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PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS, N®12, 4° TRIMESTRE DE 2020

RESUMO EXECUTIVO

e Devido ao renovar do confinamento, tanto nacional como
europeu, a economia portuguesa devera ter caido no 4°
trimestre de 2020, de que tera resultado uma quebra, no
conjunto do ano, entre 8% e 10%.

Os novos confinamentos de 2021, mais severos, deverao
resultar numa nova queda no produto no 1° trimestre do
corrente ano, entrando o pais nachamada “recessdo técnica”
(dois trimestres seguidos de diminuicdo do PIB).

Para além disso, os elevados valores de novos casos de
COVID e de mortes, para além do atraso no programa de
vacinas, estao a criar o risco de adiamento de recuperacao
do turismo, sendo grave se persistirem até préximo da
marcacao de reservas para o Verao. Ou seja, 0 nosso cenario
de recuperacao do PIB, entre 1% e 4% em 2021, enfrenta
acentuados riscos negativos.

Em termos sectoriais, tem-se assistido a uma degradacao
das perspectivas dos servicos e do turismo, que podem
prosseguirnos proximos meses.As melhorlasdesentlmento
registadas em Dezembro, na industria, construcao e
comeércio, deverao ser revertidas, em resultado dos limites
a actividade entretanto decretados.

As empresas exportadoras esperam um aumento de 4,9%
das exportacoes em 2021, insuficiente para recuperar a
queda de 10% que deverao sofrer em 2020.

Em Novembro, registou-se uma nova queda da taxa de
desemprego, de 7,5% para 7,2%, uma tendéncia que nao
tem condicoes de prosseguir. Para 2021, em linha com
as previsoes mais recentes, prevemos uma subida do
desemprego para entre 8% e 10%.

No plano internacional, antes dos ultimos confinamentos,
ja havia a perspectiva de uma recuperacao mais lenta,
tendéncia que devera acentuar-se nos proximos trimestres,
devido ao surgimento de novas estirpes do virus e novos
confinamentos.

As apolices de seguros de crédito a exportacao, as apolices
de seguros caucao e as garantias bancarias na ordem
externa passaram a estar isentas de imposto de selo, uma
reivindicacao insistente do Forum para a Competitividade,
que foi finalmente atendida.

De acordo com Angelo Ramalho, CEO da Efacec, “Portugal
tem hoje condicoes para ser uma excelente plataforma de
exportacoes, assim continue a desenvolver dois vetores:
i) valorizacdo das pessoas e ii] custos competitivos. Estes
dois vetores, resultam num terceiro, que agrega maior
atratividade do pais para investimento direto estrangeiro,
melhor posicionamento nas cadeias de valor e crescimento
em cadeias de valor mais sofisticadas. E por aqui que esta a
chave para o relancamento da economia portuguesa.”
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1. CONJUNTURA NACIONAL

Pedro Braz Teixeira'

No 4° trimestre de 2020, com o confinamento e as restricoes as compras de Natal, a
economia tera contraido, apds a forte recuperacao do trimestre precedente, colocando
a variacao anual entre -8% e -10%, a maior recessao de que ha registo.

- A caminho da recessao
tecnica

Previsoes de crescimento para Portugal

Fonte 2020 2021 2022

Conselho das Financas Publicas Set/20

Ministério das Financas Out/20 -8,5 5,4
FMI Out/20 -10,0 6,5 4,8
Comissao Europeia Nov/20 -9,3 5,4 3,5
OCDE Dez/20 -8,4 1,7 1,9
Banco de Portugal Dez/20 -8,1 3,9 4,5
Santander Dez/20 -8,1 3,5 5,3

Forum para a Competitividade Jan/21 -8a-10 Tad
Catdlica Jan/21 -8,4 - 4,5

Os novos confinamentos de 2021, cujo fim é ainda muito dificil de prever, os valores
extremamente elevados de novos casos de COVID e de mortes deverao trazer nova

quebra do PIB no 1° trimestre do ano, criando uma situacdo chamada de “recessao
técnica”, que se caracteriza por dois trimestres seguidos de queda do produto.

"Director do Gabinete de Estudos do Forum para a Competitividade, responsavel pelos textos destas
Perspectivas Empresariais, com excepcao dos assinalados.
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Neste momento, Portugal destaca-se pela negativa nos indicadores da pandemia
) (novos casos e mortes) e ha receios de atrasos nas vacinas. Se estes dois factores
em risco persistirem, ha o risco sério de o Verao nao assistir a uma clara recuperacao do turismo,
com implicacoes negativas para o resto da economia e para a taxa de desemprego.
Ha muitas empresas dependentes desta recuperacao que, se nao se materializar, tem
condicoes para produzir fortes estragos.

- Recuperacao do turismo

Em meados de Janeiro, as medidas de confinamento foram agravadas e nao se sabe
até quando durarao, pelo que ha sérios riscos de a recuperacao nao ocorrer como vinha
sendo esperado.

EXPORTAGCOES

Apds a queda de mais de 40% em Abril, as exportacdes foram recuperando até
Setembro, quando ja se registou uma subida marginal face ao més homologo de 2019,
e desde entao tém flutuado, com uma recuperacao quase completa.

- Recuperacao quase
completa das exportacoes
de bens

O desempenho por pais tem flutuado muito, destacando-se aqui o Reino Unido, que
vinha apresentando uma das maiores quedas, para passar, em Novembro, a uma das
maiores subidas. E também de destacar o caso de Espanha, o nosso maior parceiro
comercial e a economia mais afectada da zona euro, para a qual estamos a conseguir
aumentar as exportacoes.

De acordo com o inquérito do INE, publicado em Janeiro, as empresas exportadoras
de bens perspectivam um crescimento nominal de 4,9% das suas exportacoes
em 2021, quando no inquérito anterior previam uma queda de 13,0% para 2020.
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Comércio externo, taxa de variacao homologa

- Perspectivas de
crescimento de 4,9% das
exportacoes

Indicador Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov

Exportacoes - total -12,9 -41,3 -38,8 -10,7 -6,9 -2,2 0,2 -2,3 -0,4
Espanha -15,9 -44.,5 -41,7 -7,0 -2,1 2,8 7,9 0,6 3,0
Franca -20,4 -46,0 -29,9 -5,6 0,4 19,3 6,6 4,3 -1,9
Alem’anha -16,7 -44,2 -33,4 -10,6 -4,8 1,4 -0,9 0,7 -7,9
Reino Unido -22,7 -45,1 -45,5 -14,4 -14,6 -16,2 -6,5 -8,4 7,6
EUA 5,5 -34,6 -52,4 -17,4 -17,9 -10,1 16,3 -12,7 -11,7
Italia -25,1 -50,4 -40,8 -19,4 -10,6 0,6 12,2 7,7 8,1
Paises Baixos -2,4 -41,2 -37,8 -20,6 -16,3 -9,1 -11,0 0,7 -6,9
Bélgica -29,5 -41,8 -30,4 -2,3 -7,0 -4,3 -12,2 2,8 -6,7
Angola -11,5 -27,1 -40,8 -34,9 -30,6 -32,7 -22,5 -41,4 -26,3
Polonia -13,0 -46,7 -28,8 -10,1 -11,6 -6,2 21,2 7,4 27,3

Importacoes - total -10,8 -39,2 -39,4 -22,1 -19,8 -9,5 -8,7 -11,4 -12,1

Fonte: INE.

Se considerarmos os valores acumulados até Novembro, as exportacoes so6 estao a
cair 10,5% (nossos calculos) e, a manter-se a recuperacao em Dezembro, teriamos
uma queda no ano ligeiramente inferior a 10%, do que resulta que as empresas foram
pessimistas. De qualquer forma, o crescimento de 2021 nao devera compensar a
quebra de 2020.

Em termos sectoriais, destacam-se as perspectivas de aumento das exportacoes de
maquinas, outros bens de capital (excepto o material de transporte) e seus acessorios
(+5,5%); dos fornecimentos industriais ndo especificados noutra categoria (+5,1%); e
do material de transporte e acessorios (+4,7%).

(7]
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AGRICULTURA

- Nos olivais a “As previsoes agricolas, em 31 de outubro, apontam para diminuicdes significativas
na producao de maca (-25%, face a campanha anterior] e de pera (-35%), quer devido
a condicionalismos fisioldgicos, quer devido a condicoes meteoroldgicas adversas.
decrescer 30% face a Essencialmente devido a reducao da produtividade dos amendoais de sequeiro do
2019 interior Norte, também se prevé a diminuicdo da producio de améndoa relativamente
ao ano anterior embora deva atingir a sequnda maior producao dos ultimos 20 anos.
No kiwi a producao devera situar-se em redor das 32 mil toneladas, valor semelhante
a campanha anterior. A castanha também mantera, previsivelmente, a producao de
2019 (9% acima da média do ultimo quinquénio). Nos olivais a produtividade devera
decrescer 30% face a 2019, num ano de contrassafra e com problemas no vingamento
dos frutos. Quanto a vinha, numa campanha com grande heterogeneidade regional, a
producao devera diminuir 5%, face a vindima anterior.

produtividade devera

“Nas culturas anuais, a producao de tomate para a industria devera ser proxima de
1,2 milhoes de toneladas, 15% abaixo da campanha anterior. No arroz a producao
também devera diminuir 10%, essencialmente devido a diminuicao da area instalada.
Quanto ao milho para grao, os resultados das colheitas ja realizadas apontam para a
manutencao da producao (préxima das 750 mil toneladas).” ?

2 https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine destaques&DESTAQUESdest
boui=415298371&DESTAQUEStema=55505& DESTAQUESmodo=2 0



https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=415298371&DESTAQUEStema=55505&DESTAQUESmodo=2 
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=415298371&DESTAQUEStema=55505&DESTAQUESmodo=2 
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INDUSTRIA

- Indastria com fortes Na industria, tem havido uma enorme flutuacao das perspectivas de producao, que
mudancas de sentimento

tém estado abaixo da média histérica. Mesmo assim, registou-se uma ligeira melhoria
em Dezembro, acompanhando o indicador de confianca, que aumentou em todos os
agrupamentos, Bens de Consumo, Bens de Investimento e Bens Intermédios.

Nos graficos, optamos por nao usar médias moveis para os valores de 2020, para
evidenciar a evolucao de cada més.

Perspectivas de producao
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Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora, médias mdveis de 3 meses em relacao aos
valores corrigidos de sazonalidade.
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CONSTRUCAO

- Construcao deixou de A construcao, que vinha constituindo uma notavel excepcao, tem sofrido também da
ser excepcio detemoragao_ ge_neraUzada da.economla, embora de forma mitigada, tendo conhecido
’ uma melhoria ligeira da carteira de encomendas em Dezembro.

Carteira de encomendas
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Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcdo e Obras Publicas, médias mdveis de 3 meses.
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COMERCIO

- Grande variabilidade No comércio, tem havido uma grande variabilidade nas perspectivas de actividade, ao
sabor dos dados e dos anuncios de confinamento, registando-se uma timida melhoria
em Dezembro, que é improvavel que dure nos meses seguintes.

Perspectivas de actividade
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Perspectivas de actividade

20 e Média 2001-2019

10

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comércio, médias mdveis de 3 meses.
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SERVICOS

Os servicos tém sido dos sectores mais afectados pela pandemia, sobretudo aqueles
com contacto directo com o publico, registando-se uma deterioracao das perspectivas
da procura desde Outubro.

Perspectivas de procura
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Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servicos, médias mdveis de 3 meses.
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TURISMO

Os proveitos do turismo foram revelando alguma recuperacao até Agosto, passando de
quebras de quase 99% em Abril para 50% naquele més, para conhecer deterioracoes
posteriores todos os meses, até a diminuicao de 80% em Novembro. As dormidas de
Agosto residentes tinham quase atingido o mesmo valor de Agosto de 2019, mas enfraqueceram
em seguida, sendo de destacar, em especial, a deterioracdo de Outubro (-22,2%) para
Novembro (-58,8%], que foi muito mais acentuada do que nos periodos precedentes.

- Turismo em
deterioracao desde

Em relacao ao trafego aéreo de passageiros, em Agosto tinha-se atingido o melhor
valor, mesmo assim muito negativo (-65,9%) e nos meses seguintes houve sempre
deterioracao, culminando em Novembro com uma quebra homologa de 82,1%.

Em relacao as perspectivas de procura, tem havido uma enorme flutuacao, com uma
ligeira melhoria em Dezembro. No entanto, o confinamento prolongado no inicio de
2021, o atraso nas vacinas e o elevado niumero de casos de COVID em Portugal poderao
arrefecer estas expectativas.
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Alojamento, Restauracao e Similares. Perspectivas de procura
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Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servicos, médias mdveis de 3 meses.
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2. AS EMPRESAS E OS SEUS CUSTOS

FINANCIAMENTO

De acordo com o Banco de Portugal, até final de Setembro de 2020, o saldo do conjunto
das balancas corrente e de capital ascendeu a -709 milhdes de euros (vs 1 289 milhdes
de euros no periodo homdlogo). Em Setembro, a divida na dptica de Maastricht situava-
se nos 268 146 milhoes de euros, cerca de 131% do PIB.

Banco BIG

- Crédito a particulares
abrandou em Setembro

Acumulando os 9 primeiros meses do ano, o financiamento das administracoes
pUblicas ascendeu a 38 223 milhdes de euros (vs 2 792 milhdes no periodo homdélogo).
Decompondo esta rubrica temos EUR 44 193 milhoes referentes a fluxos positivos
da administracao publica e EUR 3 571 milhoes de fluxos negativos para os fundos da
seguranca social. A principal contraparte foi o “resto do mundo” que representou um
fluxo positivo de EUR 40 799 milhoes, que foi em parte contrabalancado pelo influxo
negativo dos “outros setores residentes” de EUR 8 726 milhdes.

O sector nao financeiro, até Setembro de 2020, acumulava um endividamento de 738
025 milhoes de euros, 45% relativos ao sector publico e os restantes ao sector privado.
Em funcao do PIB, o total do endividamento deste sector ascende a cerca de 359%. Do
endividamento das empresas privadas quase 50% corresponde a soma da Industria,
Electricidade, dgua e gas, construcao e atividade imobiliaria. As PME e microempresas
representam 42% deste endividamento.

O crédito a particulares aumentou de forma mais acentuada nos primeiros dois meses
do ano, tendo aumentado em Janeiro e Fevereiro, 0,9% e 1,1%, respetivamente. Desde

15
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entao, essencialmente devido a um abrandamento na concessao do crédito ao consumo,
que passou de um crescimento de 5,2% em Fevereiro para 0,2% em Setembro, o crédito
a particulares acabou por abrandar para 0,9% em Setembro. O crédito para fins de
habitacao, que registou um decréscimo durante todo o ano de 2019, tem estado a
aumentar desde Fevereiro.

SEGUROS DE CREDITO

COSEC

Perspetivas econdmicas nacionais: o novo golpe

- Portugal regista a De acordo com os analistas da Euler Hermes, lider mundial em seguro de créditos

e acionista da COSEC - Companhia de Seguro de Crédito, em novembro de 2020, a

) atividade econdmica portuguesa ainda estava -6,3% abaixo dos niveis de novembro
do consumo interno em de 2019. Portugal regista a segunda maior quota do consumo interno em setores
setores de atividade mais de atividade mais “sensiveis a Covid-19": o consumo nacional nos setores da
“sensiveis a Covid-19" restauracao, hotelaria, transportes, vestuario e calcado, lazer e cultura ronda 27% do
PIB.

segunda maior quota

No curto prazo, a procura interna nacional podera sofrer um novo golpe decorrente
da terceira vaga com efeito atenuado gracas a continuidade dos apoios e medidas

de suporte as empresas. A abordagem stop-and-go, com medidas menos restritas

na época festiva, levaram a valores recorde no nimero de infetados, internados

e Obitos, resultando numa pressao crescente nos servicos de saude. A adocao do

novo confinamento nacional, que vigorara durante pelo menos 1 més, levara uma
deterioracao do cenario no primeiro trimestre de 2021, tornando os meses de janeiro
e fevereiro particularmente desafiantes. Estima-se que o impacto maximo de um novo

16
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confinamento nacional podera representar 40% do confinamento da primavera de
2020, com uma queda potencial do PIB até -5% t / t no primeiro trimestre.

No que diz respeito as exportacoes, as perspetivas para o primeiro semestre de 2021
sao animadoras para as exportacoes de bens e mais desafiantes para os servicos:

a exportacao de bens tem assistido a uma recuperacao consistente desde maio de
2020, situando-se agora no nivel mensal pré-crise Covid-19. Estes dados sao uma
boa noticia uma vez que as exportacdes de bens representaram 27% do PIB nacional
em 2019, fazendo crer que Portugal inicia 2021 com perspetivas mais positivas para
o comércio de mercadorias. Ainda assim, as exportacoes de servicos representam
17% do PIB portugués: a recuperacao do turismo tem sido muito moderada até agora:
em outubro, as dormidas cairam novamente para -60% face ao periodo homologo
apos uma queda de -45% em agosto de 2020. No entanto, a medida que a imunidade
coletiva € gradualmente alcancada nos EUA e no resto da Europa, a recuperacao no
setor do turismo podera comecar a arrancar a partir do sequndo semestre de 2021.

O estudo da seguradora lider, realizado em dezembro de 2020, relevou que o PIB da
economia portuguesa devera situar-se -8,6% em 2020, + 4,6% em 2021 e + 5,5% em
2022. Portugal devera voltar aos niveis de atividade anteriores a crise em 2022.

Espera-se um impacto positivo logo que aprovada e iniciada a distribuicao do pacote
europeu para a recuperacao econémica, a designada “bazuca” europeia, sendo
expectavel que tal ocorra ainda no primeiro semestre deste ano.

A economia da vacina: visao global

De acordo com a recente analise “2021-2022: Vaccine economics”, divulgada pela
lider mundial em seguro de créditos, a vacina Covid-19 ira alavancar o crescimento
global em 2021. Apds a forte recuperacao da atividade economica global verificada no

@
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terceiro trimestre de 2020, a montanha-russa continuara em 2021. O ressurgimento
de casos de Covid-19, bem como novas restricoes e confinamentos trara a atividade
econdmica global a paralisacoes pontuais. A queda dupla na Europa e a desaceleracao
acentuada nos EUA significam que as coisas vao piorar antes de melhorar.

Os avancos recentes na batalha das vacinas refletiram-se na melhoria da previsao de
crescimento econdmico global para + 4,6% em 2021 e para + 3,8% em 2022, visto que
a combinacao de politicas continua favoravel por mais dois anos.

De acordo com os analistas, espera-se que 2023 seja um ano determinante de
confronto com a realidade, com a maioria dos paises a retornar os seus niveis de
crescimento potencial pré-crise, revelando assim quem aproveitou ou desperdicou a
crise.
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TRABALHO

- Desemprego deve ainda Em Novembro, [’egistou—se uma nova queda da taxa de desemprego, de 7,A5%.par§1

. 7,2%, apos o maximo de 8,1% registado em Agosto. No entanto, esta tendéncia nao
subir antes de voltar a tem condicoes de prosseguir, por duas razoes: porque a economia enfrenta um risco
diminuir muito elevado de entrar em recessao técnica e porque as ajudas as empresas deverao
ser insuficientes para adiar algum do desemprego escondido, que se manifestara
mais cedo ou mais tarde.

Pedro Braz Teixeira

Previsoes de taxa de desemprego

Fonte DETE] 2020

Conselho das Financas Publicas Set/20 10,0

Ministério das Financas Out/20 8,7 8,2

FMI Out/20 8,1 7,7

OCDE Dez/20 7,3 9,5 8,2

Banco de Portugal Dez/20 7,2 8,8 8,1

Santander Dez/20 7,2 9,9 8,4

Forum para a Competitividade Jan/21 6%2a7"% 8a10
Catolica Jan/21 6,8 7,6

2021 2022

Alias, as previsoes mais recentes sao unanimes em antecipar uma subida da taxa de
desemprego em 2021, antes de diminuir em 2022, quedando-se, entao, ainda acima
dos valores de 2020. Para além de estas previsdoes nao incorporarem o agravamento
do confinamento decidido em meados de Janeiro, com prazo ainda incerto.
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FISCALIDADE

TELLES

Decreto-Lei n.° 109/2020, de 31 de dezembro: isencao de imposto do selo sobre as
apolices de seguros de crédito a exportacao, apdlices de seguros caucao e garantias
bancarias na ordem externa

Portaria n.° 309-A/2020, de 31 de dezembro: revoga o n.° 1) da lista constante da
Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro (lista dos paises, territérios e regides com
regimes de tributac3o privilegiada, claramente mais favoraveis), excluindo Andorra,
que assim deixa de ser considerada como jurisdicao com regime de tributacao
privilegiada. Produz efeitos a 1 de janeiro de 2021

Lein.® 75-B/2020, de 31 de dezembro: aprova o Orcamento do Estado para 2021.
Entrou em vigor em 1 de janeiro de 2021

Portaria n.° 304/2020, de 29 de dezembro: Aprova a declaracao modelo 58 para
cumprimento da obrigacao declarativa de comunicacao a Autoridade Tributaria e
Aduaneira (AT) de determinados mecanismos internos ou transfronteiricos com
relevancia fiscal, conforme previsdo da Lei n.® 26/2020, de 21 de julho, alterada pelo
Decreto-Lei n.% 53/2020, de 11 de agosto, e respetivas informacdes gerais e instrucoes
de preenchimento

Portaria n.° 300/2020, de 24 de dezembro: aprova a Declaracao Modelo 10 -
Rendimentos e retencoes - Residentes, e respetivas instrucoes de preenchimento

Portaria n.° 298-A/2020, de 23 de dezembro: altera as instrucdes de preenchimento
da declarac3o recapitulativa, a que se referem a alinea i) do n.° 1 do artigo 29.° do
Cddigo do IVA e a alinea ¢} do n.° 1 do artigo 23.° do Regime do IVA nas Transacoes
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Intracomunitarias, aprovadas pela Portaria n.° 215/2020, de 10 de setembro, as quais
sao aplicaveis as operacoes realizadas a partir de 1 de janeiro de 2021

Portaria n.® 296/2020, de 22 de dezembro: aprova a declaracdo modelo 25 - donativos
recebidos e respetivas instrucoes de preenchimento a utilizar pelas entidades que
recebam donativos fiscalmente relevantes no ambito do regime consagrado no
Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF)

Decreto-Lei n.% 103-A/2020, de 15 de dezembro: alteracdo ao regime excecional e
temporario de cumprimento de obrigacoes fiscais, no ambito da pandemia da doenca
COVID-19

Portaria n.° 295/2020, de 21 de dezembro: altera a Portaria n.° 523/2003, de 4 de
julho, relativa ao modelo da declaracao de pagamento de retencoes na fonte de
imposto sobre o rendimento das pessoas singulares (IRS) e de imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas (IRC)

Portaria n.° 289/2020, de 17 de dezembro: fixa o valor médio de construcao por metro
quadrado, para efeitos do artigo 39.° do Cddigo do Imposto Municipal sobre Imdveis, a
vigorar no ano de 2021

3. CONJUNTURA INTERNACIONAL

Pedro Braz Teixeira

As mais recentes previsoes internacionais tém repetido um padrao: menor
pessimismo para 2020, mas uma recuperacao mais lenta em 2021 e nos anos
seqguintes. As novidades das Ultimas semanas (novas estirpes do virus, atrasos nos
programas de vacinacdo e novos confinamentos) deverdo reforcar a lentidao da
retoma no ano corrente.
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Previsoes de crescimento

. , Média
AS mailores Pais 1998-2007 2018 2019 2020 2021 2022
recuperacoes em 2021 Africa do Sul 3,7 08 02 8,1 3,0 2,0
Y Alemanha 1,7 1,3 0,6 -5,7 3,5 3,0
quase correspondem as Angola 10,3 -1,2 -0,9 -4,0 3,2 3,0
maiores quedas de 2020 Argélia 4,3 14 038 5,5 3,2 2,6
Australia 3,5 2,8 1,8 -4,0 3,1 2,9
Austria 2,6 2,4 1,6 -7,3 3,4 2,3
Bélgica 2,4 1,5 1,4 -8,0 4,7 2,9
Brasil 3,0 1,3 1,1 -5,9 2,7 2,2
Canada 3,2 2,0 1,7 -6,1 3,8 2,5
China 9,9 6,8 6,1 1,8 8,1 5,4
Colombia 3,1 2,5 3,3 -8,3 3,8 3,7
Coreia do Sul 4,8 2,9 2,0 -3,7 2,9 3,2
Dinamarca 2,0 2,4 2,3 -4,1 2,7 2,5
S ELE] 3,9 2,4 2,0 -12,3 6,1 4,2
Estados Unidos 3,0 3,0 2,2 -4,2 3,1 3,2
Franca 2,4 1,8 1,5 -9,4 6,0 3,1
india 7,1 6,1 4,2 -10,1 8,4 6,4
Italia 1,5 0,8 0,3 -9,9 4,8 2,9
Japao 1,0 0,3 0,7 -5,4 2,3 1,6
Marrocos 4,6 3,0 2,2 -7,0 4,9 3,5
México 3,3 2,2 -0,3 -9,1 B 2,8
Mocambique 8,3 3,4 2,3 -0,5 2,1 4,7
Paises Baixos 2,8 2,4 1,7 -5,1 2,4 2,3
Polonia 4,2 53 4,1 -3,6 3,6 4,0
Reino Unido 2,9 1,3 1,5 -10,4 4,5 3,1
Russia 58 2,5 1,3 -4,2 2,8 2,3
Suécia 3,5 2,0 1,3 -3,8 3,3 2,9
Suica 2,4 2,7 1,2 -4,7 3,1 2,6 Fonte: FMI (Out-20),
Taiwan 5,0 2,7 2,7 0,0 3,2 2,1 Comissao Europeia
Turquia 4,2 3,0 0,9 -3,1 4,0 3,6 (Nov-20), OCDE
Zona Euro 24 1,9 1,2 7,9 43 3,1 /{3%%_ fr‘;}ag”sgf
PORTUGAL 1,8 2,4 2,2 -9,2 4,5 3,4 previsdes. @
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4, MERCADOS
Banco BIG
MERCADOS MONETARIOS E CAMBIAIS
- Euribor a 6 meses Durante o quarto trimestre de 2020 a Euribor a 6 meses tem dado continuidade a

tendéncia negativa que se verifica desde Marco. A elevada disponibilizacao de liquidez
por parte do BCE através dos programas TLTRO Ill e PELTRO tem causado uma pressao
negativa nas taxas Euribor, visto que tem reduzido a procura por liquidez no mercado
interbancario. Como resultado, a taxa Euribor a 6 meses encontra-se agora inferior a
taxa de juro do Deposit Facility do BCE (-0,5%) e no seu valor mais baixo de sempre, em
-0,52%. Porém, a taxa devera agora comecar a estabilizar perto do valor atual, i.e., a
gravitar a taxa de juro do Deposit Facility do BCE.

em novos minimos

Euribor e euro-dolar
Activo Final 1T2021 Final 2021

Euribor 6 meses -0,48%;-0,52%
Taxa de cambio euro-dolar 1,19- 1,23

-0,40%;-0,45%
1,20 - 1,24

No terceiro trimestre do ano registou-se uma forte valorizacao do euro face ao ddlar
americano, tendo nos meses seguintes permanecidonointervalo 1,177-1,19. No entanto,
esta estabilizacao nao durou muito tempo, e em Novembro, apds a vitoria eleitoral de
Joe Biden, o mercado comecou a antecipar um aumento futuro de despesa publica por
parte do governo americano, levando a uma forte valorizacao do Euro face ao Dolar.
Atualmente, o par cambial encontra-se a rondar os 1,22, havendo ainda espaco para
um continuar da valorizacdo do EUR/USD.
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MATERIAS PRIMAS

- As quarentenas As quarentenas resultaram numa quebra acentuada da procura por petroleo. Agora que

resultaram numa quebra
acentuada da procura por

as vacinas comecam a estar disponiveis antecipa-se um reequilibrio deste mercado.
Ainda assim € incerta a evolucao da procura em 2021, tornando dificil até para a OPEP+
chegar a acordo sobre a evolucao da oferta. A organizacao optou por aumentar de forma
petroleo gradual a producao de petréleo dos paises membros.

Economias como a Russia, Emirados Arabes Unidos e Nigéria tém produzido acima das
suas quotas para compensar a perda de receita derivada da queda do preco.

Petroleo e gas natural

Matéria-prima Final 1T2021 Final 2021

Brent Oil (ddlares por barril)

Gas natural - Henry Hub
(délares por milhao de unidades
térmicas britanicas)
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5. AUMENTAR A CADEIA DE VALOR: )
ROTA PARA A COMPETITIVIDADE DO NOSSO PAIS

Angelo Ramalho 2

2021 afigura-se como um ano ambivalente. Por um lado, um ano de incerteza, de
desafio, a requerer flexibilidade e capacidade de adaptacdao. Mas também um ano de
esperanca, em que a capacidade de investigacao cientifica, de producao industrial

e de logistica contribua para o processo de vacinacao massiva e o controlo da crise
sanitaria que permita a abertura de portas para uma retoma progressiva da atividade
econdmica.

Na gestao procura-se previsibilidade, para que a implementacao de estratégias seja
solida a curto, médio e longo prazo. Estamos perante um dos quadros mais instaveis
das ultimas décadas, com a certeza de que os impactos econémicos e sociais da
pandemia se vao refletir pelo menos durante todo o ano de 2021. Perante isso, torna-
se essencial ter uma forte capacidade de adaptacao e de ajustamento, aliada a uma
grande capacidade de resiliéncia, ao mesmo tempo que teremos de desenvolver
novas competéncias e maior competitividade. E com este enquadramento que as
exportacoes ganham um papel ainda mais relevante para o nosso pais.

Primeiro que tudo, importa olhar para numeros que nos permitam ter a fotografia
atual das exportacoes nacionais. O percurso que Portugal tem feito em termos de
ganho de peso das exportacoes na percentagem do PIB ¢ de assinalar. Hoje, as
exportacoes tém um peso de 44% no PIB nacional, sendo objetivo do Governo, ja
manifestado publicamente, atingir o patamar dos 50% em 2027 e terminar a década,
em 2030, com 53% de peso das exportacoes no PIB. Dados do Banco Mundial,

2CEQ e Presidente do Conselho de Administracao da Efacec.
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referentes a 2019, apontam que a média do peso das exportacoes no PIB Mundial foi
de 43,43%, com o valor mais alto a ser atingido pelo Luxemburgo, com 208,75%. No
entanto, as referéncias europeias continuam a ser a Irlanda, com 126,80%, Paises
Baixos, com 83,33% e Bélgica, com 81,84%.

Dados mais recentes, apresentados na conferéncia ‘AICEP 2020, Exportacoes e
Investimento’, demonstram que de 2015 a 2019 o valor das exportacoes portuguesas
de bens e servicos cresceu 40%, passando de 64 mil milhdes de euros para mais de
90 mil milhoes de euros, o que revela um grau de abertura da economia portuguesa
muito significativo, na ordem dos 90%. Outro dado relevante que gostaria de
sublinhar é trazido pelo Boletim Econdmico de dezembro do Banco de Portugal. O
documento, que avanca com projecoes para a evolucao da economia portuguesa até
2023, aponta que o crescimento de 2021, estimado em 3,9%, resultara de subidas no
consumo privado (3,9%]), consumo publico (4,9%), investimento (4,4%) e exportacdes
(9,2%]), cuja subida devera ser superior a das importacoes (8,8%). Sabemos que o
mundo mudou drasticamente em 2020 e que um novo confinamento colocara em
perspetiva toda e qualquer previsao, mas nao deixa de ser importante olhar para a
trajetdria prosseguida por Portugal nos ultimos anos no dominio das exportacoes e
nao perder o que de positivo foi atingido.

- Portugal tem hoje Portugal tem hoje condicoes para ser uma excelente plataforma de exportacoes,
condicdes para ser uma assim continue a dese_nvolver dois vetores: i) valomza_gao das pessoas e |.|] custos
’ competitivos. Estes dois vetores, resultam num terceiro, que agrega maior

excelente plataforma de atratividade do pais para investimento direto estrangeiro, melhor posicionamento
exportacoes nas cadeias de valor e crescimento em cadeias de valor mais sofisticadas. E por
aqui que esta a chave para o relancamento da economia portuguesa. Perante um
quadro adverso, que se revelou mais dificil do que qualquer cenario mais pessimista
concebido no inicio da pandemia, Portugal deve ser capaz de se relancar com um
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verdadeiro foco, e estimulo das entidades da esfera governativa, para atividades
geradoras de valor, que promovam e apoiem conhecimento especializado, que nos
valorizem em relacao a outras economias que assentem em producao com menor
valor e menos diferenciadas.

Os efeitos decorrentes das crises recentes no comércio mundial e algum retrocesso
no fendmeno da globalizacao, acentuado pela crise pandémica, que tem como
consequéncia um reshoring de atividades que nos anos 80 foram dirigidas para
paises ‘low-cost’, € uma oportunidade que Portugal nao pode desperdicar. Ao mesmo
tempo, o incremento do digital, e de tecnologias como a impressao 3D, vao permitir,
cada vez mais, a producao de pequenas séries customizadas e proximas aos locais de
consumo. Portugal deve saber gerir os impactos negativos da crise pandémica, desde
logo protegendo os seus cidadaos, mas saber aproveitar esta oportunidade Unica para
se qualificar e/ou requalificar, conforme o caso, para uma resposta capaz, na situacao
pos-pandémica.

Embora estejamos numa posicao periférica na Europa, estamos num espaco europeu
e temos grande parte dos atributos de uma sociedade desenvolvida do mundo
ocidental. As plataformas de reshore de grandes multinacionais estrangeiras,
instaladas em Portugal, sao o exemplo do potencial vivo em Portugal e tém a
capacidade de atracao a novas areas de negocio no nosso territdrio.

Falar em exportacoes e em pessoas pode parecer uma ligacao menos evidente, mas
esta é uma conexao necessaria e imprescindivel para a competitividade do nosso
pais no mercado global. Também neste dominio, Portugal pode fazer a diferenca. As
novas geracoes sao hoje mais open-minded e menos avessas ao risco, nao porque o
nosso sistema de ensino tenha evoluido, pese embora tenhamos casos reconhecidos
de enorme distincao nacional e internacional, mas porque as novas geracoes tém
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agora um acesso facilitado a informacao que outrora circulava de forma restrita e
apenas entre alguns eleitos e porque nascem num contexto digital nativo. Temos
jovens disponiveis para empreender, gerir riscos, para inovar também em areas de
negocio tradicionais, mas agora posicionadas a um nivel mais elevado das cadeias de
valor e que exigem, naturalmente, uma sofisticacao a que hoje somos capazes de dar
resposta. Com talento, com formacao, com uma estratégia de educacao que ligue o
ensino as empresas e que tire o melhor destes dois universos, qualquer estratégia de
desenvolvimento de exportacdes sera exponenciada.

Precisamos de pessoas com talento, com conhecimento e com ambicao. Mas também
precisamos de tecnologia, de ferramentas digitais, de equipamentos, nao sé numa
logica industrial, mas sobretudo que facilite a vida do dia-a-dia de todos nés. O pais
continua a precisar de infraestruturas que promovam a descarbonizacao da economia,
que aproximem os cidadaos e que reduzam os custos de contexto. Um exemplo claro
desta realidade é o transporte publico em modo elétrico e o transporte individual ou
partilhado também em modo elétrico e respetivas plataformas de carregamento, que
cada vez mais se tém de tornar realidades do nosso quotidiano e nao apenas excecoes
materializadas em projetos-piloto nos grandes centros urbanos.

Manter um caminho de crescimento, requer, sublinho, subir na cadeia de valor,
desenvolver competéncias de marketing e de controlo de logistica até aos mercados
de destino. Dito de outra forma, estamos a falar de tecnologias. Nao so as de
informacao, mas de todas as que estao para além e para aquém das Tecnologias de
Informacao. Que permitam o desenvolvimento de novos materiais, novos processos de
fabrico e a criacao de novos veiculos de acesso aos clientes finais.

Portugal, por multiplas razdes, ndao pode ser um pais unipolar, deve sim capitalizar
os polos distribuidos pelo seu territdrio, em particular, os das regioes Norte e Sul,
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distribuidos entre interior e litoral, devidamente ligados entre si e utilizar os portos
portugueses como a principal porta de exportacao de Portugal para a Europa e para o
Mundo. Certamente que a ligacao ao interland ibérico, Espanha, é também importante
se vista como uma forma ‘copetitiva’ de relacao entre os dois paises.

Portugal tem, hoje, melhores atributos de pais exportador, reunindo competéncias de
enorme valor acrescentado, como a capacidade de producao customizada de médias
séries e que requerem grandes capacidades de integracao. Precisa, no entanto, de
converter uma das caracteristicas base dos portugueses, o conhecido ‘desenrasca’
em capacidade de adaptacao, desenvolver mais inteligéncia coletiva, estruturando
melhor as suas organizacoes e ter um propdsito ganhador.

O pais tem hoje a oportunidade de ganhar a 42 revolucao industrial. A do digital.
Todas as outras chegaram ca com pelo menos uma geracao de atraso. Mas

esta, esta ao nosso alcance. Podemos ganhar se fizermos diferente, para atingir
resultados diferentes. Ganhamos se tivermos ambicao; ganhamos se sairmos da
zona de conforto; ganhamos se nao formos avessos ao risco. E tudo isto tem a ver
com mudancas nas nossas de atitudes de onde resultara, paulatinamente, uma
transformacao cultural. As referéncias de modelos de sociedades mais desenvolvidas,
com as quais convivemos diariamente por via de inimeros canais de comunicacao, so
serao possivel de alcancar, se formos capazes de em esforco coletivo, alinhados com
0 mesmo proposito, soubermos fazer um caminho que de forma estrutural nos leve a
melhores indices de qualidade de vida. Qualidade, que deve ir para além do aumento
do poder de compra, e incluir mais bem-estar e felicidade para todos.

Temos pessoas, tecnologia e ambicdo. S6 temos de saber fazer um “blend” diferente
destas componentes para continuarmos a crescer la fora e fazer de Portugal uma
economia de média dimensao, aberta ao investimento e a inovacao.
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6. LEGISLACAO

TELLES

Decreto-Lei n.° 107/2020, de 31 de dezembro: alteracdo das medidas excecionais

de protecao dos créditos das familias, empresas, instituicoes particulares de
solidariedade social e demais entidades da economia social, no ambito da pandemia
da doenca COVID-1

Lein.° 75-A/2020, de 30 de dezembro: alteracdo ao regime excecional para situacoes
de mora no pagamento da renda de contratos de arrendamento urbano habitacional e
nao habitacional, no ambito da pandemia COVID-19, (altera a Lei n.° 1-A/2020, de 19
de marco e a Lei n.° 4-C/2020, de 6 de abril

Decreto-Lei n.° 106-A/2020, de 30 de dezembro: altera as medidas excecionais e
temporarias relativas a pandemia da doenca COVID-19

Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 114/2020 de 30 de dezembro: aprova um
conjunto de novas medidas destinadas as empresas e ao emprego no ambito da
pandemia da doenca COVID-19

Portaria n.° 294-B/2020, de 18 de dezembro: procede a primeira alteracao a Portaria

n.° 170-A/2020, de 13 de julho, que regulamenta os procedimentos, condicoes e

termos de acesso do incentivo extraordinario a normalizacao da atividade empresarial

Decreto-Lei n.® 103/2020, de 15 de dezembro: alteracao ao sistema de incentivos a

adaptacao da atividade empresarial ao contexto da COVID-19

Decreto-Lei n.° 101-A/2020, de 27 de novembro: altera o apoio extraordinario a
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retoma progressiva de atividade de empresas em situacao de crise empresarial
e clarifica o regime excecional e temporario de faltas justificadas motivadas por
assisténcia a familia

Lei n.® 75/2020, de 27 de novembro: relativa ao processo extraordinario de viabilizacao
de empresas

Portaria n.® 271-A/2020, de 24 de novembro: aprova o Regulamento do Programa
APOIAR

Decreto-Lei n.° 99/2020, de 22 de novembro: altera as medidas excecionais e
temporarias relativas a pandemia da doenca COVID-19

Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 98/2020, de 13 de novembro: aprova a
Estratégia Portugal 2030

Decreto-Lei n.% 92/2020, de 23 de outubro: altera o regime geral da gestao de residuos

Decreto-Lei n.% 90/2020, de 19 de outubro: alteracao do apoio extraordinario relativo a
retoma progressiva de atividade em empresas em situacao de crise empresarial

Foi publicada a Diretiva (UE) 2020/1504, de 7 de outubro do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 7 de outubro de 2020, que altera a Diretiva 2014/65/UE relativa aos
mercados de instrumentos financeiros

Aviso n.° 15365/2020, de 02 de outubro: estabelece o coeficiente de atualizacao dos
diversos tipos de arrendamento urbano e rural, para vigorar no ano civil de 2021
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