Extra-UE Valores em milhdes de Euros
janeiro a dezembro Taxas variagéo (%) %total prod. indust. transf. Contributos ™ (p.p.)
Intensidade Tecnol6gica 2013 i média | {jan-dez i jan-dez jan-dez
2013 2014 2013-12 % 2012 2013 T 2013
i 2008-13 | i 204-13 i 2013 | 20M4 204
EXPORTAGOES
Total dos prod. indust. transformados 44 646 44 646 45 569 4,0 4,5 2,1 100,0 100,0 100,0 100,0 4,5 2,1
Altatecnologia 3036 3036 3137 -4,6 -23 33 73 6,8 6,8 6,9 -0,2 0,2
- Sem Aeronautica e aeroespacial 7 2847 2847 2929 -47 -39 29 7.0 64 64 65 -03 02
M édia-alta tecnologia 13 265 13265 13625 33 15 2,7 30,6 297 29,7 29,9 05 08
M édia-baixa tecnologia 12653 12653 12068 84 73 -4,6 27,6 283 283 26,5 20 -13
Baixa tecnologia 15691 15691 16739 37 6.3 6,7 345 351 351 36,7 2,2 23
Pormeméria:
Total das Exportagdes 47 266 47 266 48 181 4,0 | 45 19 100,0 100,0 100,0 100,0 45 19
Residual [3] 2621 2621 261 37 | 58 -04 55 55 55 54 03 0,0
IMPORTAGOES
Total dos prod. indust. transformados 43 798 43 798 46 893 -3,4 2,0 7.1 100,0 100,0 100,0 100,0 2,0 7,1
Altatecnologia 6349 6349 6671 -6,6 -2,2 51 5,1 15 45 1.2 -03 0,7
- Sem Aeronautica e aeroespacial ? 5949 5949 6 140 -6,2 -33 32 14 B7 B7 132 -05 04
M édia-alta tecnologia 16 040 16 040 7775 -38 21 108 36,6 36,6 36,6 379 08 40
M édia-baixa tecnologia 8241 8241 8684 -4,6 13 54 89 18,8 8.8 B85 03 10
Baixa tecnologia 13 168 13168 13763 -0,1 44 45 294 30,1 30,1 294 13 14
Pormeméria:
Total das Importagdes 56 906 3 56 906 58 746 -24 % 09 3,2 100,0 100,0 100,0 100,0 09 3,2
Residual® 13108 i 13108 1853 17 § -25 -9,6 238 230 230 20,2 -0,6 -22

Fonte: GEE, com base nos dados das estatisticas do Comércio Internacional do INE (lltimas versdes disponiveis a data da publicagdo para o periodo considerado). Os dados do
comércio intracomunitario incluem estimativas para as n&o respostas assim como para as empresas que se encontram abaixo dos limiares de assimilag&o.
Notas:
Exportagdes: somatério das exportagdes para o espago comunitario com as exportagdes paraos Paises Terceiros. Importacdes: somatdrio das importacées com origem nos paises
comunitarios com as importagdes provenientes dos Paises Terceiros.

inica i oXell de acordo com a metodologia proposta pela OCDE (STl Scoreboard 2003): Alta Intensidade Tecnolégica (ISIC Rev.3 2423, 30, 32, 33, 353);
M édia-alta (24 excl. 2423, 29, 31, 34, 352+359); M édia-baixa (23, 25-28, 351); Baixa (15-22, 36-37).
[1 Contributos para a taxa de crescimento das Exportagdes/Importagdes de produtos industriais transformados, em pontos percentuais — analise shift-share: (TVH) x (peso no periodo
homélogo anterior) +100.
[2] Os dados referentes aos produtos de AT ndo s&o directamente comparaveis para os anos de 2004 e 2005 uma vez que, a partir de 1de Janeiro de 2005, as reparacdes e manutengéo de
aeronaves provenientes dos paises comunitarios passaram a ser contabilizadas na balanca de Servicos. O mesmo sucede para os dados de 2005 e 2006, na medida em que, a partir de 1de
Janeiro de 2006, 0 mesmo tratamento foi aplicado as aeronaves provenientes dos paises terceiros.
[3] Total das Exportagdes (Importagdes)— Exportagdes (Importagdes) de produtos industriais transformados.
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Comércio Internacional de Bens e Servigos

De acordo com os dados divulgados para a Balanca de
Pagamentos para o més de novembro de 2014, nos
primeiros onze meses de 2014, as “Exportacdes” (crédi-
to) de Bens e Servigos registaram um crescimento homo-
logo de 2,5%. A componente dos Bens contribuiu positi-
vamente (0,8 p.p.) para o crescimento das “exportagdes”
totais.

Nos primeiros onze meses de 2014, a componente dos
Servigos representou 32,6% do total das “Exportacdes” e
contribuiu positivamente (1,7 p.p.) para o seu crescimen-
to. Do lado das “Importagbes” (débito) o peso desta com-
ponente foi de 82,4% no total e 0 seu comportamento
reforgou o crescimento das “Importagbes” totais (4,3%)
em 1,6 p.p. (Quadro 3.8).

Figura 3.6. Taxas de Crescimento das "Exporta¢cdes"

No painel esquerdo da Figura 3.6 compara-se 0 cresci-
mento homdélogo das diferentes categorias de Bens e de
Servigos no Ultimo ano a terminar em novembro de 2014,
com base em dados do INE para as “Exportagbes” de
Bens (Grupos de Produtos) e do Banco de Portugal para
as “Exportagdes” de Servigos. O painel direito mostra os
contributos para a taxa de crescimento das “Exportagdes”
de Bens e Servigos.

No periodo em andlise, destacou-se o contributo positivo
dos produtos “Agroalimentares” (+0,46 p.p.) e do “Vestua-
rio e Calgado” (+0,45 p.p.). Na componente dos servigos,
continuam a destacar-se os contributos das rubricas de
Viagens e Turismo (+1,65 p.p.) e Outros Fornecimentos
por Empresas (+0,74 p.p.).

de Bens e Servigos e Contributos das Componentes

Ultimo ano a terminar em novembro de 2014

Taxas de variag@o homologa (%)

Energéticos

Minérios e metais

Maquinas

Madeira, cortica e papel

Quimicos

Peles, couros e téxteis

Agro-alimentares

Material de transporte

Vestuario e calcado

Produtos acabados diversos
Servigos de manutengédoe... -

Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.

Bens e servicos das AP n.i.n.r 25,5
Construcdo -17,9
Servigos transf. rec. mat. pert. terc. 6,

Transportes

Telecomunicagdes, Informagéoe...
Viagens e Turismo
Outr. Fornec. por Empresas
Seguros e Pensbes
Financeiros
Direitos de Utilizag&o n.i.n.r

o

-60 -40 -20 0 20 40 60 80 100

Grupos de Produtos

Servigos de manutengéo e reparagcao

Servigos transf. rec. mat. pert. terc.

Contributos M (p.p.)

Energéticos. 0,86

Minérios e metais

Maquinas

Madeira, cortica e papel
Peles, couros e téxteis
Quimicos

Produtos acabados diversos
Material de transporte
Vestuario e calcado
Agro-alimentares

Construgédo
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat.
Bens e servicos das AP n.i.n.r

Seguros e Pensdes

Direitos de Utilizagéo n.i.n.r
Telecomunicagodes, Informacéoe...

Financeiros

Transportes

Outr. Fornec. por Empresas

Viagens e Turismo

Componentes dos Servigos

Fonte: Célculos do GEE com base em dados do Banco de Portugal, para as Exportagdes de bens e servigos, e do INE, parao célculo da estrutura das exportagées de
Bens. A distribuicdo do contributo das Exportagcdes de Bens (dados da Balanga de Pagamentos, banco de Portugal) pelos grupos de produtos segue a estrutura
implicita na base de dados do Comércio Internacional do INE para as Exportagdes de Bens (somatdrio das Exportacdes de mercadorias para a UE com as

Exportagdes para Paises Terceiros).

[1 Contributos - anélise shift-share: TVH x Peso no periodo homélogo anterior +100. O somat6rio corresponde a TVH das Exportagdes de Bens e Servigos nos
dltimos 12 meses, de acordo com as estatisticas da Balanga de Pagamentos do Banco de Portugal (3,5%).

Quadro 3.8. Comércio Internacional de Bens e Servigos (Componentes dos Servigos)

Valores em milhges de Euros

Estrutura (%) Taxas de variacdo e contributos
jan-nov . média 122 meses jan-nov
Anual jan-nov . -
anual vH ¢ contrib. wH contrib.
2013 2014 2008 2013 2013 2014 08-13 p.p.© p.p.©

CREDITO (Exportagdes)
Bens e Servigos 63 165 64 744 100,0 100,0 100,0 100,0 4,1 3,5 3,5 2,5 2,5
Bens 43 164 43 659 68,6 68,0 68,3 67,4 3,9 18 12 11 0,8
Servigos 20 001 21085 3L4 32,0 3L7 32,6 4,4 7,1 2,2 5,4 17
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 327 307 05 05 05 05 36 -6.3 00 -6.3 0,0
Serv. de manutencéo e reparacao 496 296 09 08 08 05 17 -36.3 -03 -40.3 -03
Transportes 5075 5165 79 8.0 8.0 8.0 43 2,7 02 18 01
Viagens e Turismo 8578 9626 B2 BS5 6 19 45 »2 16 22 17
Construcéo 602 472 12 10 10 07 02 -7.9 -0.2 -217 -02
Seaquros e Pensdes 92 14 0.2 0.1 01 02 -12 89 0.0 236 0.0
Financeiros 28 322 09 04 03 05 -29 435 0.2 473 0.2
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 31 59 01 0,0 0,0 01 -6,1 92,0 0,0 92,0 0,0
Telecom., Informacéo e Informética 910 1005 15 14 14 16 39 84 0.1 04 02
Outr. Fornec. por Empresas 3184 3368 44 54 50 52 84 4.9 0,7 58 03
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 268 188 04 04 04 03 83 -283 -0.1 -29.9 -01
Bens e servicos das AP n.i.n.r 219 163 03 03 03 03 82 -255 -0.1 -254 -0.1
DEBITO (Importagdes Fob)
Bens e Servigos 59 785 62 344 100,0 100,0 100,0 100,0 2,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Bens 49 794 51385 85,6 83,3 83,3 82,4 -2,8 3,4 2,8 3,2 2,7
Servigos 9991 10 959 14,4 16,7 16,7 17,6 0,7 8,6 15 9,7 16
Serv. transf. rec. mat. pert. terc. 38 24 0.0 01 0.1 0.0 49 -344 0.0 -36.3 0.0
Serv. de manutencéo e reparacdo 223 270 03 04 04 04 21 213 01 208 01
Transportes 23802 317 36 46 47 50 26 9.7 05 ne 05
Viagens e Turismo 2879 3055 40 48 48 49 12 6.1 03 6.1 03
Construcéo 18 13 0.2 02 02 02 -22 -79 0.0 -15 0.0
Sequros e Pensdes 269 304 03 04 05 05 6.9 us 0.1 B1 01
Financeiros 511 479 10 08 09 08 -6.3 -7.6 -0.1 -6.3 -0.1
Direitos de Utilizac&o n.i.n.r 361 393 05 06 06 06 0.6 40 0,0 8.7 01
Telecom,, Informacé&o e Informatica 753 oun 11 13 13 15 00 235 03 210 03
Outr. Fornec. por Empresas 1589 1994 25 27 27 32 -05 242 07 254 07
Nat. Pessoal, Cult. e Recreat. 377 207 05 0.6 06 0.3 15 -45.2 -03 -45,1 -03
Bens e servicos das AP n.i.nr 59 81 0.2 01 01 01 -B9 B9 00 36.6 0.0

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

Notas:
Valores Fob para a Importacéo de bens.
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Reunido Conselho
ECOFIN

17 de fevereiro de
2015

Do debate ocorrido no Conselho ECOFIN de 17 de fevereiro de 2015 destacam-
se 0s seguintes temas:

= Fundo Europeu para Investimentos Estratégicos (FEIE): O Conselho dis-

cutiu uma proposta de regulamentacdo do FEIE, para a qual se pretende ob-
ter acordo até Margco de 2015. O Conselho concordou que: i) se faca uma
avaliacdo independente do FEIE e da sua pertinéncia enquanto instrumento
permanente, apds os primeiros anos de operagéo; ii) ndo se altere a proposta
da Comisséo relativa a reafetacéo de fundos; e iii) a estrutura de governagéo
deve ser reduzida, garantindo um processo de decisdo independente. O FEIE
criar-se-a no seio do BEI, que firmara um acordo com a Comisséo e a que se
poderdo juntar estados-membro e terceiros através de participacdes no capi-
tal. Estas terdo um tratamento favoravel na avaliagdo que a Comisséo fara
das finangas publicas de cada Estado-membro. O Fundo seré constituido a
partir de 16 mil milhées de euros em forma de garantias sobre o Orgamento
Europeu e 5 mil milhdes provenientes do BEI, num total de 21 mil milhdes, cu-
jo efeito multiplicador se estima em 1:15. A sua principal aplicacéo € financiar
projetos estratégicos em toda a EU, nas &reas de infraestruturas de banda
larga, energia e transportes, educacgéao, investigagdo e inovagao, energias re-
novaveis e eficiéncia energética. A proposta da Comissao prevé que a gover-
nacéo seja entregue a um Conselho de Direcdo, que determinara a orientacéo
geral, as orientacdes em matéria de investimento, o perfil de risco, as politicas
estratégicas e a reparticdo dos ativos do Fundo, e um Comité de Investimen-
to, que examinara projetos especificos e decidira quais beneficiardo do apoio
do FEIE.

Semestre Europeu — Relatério Anual relativo ao Crescimento e Relatério
sobre o Mecanismo de Alerta: O Conselho adotou as conclusdes referentes
a estes dois relatérios, no ambito do Semestre Europeu, que ficara concluido
em Julho, com as recomendacdes especificas por pais. Para 2015, Relatério
Anual relativo ao Crescimento preconiza: i) uma agdo coordenada que esti-
mule o investimento; ii) um compromisso renovado com as reformas estrutu-
rais; e iii) uma politica orgamental responsével. Relativamente ao Mecanismo
de Alerta, o relatério identificou dezasseis Estados-membro onde existe risco
de desequilibrios e para os quais serdo produzidos relatérios mais aprofunda-
dos até ao fim de Fevereiro. Sdo eles: Alemanha, Bélgica, Bulgéria, Croécia,
Eslovénia, Espanha, Finlandia, Franca, Holanda, Hungria, Irlanda, ltalia, Por-
tugal, Roménia, Reino Unido e Suécia.

Processo de quitacdo da execugdo do Orcamento da Unido Europeia de
2013 e orientagBes orcamentais para 2016: Embora lamentando que o Or-
¢amento da EU continue a ter uma taxa de erro superior a 2%, o Conselho
aprovou uma recomendagédo ao Parlamento Europeu sobre a quitagdo a dar a
Comissao Europeia pela execucdo do orcamento da UE para 2013. Notou que
as politicas estritamente geridas pela Comissédo apresentam desvios menores
gue as que envolvem também os estados-membro, mas reconheceu os esfor-
¢os de ambos na implementacé@o as recomendacdes do Tribunal de Contas.
Quanto ao orcamento de 2016, foram aprovadas as conclusdes que estabele-
cem as prioridades e onde se menciona a necessidade de manutencdo da
disciplina orcamental na EU, mantendo o equilibrio entre consolidacao orca-
mental e investimento promotor do crescimento.

= Orgcamento da EU — Recursos Préprios: O Conselho tomou nota do primeiro
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relatorio do Grupo de Alto Nivel sobre os recursos préprios, o qual foi estabe-
lecido como parte de um acordo politico no ambito do Quadro Financeiro Plu-
rianual 2014-2020. Compete-lhe rever até 2016 o atual sistema de recursos
préprios da UE, com vista a torna-lo mais simples, mais transparente, mais
equitativo e democraticamente mais responsavel a partir de 2021.

Regime Juridico
dos Instrumentos
de Gestao Territo-
rial

Conselho de Minis-
tros de 26 de feve-
reiro

Esta revisdo visa o reforco da concertacdo e simplificacdo de procedimentos e
uma maior flexibilizagdo no planeamento territorial, tornando-o mais estratégico
e programatico. Permite-se, assim, um processo de transformagdo do solo mais
célere e adequado as necessidades do ciclo econémico.

A classificacao e reclassifica¢do do solo rustico em urbano traduzem uma opgao
de planeamento que depende da demonstragdo da sustentabilidade econdmica
e financeira da transformagdo do solo e a contratualizagdo da execucdo do
projeto.

Consagram-se ainda medidas de reforgo da concertagdo e simplifica¢cdo de
procedimentos, designadamente através da introdu¢do de um procedimento
conjunto na elaboragdo de programas de nivel nacional e regional e de planos
municipais, evitando-se as solugdes paralelas e sobrepostas.

Regime Juridico
dos Jogos e Apos-
tas Online, Codigo
da Publicidade e
Tabela Geral do
Imposto do Selo

Conselho de Minis-
tros de 26 de feve-
reiro

Aprovou, no uso da autorizacdo legislativa, o Regime Juridico dos Jogos e
Apostas Online e alterou 0 Cédigo da Publicidade, a Tabela Geral do Imposto do
Selo e a orgéanica do Instituto do Turismo de Portugal, I.P. Este diploma procede
a regulacéo do jogo online, refletindo as recomendacg8es da Comissdo Europeia
nesta matéria e as melhores préticas internacionais.

A exploracéo é atribuida, mediante licenca, a todas as entidades que preencham
estritos requisitos de idoneidade e capacidade econémica e financeira e técnica.

As funcdes de controlo, inspecdo e regulagdo sdo cometidas ao Instituto do
Turismo de Portugal, I.P., através da sua comissédo de jogos e do seu Servigo de
Regulagéo e Inspegéo de Jogos, reforcando-se os seus poderes e competéncias
nestas matérias.

Regime Juridico da
Exploragéo e prati-
ca das Apostas
Desportivas

Conselho de Minis-
tros de 26 de feve-
reiro

Aprovou ainda o regime juridico da exploracéo e pratica das apostas desportivas
a cota de base territorial e alterou a Tabela Geral do Imposto do Selo e os Esta-
tutos da Santa Casa da Misericordia de Lisboa.

E atribuido a Santa Casa da Misericordia de Lisboa o exclusivo, para todo o
territério nacional, do direito de exploracdo das apostas desportivas a cota de
base territorial.

O Estado, detendo o exclusivo da exploragéo do jogo em Portugal, atribui assim,
também em exclusivo, o direito de exploracdo das apostas desportivas a cota de
base territorial a uma entidade que tutela diretamente e a qual reconhece a
capacidade, a integridade e idoneidade para desenvolver esta atividade em
nome e por sua conta, no integral respeito pelos principios e valores enuncia-
dos.

Lei do Jogo

Conselho de Minis-
tros de 26 de feve-
reiro

Aprovou a alteragéo a Lei do Jogo. Esta alteragdo tem um ambito muito restrito,
circunscrevendo-se as normas relativas a adjudicacédo das concessoes, que se
torna imperativo conformar, por recomendacdo da Comissdo Europeia, com o0s
principios do direito da Unido Europeia e do direito interno.

O direito de explorar jogos de fortuna ou azar é reservado ao Estado, podendo a
exploracéo ser atribuida mediante concessdo a pessoas coletivas privadas,
constituidas sob a forma de sociedades andnimas, ou equivalente, com sede
num Estado-Membro da Unido Europeia, ou hum Estado signatario do Acordo
sobre o Espaco Econdémico Europeu que esteja vinculado a cooperagdo admi-
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nistrativa no dominio da fiscalidade e do combate a fraude e ao branqueamento
de capitais, desde que, no caso de sociedades estrangeiras, tenham sucursal
em Portugal.

A concesséo da exploragéo de jogos de fortuna ou azar nos casinos das zonas
de jogo é atribuida mediante concurso publico ou concurso limitado por prévia
qualificacéo.

Subconcesséo dos
Servicos Publicos
de Transporte
Prestados pela
CARRRIS e Metro
de Lisboa

Conselho de Minis-
tros de 26 de feve-
reiro

Estabelece-se o inicio do processo de abertura ao mercado da exploracéo dos
servigos publicos de transporte de passageiros prestados pelas empresas Com-
panhia Carris de Ferro de Lisboa, S.A., e Metropolitano de Lisboa, E.P.E. (ML),
através da subconcesséo desses servigos.

Nesse sentido, os conselhos de administragdo da Carris e do ML s&o encarre-
gues de preparar e aprovar os procedimentos necessarios ao concurso publico
destinado a subconcesséo referida no namero anterior, bem como da condugéo
do mesmo.

Refira-se que esta determinagdo encontra-se em linha com o quadro instituido
pelo regulamento da Unido Europeia que impde a abertura progressiva dos
mercados de transporte publico de passageiros a nivel europeu.

O mesmo regulamento estabelece como principal mecanismo para a atribui¢céo
de contratos de servico publico nesses mercados o concurso publico, sendo
irrelevante, na otica do direito europeu, se 0s servigos publicos de transporte de
passageiros sao operados por entidades publicas ou privadas.

Regime Juridico do
Servigo Publico de
Transporte de Pas-
sageiros

Conselho de Minis-
tros de 19 de feve-
reiro

Aprovou uma proposta de lei relativa ao Regime Juridico do Servi¢o Publico de
Transporte de Passageiros, por modo rodoviario, fluvial e ferroviario e outros
sistemas guiados, incluindo as disposi¢des apliciveis as obrigacdes de servigo
publico e respetiva compensagao.

Este regime visa melhorar as condi¢cbes de exploracdo do servigo publico de
transporte de passageiros, bem como a satisfacdo das necessidades dos cida-
daos, sem descurar a gestédo e o uso eficiente dos recursos publicos, a promo-
¢do da qualidade dos servigos, a coesdo economica, social e territorial, o desen-
volvimento equilibrado do setor e a articulagéo intermodal.

O diploma agora aprovado procede ainda a extingdo das Autoridades Metropoli-
tanas de Transportes de Lisboa e do Porto, descentralizando as suas atribuicées
e competéncias para as Areas Metropolitanas de Lisboa e do Porto, respetiva-
mente.

Fundo de Garantia
Salarial

Conselho de Minis-
tros de 12 de feve-
reiro

Aprovou o novo regime do Fundo de Garantia Salarial, que respeita a protecao
dos trabalhadores assalariados em caso de insolvéncia do empregador, congre-
gando num Unico diploma matéria que se encontrava dispersa.

O novo regime transp8e uma diretiva da Unido Europeia relativa a aproximacao
das legislacdes dos Estados-Membros sobre a protecdo dos trabalhadores assa-
lariados em caso de insolvéncia do empregador.

Da mesma forma, o Fundo é adaptado ao Programa Revitalizar para garantir
que os créditos dos trabalhadores em empresas alocadas ao Processo Especial
de Revitalizagdo (PER) e ao Sistema de Recuperacdo de Empresas por Via
Extrajudicial (SIREVE) tém acesso ao Fundo de Garantia Salarial.

O Fundo passa a assegurar o pagamento dos créditos que lhe sejam requeridos
até um ano a partir do dia seguinte aquele em que cessou o contrato de traba-
Iho, promovendo uma ldgica de estabilidade temporal e de seguranca juridica.
Adicionalmente, procede-se a articulagdo entre o regime do Fundo de Garantia
Social e os regimes juridicos do fundo de compensacao do trabalho, do meca-
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nismo equivalente e do fundo de garantia de compensacdo do trabalho. Tam-
bém, é criada uma norma anti abuso que determina a recusa do pagamento nos
casos fraudulentos, nomeadamente conluio ou simulag&o.

Subsidio Social de
Mobilidade

Conselho de Minis-
tros de 12 de feve-
reiro

Aprovou o diploma que regula a atribuicdo de um subsidio social de mobilidade,
no ambito dos servicos aéreos, aos passageiros residentes na Regido Autono-
ma dos Acgores, residentes equiparados e estudantes, utilizadores dos servigos
aéreos regulares entre o continente e a Regido Autonoma dos Agores e entre
esta e a Regiao Auténoma da Madeira.

O auxilio social é de valor variavel, por viagem entre o Continente e a Regido
Autonoma dos Agores e entre esta e a Regido Autonoma da Madeira, e a sua
atribuigao é feita a posteriori, diretamente aos beneficiarios.

Estabelecimentos
de alojamento local

Conselho de Minis-
tros de 5 de feve-
reiro

Aprovou uma alteragéo ao regime juridico da exploracéo dos estabelecimentos
de alojamento local, de forma a especificar a regulagéo dos «hostels».

Nesta alteracdo clarificam-se ainda alguns aspetos interpretativos do regime
juridico da exploragéo dos estabelecimentos de alojamento local.

O titular da exploracdo do estabelecimento é obrigado a manter atualizados
todos os dados comunicados, devendo proceder a essa atualizagdo no Balcédo
Unico Eletrénico no prazo maximo de 10 dias.

Participacédo de
Portugal no Banco
Asiéatico de Desen-
volvimento

Conselho de Minis-
tros de 5 de feve-
reiro

Aprovou o assentimento da Republica Portuguesa a proposta do Banco Asiatico
de Desenvolvimento de transferéncia de ativos do Fundo Asiatico de Desenvol-
vimento para o Banco Asiatico de Desenvolvimento.

A proposta implica a transferéncia de cerca de 34,6 mil milh6es de ddlares de
ativos do Fundo, correspondentes a contribuicdes dos paises doadores, entre
eles de Portugal, para os capitais proprios do Banco Asiatico de Desenvolvimen-
to, permitindo refor¢ar a capacidade de alavancagem dos recursos ja existentes.

Portugal beneficia de forma direta com esta medida em trés vertentes: reforga a
relevancia de um Banco que pode ser utilizado pelas empresas e consultores
nacionais como porta de entrada na Asia; as necessidades de contribuicdes
futuras dos paises doadores do Fundo diminuem em cerca de 65%; e deixa de
ser virtualmente necessario alimentar o Banco com novas injecdes de capital por
parte dos seus paises acionistas a médio e longo prazo.

Sistema da Indus-
tria Responsavel
(SIR)

Conselho de Minis-
tros de 29 de janei-
ro

Aprovou a alteracdo do Sistema da Industria Responsavel (SIR), tendo como
objetivo a simplificacdo, celeridade e a diminuigdo de custos para as empresas.

Assim, é garantida a tramitagdo eletrénica dos procedimentos e a emissao de
titulos digitais relativos a instalacao e exploracdo de estabelecimentos industriais
e de Zonas Empresariais Responsaveis (ZER).

Os procedimentos inerentes ao exercicio da atividade industrial passam a estar
agregados neste diploma em duas categorias, consoante se trate de estabele-
cimentos que caregcam ou ndo de vistoria prévia.

Os municipios passam a ter um papel reforcado no ambito dos regimes proce-
dimentais aplicaveis, combinando a figura do atendimento digital assistido relati-
vamente a todos os estabelecimentos industriais do universo SIR com a possibi-
lidade da gestao das zonas empresariais responsaveis.

Assinalam-se também as alteracdes introduzidas ao atual regime de taxas,
substituindo-se a atual taxa, de valor variavel, e a que acrescem taxas especifi-
cas sectoriais, por uma taxa efetivamente Unica e de valor fixo por procedimen-
to.
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Licenciamento
Unico Ambiental
(LUA)

Conselho de Minis-
tros de 29 de janei-
ro

Aprovou o regime juridico do Licenciamento Unico Ambiental (LUA) que visa a
simplificacdo dos procedimentos dos regimes de licenciamento ambientais,
contribuindo para ligar o crescimento econémico a comportamentos ambientais
responsaveis numa logica de dinamizacéo da economia nacional e promogéao do
investimento.

O LUA incorpora, num Unico titulo, até dez regimes de licenciamento no dominio
do ambiente atualmente existentes, consoante 0s casos aplicaveis.

Para além dos regimes ambientais, o LUA permite a interligagdo com quaisquer
regimes com os quais deva articular-se como, por exemplo, o Sistema da Indis-
tria Responsavel, o Regime de Exercicio das Atividades Pecuarias, Regulamen-
to de Licengas para Instala¢des Elétricas, entre outros.

Refira-se ainda que o Titulo Unico Ambiental (TUA) constitui um titulo Gnico de
todos os atos de licenciamento e de controlo prévio no dominio do ambiente,
permanentemente atualizado, que inclui a informacdo de base da atividade ou
instalacdo, disponibilizada de forma harmonizada para todas as entidades inter-
venientes, e no qual sdo inscritas todas as licengas e autorizagfes concedidas,
assegurando o histérico da atividade.

Assim passara a existir um Unico processo de licenciamento, uma Unica taxa
ambiental e uma unica licenga reduzindo significativamente os procedimentos
administrativos e 0s custos para as empresas.

Contribuicao Extra-
ordinéria sobre o
Sector Energético
(CESE)

Conselho de Minis-
tros de 29 de janei-
ro

Aprovou uma proposta de lei que altera o regime relativo & Contribuicdo Extra-
ordinéria sobre o Sector Energético (CESE).

Foi tida em conta a capacidade contributiva dos potenciais destinatarios da
contribuicdo extraordinaria, no sentido de ndo onerar as atividades desenvolvi-
das por pequenos operadores ou com pouca expressdo econémica. Esta opgao
pretende, por um lado, ndo pbér em causa a sustentabilidade econdmico-
financeira desses operadores e, por outro lado, ndo restringir a concorréncia e o
acesso ao mercado energético através da aplicagdo desta medida.

Apesar da abrangéncia alargada da CESE - aplicavel a todos os subsectores
energeéticos, como a eletricidade, o gas natural e o petrdleo, bem como as ativi-
dades das respetivas cadeias de valor -, verificou-se, entretanto, que os dese-
quilibrios sistémicos do Sistema Nacional de Gas Natural (SNGN) e a pratica de
precos de venda a clientes finais mais elevados do que na generalidade dos
demais Estados-membros, justificam uma redefinicdo da medida extraordinaria.

Sao alargadas as incidéncias da CESE, de forma a abranger os contratos de
longo prazo de aprovisionamento de gas natural (Take or Pay) com o objetivo
de, numa dtica justa e equitativa de reparticdo dos sacrificios assumidos por
cidaddos e empresas, apoiar os consumidores de energia e contribuir para a
sustentabilidade do Sistema Nacional de Gas Natural, a competitividade e o
crescimento econémico. Esta medida gerara uma receita que serd utilizada na
reducdo do preco do gas natural aos consumidores e empresas, estimando-se
uma reducgdo de 3% a 5% na fatura (dependendo do tipo de funcionamento), por
um periodo de trés anos.

Sistema de gestao
de embalagens e
residuos de emba-
lagens

Conselho de Minis-
tros de 29 de janei-
ro

Aprovou um diploma que estabelece os principios e as normas aplicaveis ao
sistema de gestao de embalagens e residuos de embalagens.

Este diploma visa a regulagdo da concorréncia no sector com a introdug¢édo de
regras no dominio das especificacdes técnicas, na qualificacdo de operadores
de gestdo de residuos de embalagens, na metodologia para a definicdo dos
modelos de célculo de valores de contrapartidas financeiras e na atualizacédo
das capitagBes e das objetivacdes dos sistemas de gestdo de residuos urbanos.
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E também regulada a possibilidade de instalacdo de uma rede de recolha pro-
pria de residuos de embalagens.

2. Selecao de Medidas Legislativas

ASSUNTO/DIPLOMA

DESCRICAO

Os principios da politica de emprego

Decreto-Lei n.° 13/2015 - Diario da Republica n.°
17/2015, Série | de 2015-01-26

Define os objetivos e os principios da politica de emprego e
regula a concecéo, a execucao, o acompanhamento, a avalia-
¢ao e o financiamento dos respetivos programas e medidas.

Autorizagdo de assunc¢éo de encargos

Portaria n.° 76/2015 - Diario da Republica n.°
21/2015, Série Il de 2015-01-30

Autoriza entidades do Ministério do Ambiente, Ordenamento
do Territério e Energia a assumirem encargos orgamentais
decorrentes da aquisi¢éo centralizada de servigos de viagens
e alojamentos.

Agenda para a Competitividade do Comeércio,
Servicos e Restauracéo 2014-2020

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 6-
A/2015 - Diario da Republica n.° 22/2015, 1°
Suplemento, Série | de 2015-02-02

Aprova a Agenda para a Competitividade do Comércio, Servi-
¢os e Restauragdo 2014-2020 e cria o Conselho para o Co-
mércio, Servigos e Restauracdo, estabelecendo a respetiva
composicéo e funcionamento.

Regime Juridico de Acesso e de Exercicio a
Atividade Funeréria

Decreto-Lei n.° 17/2015 - Diario da Republica n.°
22/2015, Série | de 2015-02-02

Procede a terceira alteragdo ao Decreto-Lei n.° 109/2010, de
14 de outubro, que estabelece o regime juridico de acesso e
de exercicio a atividade funeraria, prorrogando o periodo de
transicdo para a habilitacdo dos responséaveis técnicos

Autorizagdo de assungdo de compromissos
plurianuais

Despacho n.° 1104-a/2015 - Diario da Republica
n.° 22/2015, 2° Suplemento, Série Il de 2015-02-
02

Autoriza o Instituto da Seguranca Social, I.P. (ISS,l.P.) e a
Administracdo Regional de Saude do Norte, I.P., a Administra-
¢do Regional de Saude do Centro, I.P. e a Administracédo Re-
gional de Saude de Lisboa e Vale do Tejo, I.P. a assumir os
compromissos plurianuais no @mbito dos contratos-programa a
celebrar durante o0 ano de 2015, com as entidades integradas
ou a integrar a Rede Nacional de Cuidados Continuados Inte-
grados (RNCCI).

Sistema de Recuperacdo de Empresas por via
Extrajudicial, Cddigo da Insolvéncia e da Recu-
peracao de Empresas e Codigo das Sociedades
Comerciais.

Decreto-Lei n.° 26/2015 - Diario da Republica n.°
26/2015, Série | de 2015-02-06

Promove um enquadramento mais favoravel a reestruturacéo
e revitalizacao de empresas, ao financiamento de longo prazo
da atividade produtiva e a emissdo de instrumentos hibridos
de capitalizagao, alterando o Sistema de Recuperagdo de Em-
presas por via Extrajudicial, o Cédigo da Insolvéncia e da Re-
cuperacdo de Empresas e o Caodigo das Sociedades Comerci-
ais.

Estratégia Nacional para as Florestas

Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 6-
B/2015 - Diario da Republica n.° 24/2015, 1°
Suplemento, Série | de 2015-02-04

Aprova a Estratégia Nacional para as Florestas (ENF), que
constitui a primeira atualizagcdo da Estratégia aprovada pela
Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 114/2006, de 15 de
Setembro.

A ENF integra uma reflexdo sobre os riscos e as oportunida-
des que as mudancas de contexto operadas nas Ultimas dé-
cadas trazem ao setor, desde as alteracdes climaticas e os
fenémenos de globalizagdo, até as questdes de despovoa-
mento rural do interior e a crescente urbanizagédo do litoral,
com referéncia as respostas politicas desenvolvidas no pas-
sado.

Sistema de Recuperacédo de Empresas por via
Extrajudicial, Cddigo da Insolvéncia e da Recu-
peracdo de Empresas e Codigo das Sociedades
Comerciais.

Decreto-Lei n.° 26/2015 - Diario da Republica n.°
26/2015, Série | de 2015-02-06

Promove um enquadramento mais favoravel a reestruturacéo
e revitalizacdo de empresas, ao financiamento de longo prazo
da atividade produtiva e a emissdo de instrumentos hibridos
de capitalizacao, alterando o Sistema de Recuperagdo de Em-
presas por via Extrajudicial, o Cédigo da Insolvéncia e da Re-
cuperacdo de Empresas e o Cédigo das Sociedades Comerci-
ais.

Tabela Unica de Suplementos.
Decreto-Lei n.° 25/2015 - Diario da Republica n.°

Explicita as obrigacdes ou condi¢des especificas que podem
fundamentar a atribuicdo de suplementos remuneratérios aos
trabalhadores abrangidos pela Lei Geral do Trabalho em Fun-
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26/2015, Série | de 2015-02-06

¢Oes Publicas, bem como a forma da sua integracdo na Tabe-
la Unica de Suplementos.

Transferéncia da Tutela da Caixa Geral de Apo-
sentacbes

Decreto-Lei n.° 28/2015 - Diario da Republica n.°
28/2015, Série | de 2015-02-10

Transfere a superintendéncia e tutela da Caixa Geral de Apo-
sentacoes, I. P., do Ministério das Financas para o Ministério
da Solidariedade, Emprego e Seguranca Social.

Medida Incentivo a Aceitacdo de Ofertas de
Emprego.

Portaria n.° 26/2015 - Diario da Republica n.°
28/2015, Série | de 2015-02-10

Estabelece a Medida Incentivo a Aceitagdo de Ofertas de Em-
prego e revoga a Portaria n.° 207/2012, de 6 de julho.

Medida "Comeércio Investe"

Despacho n.° 1413/2015 - Diario da Republica
n.° 29/2015, Série Il de 2015-02-11

Medida "Comércio Investe" - Fase de apresentagdo de candi-
daturas de projetos individuais e conjuntos de modernizagao
comercial.

Reprivatizagdo indireta do capital social da TAP

Despacho n.° 1469-A/2015 - Diario da Republica
n.° 29/2015, 1° Suplemento, Série Il de 2015-02-
11

Estabelece a data de inicio das diligéncias informativas e pra-
zo de apresentagdo de proposta vinculativa no processo de
reprivatizacéo indireta do capital social da TAP - Transportes
Aéreos Portugueses, S. A. Consultar vigéncia e producgédo de
efeitos.

Aprovacéo de Suficiéncia Orcamental

Despacho n.° 1474/2015 - Diario da Republica
n.° 30/2015, Série Il de 2015-02-12

Determina a aprovacgdo das declara¢des de suficiéncia orca-
mental e de cativacdo de verbas relativas a contratos de pres-
tacdo de servigos - Parque Escolar, E. P. E.

Prorrogacéo de funcionamento de Comisséo de
Inquérito

Resolugdo da Assembleia da Republica n.°
16/2015 - Diario da Republica n.° 34/2015, Série
| de 2015-02-18

Prorrogacéo do prazo de funcionamento da Comisséo de In-
quérito Parlamentar a Gestdo do BES e do Grupo Espirito
Santo, ao processo que conduziu a aplicagdo da medida de
resolugdo e as suas consequéncias, nomeadamente quanto
aos desenvolvimentos e opcdes relativos ao GES, ao BES e

ao Novo Banco.

Autorizagao de reparticdo de encargos

Portaria n.° 109/2015 - Diario da Republica n.°
34/2015, Série Il de 2015-02-18

Autoriza a Diregédo-Geral de Politica do Mar (DGPM) a proce-
der a reparticdo dos encargos relativos ao contrato Aquisigao
de Servigos de Auditoria para a execugao de trabalhos espe-
cializados, no @mbito do Programa PTO02.

Autorizagdo de reparticao de encargos

Portaria n.° 122/2015 - Diario da Republica n.°
35/2015, Série Il de 2015-02-19

Autorizac&o a Secretaria-Geral do Ministério da Administracao
para proceder a reparticdo dos encargos relativos a execugao
do contrato de aquisigdo dos servicos para a implementagao
da 3.2 fase do Projeto CONor 112.pt

Revogacdo da autorizagdo de assungédo de
compromissos plurianuais

Despacho n.° 1831/2015 - Diario da Republica
n.° 36/2015, Série Il de 2015-02-20

Revoga a autorizacéo para assungédo de compromissos pluria-
nuais e celebracdo dos contratos-programa no ambito da
RNCCI.

Autorizagdo de assungdo de compromissos
plurianuais

Despacho n.° 1832/2015 - Diario da Republica
n.° 36/2015, Série Il de 2015-02-20

Autoriza as Administragdes Regionais de Saude, I. P., a as-
sumir 0s compromissos plurianuais no dmbito dos contratos-
programa a celebrar durante o ano de 2015, com as entidades
integradas ou a integrar a Rede Nacional de Cuidados Conti-
nuados Integrados (RNCCI), no ambito do funcionamento ou
da implementacao desta rede.

Autorizag&o do pagamento de verbas

Portaria n.° 145-A/2015 - Diario da Republica n.°
36/2015, 1° Suplemento, Série Il de 2015-02-20

Autoriza a Metro do Porto, S. A., Entidade Publica Reclassifi-
cada, a proceder ao pagamento das verbas referentes a Pror-
rogacao do Contrato de Subconcessao da Operacdo e Manu-
tencdo do Sistema de Metro Ligeiro na Area Metropolitana do
Porto.

Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras e ao Cadigo dos Valo-
res Mobiliarios

Lei n.° 16/2015 - Diario da Republica n.°
38/2015, Série | de 2015-02-24

Transpde parcialmente as Diretivas n.°s 2011/61/UE e
2013/14/UE, procedendo a revisdo do regime juridico dos or-
ganismos de investimento coletivo e a alteracdo ao Regime
Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras e
ao Cadigo dos Valores Mobiliarios

Autorizagdo de assungdo de compromissos
plurianuais

Despacho n.° 1928/2015 - Diario da Republica
n.° 38/2015, Série Il de 2015-02-24

Autoriza o Instituto da Seguranca Social, I.P. (ISS,I.P.) e as
Administragcdes Regionais de Saude, |.P. (ARS, I.P.) a assumir
0S compromissos plurianuais no ambito dos contratos-
programa celebrados e renovados, durante o ano de 2015,
com as entidades integradas ou a integrar a Rede Nacional de
Cuidados Continuados Integrados (RNCCI).
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Autorizagdo de reparticdo de encargos plurianu- Autoriza a DRAPLVT a assumir e a proceder a reparticdo de
ais encargos orcamentais relativos ao contrato de fornecimento de

Portaria n.° 148/2015 - Diario da Republica n.° combustiveis rodoviarios.
39/2015, Série Il de 2015-02-25

Autorizagao de reparticdo de encargos plurianu- Autoriza o Instituto de Financiamento da Agricultura e das
ais Pescas, I. P. (IFAP, I. P.), a assumir e a proceder a reparticao
Portaria n.° 149/2015 - Dirio da Republica n.° dos encargos relativos ao cqntrato de aquisicdo, em regime de
39/2015, Série Il de 2015-02-25 AQV de 15 viaturas pelo periodo de 48 meses.
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Abreviaturas Utilizadas







GEE|GPEARI

Abreviaturas
Siglas Descrigcdo Siglas Descrigcdo
ACAP Associacédo do Comércio Automovel de Portugal luC Imposto Unico de Circulagéo
ADSE Direcéo-geral de Protegdo Social aos Funcionarios e Agentes IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
da Administragdo Pablica MC Ministry of Commerce of China
AL Administragdo Local Michigan  Universidade de Michigan
AR Administracdo Regional NBSC National Bureau of Statistics of China
BCE Banco Central Europeu OCDE Orgar}izggéo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
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 Obrigacdes do Tesouro
BT Bilhetes do Tesouro PIB Produto Interno Bruto
BVLP Bolsa de Valores de Lisboa e Porto SDDS Special Data Dissemination Standard
CE Comissédo Europeia SFA Servigos e Fundos Autdnomos
CEDIC Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo SNS Servico Nacional de Saltde
CGA Caixa Geral de Aposentagoes SS Seguranca Social
CMVM Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios UE Uni&o Europeia
COGJ Cabinet Office Government of Japan VAB Valor Acrescentado Bruto
DGEG Direcao-geral de Energia e Geologia Yahoo Finance Yahoo
DGO Diregao-geral do Orgamento
DGT Direcdo-geral do Tesouro
EPA Economic Planning Agency
Eurostat  Instituto de Estatistica da UE
FBCF Formacéo Bruta de Capital Fixo
FMI Fundo Monetéario Internacional
FSO Instituto Nacional de Estatistica da Aemanha Siglas Unidades
GEE Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia % Percentagem
p.p. Pontos percentuais
i . L 5 p.b. Pontos base
GPEARI Gablnet(_e de_ Plane_e\r_nept_o, Estrgtegla, Avaliagdo e Relacdes EURIUSD  Délar americano bor euros
Internacionais do Ministério das Finangas p
EUR/GBP Libra esterlina por euros
IEFP Instituto de Emprego e Formagao Profissional MM3 Médias moéveis de trés termos
IGCP Instituto de Gestdo do Crédito Publico SRE Saldo de respostas extremas
IGFSS Instituto de Gestdo Financeira da Seguranga Social VA Valores acumulados
IHPC indice Harmonizado de Pregos no Consumidor VC Variacdo em cadeia
INE Instituto Nacional de Estatistica VCS Valor corrigido de sazonalidade
INSEE Instituto Nacional de Estatistica da Franga VE Valor efetivo
IPC indice de Pregos no Consumidor VH Variagdo homéloga
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas VHA Variagdo homéloga acumulada
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares Variagéo intertabelas anualizada. Refere-se a Instrumentos de
IS Imposto do Selo VITA Regulamentacdo Coletiva de Trabalho publicados desde o
ISM Institute for Supply Management in?cif) ‘do ano atg’ ao més em referéncia e com inicio de
eficacia no respetivo ano
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISTAT Instituto Nacional de Estatistica da Italia
ISV Imposto sobre Veiculos

Notas Gerais

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