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RESUMO EXECUTIVO

•	Desde meados de Junho que tem havido um aumento dos 
novos casos de COVID-19, mas o avanço do processo de 
vacinação, em que Portugal já ultrapassou a UE e os EUA, 
tem permitido conter os seus riscos de saúde. 

•	Para 2021, tem surgido muita informação contraditória 
sobre a evolução do PIB português ao longo do ano. As 
restrições económicas, a pretexto da pandemia, parecem 
excessivas, mas do exterior também têm surgido orientações 
inconstantes, admitindo-se que o Verão de 2021 venha a ser 
pior do que o 2020, para o turismo. O que se poderá assegurar 
é que a retoma será muito parcial. 

•	As exportações de bens começaram a recuperar a partir de 
Fevereiro, mas em Maio voltaram a ficar aquém dos valores 
de 2019, o que, de acordo com um inquérito do INE, deverá 
persistir até ao final do ano.

•	Em termos sectoriais, tem havido recuperação na generalidade 
deles, mas ligeiro recuo na construção, comércio e serviços. 
No turismo é que a incerteza permanece em níveis muito 
elevados, com avanços e recuos consecutivos.

•	No 1º trimestre de 2021, o desemprego voltou a diminuir, de 
7,3% para 7,1%, ainda que a economia tenha contraído, mas 
poderá ainda subir ao longo do ano, muito dependente do 
comportamento de certos sectores grandes empregadores, 
em particular o turismo e do processo de descontinuamento 

dos apoios públicos e das moratórias bancárias.

•	Os EUA continuam a liderar a recuperação das economias 
avançadas, com a zona euro com grande atraso, só devendo 
regressar aos níveis de actividade de 2019 em 2022, toldada 
pela incerteza trazida pela variante Delta da pandemia. 

•	A taxa Euribor a 6 meses deve permanecer a níveis próximo 
dos mínimos até ao final do ano.

•	Até ao momento, a maior crítica apontada ao PRR português 
tem sido a preterição das empresas e do setor privado em 
relação ao Estado e que muito desse valor fluirá para o 
estrangeiro. 

•	A componente de capitalização empresarial, a par da 
inovação, correspondente a cerca de 18% do PRR, mas acaba 
por se reduzir a metade na vertente estrita de capitalização 
empresarial propriamente dita, e ainda assim em parceria 
com o Banco Português de Fomento, este, com evidentes 
dificuldades de capilaridade e de distribuição eficaz dos 
fundos. 

•	Defendemos que a execução pode ser maximizada pelo uso 
dos fundos para a atração de IDE para Portugal (à semelhança 
do que ocorreu com o PEDIP) e mediante forte capilaridade 
na distribuição dos fundos, como sucedeu no plano SIII.
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1. CONJUNTURA NACIONAL

PANDEMIA

Entre meados de Junho e meados de Julho, houve uma duplicação dos casos activos 
da pandemia em Portugal, que estão agora acima dos 50 mil. Na UE e outros países 
houve também aceleração, havendo casos mais graves do que o português, como, por 
exemplo, o de Espanha, Países Baixos e Reino Unido, com uma forte presença da nova 
variante, Delta. 

Para além disso, nas últimas semanas, houve uma clara aceleração da vacinação, tendo 
o nosso país ultrapassado a percentagem da população da UE e dos EUA, em termos de 
1ª dose inoculada. 

Pedro Braz Teixeira 1

1 Director do Gabinete de Estudos do Forum para a Competitividade, responsável pelos textos destas 
Perspectivas Empresariais, com excepção dos assinalados.

-  Portugal ultrapassou 
vacinação da UE e dos 
EUA

Sendo certo que estamos em presença de um aumento de novos casos, também parece 
evidente que os seus riscos são agora menores: porque se aprendeu, em termos 
médicos, a lidar com o Covid-19; porque há uma proporção crescente da população 
vacinada, quase total nos grupos de maior risco.

Os números de internamentos, incluindo em UCI, bem como a mortalidade, são agora 
menores, reforçando a ideia de menor risco. Tem, aliás, havido pressão crescente, 
incluindo de especialistas, para que as restrições sejam aliviadas. Ou seja, poderíamos 
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Percentagem de população com 1ª dose de vacina COVID-19

sofrer menos consequências económicas da subida de novos casos, mas o governo 
ainda não foi suficientemente sensível a esta argumentação. 

Há aqui um elemento de incerteza, que pesa sobre a actividade económica, agravado 
pela flutuação das decisões administrativas e o curtíssimo período que tem mediado 
entre o seu anúncio e a sua entrada em vigor. 
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-  Demasiados avanços 
e recuos

Fonte Data 2021 2022 2023
ISEG Fev/21 2,5 a 4,5

Conselho das Finanças Públicas Mar/21 3,3 4,9 2,5

Santander Mar/21 2,5 5,1 1,9

FMI Abr/21 3,9 4,8 2,5

Ministério das Finanças Abr/21 4,0 4,9 2,8

Comissão Europeia Mai/21 3,9 4,8 2,5

OCDE Mai/21 3,7 4,9

BPI Jun/21 3,7 4,7

Banco de Portugal Jun/21 4,8 5,6 2,4

Forum para a Competitividade Jun/21 1 a 3

Católica Jul/21 3,5 4,5 2,0

PIB
 

Após o forte confinamento do 1º trimestre, julgava-se que fosse o derradeiro e que a 
economia iniciaria a recuperação da pandemia. No entanto, a subida de novos casos, 
por um lado, e uma atitude excessivamente conservadora por parte do governo, por 
outro, trouxeram restrições à actividade, algumas difíceis de entender, dada a forte 
diminuição dos riscos sanitários.

Previsões de crescimento para Portugal

A ajuda à retoma, por parte do PRR português, está muito atrasada e este, apesar de 
muito focado na conjuntura, tem um calendário muito mais lento do que o congénere 
espanhol, o que é uma contradição. Também não se consegue encontrar uma boa 
explicação para o tempo que tem vindo a demorar o início pleno das actividades do 
Banco de Fomento, o que terá reflexos negativos na velocidade da retoma económica.
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Do exterior também têm surgido informações contraditórias, admitindo-se que o Verão 
de 2021 venha a ser pior do que o 2020, para o turismo. Em resumo, o que se poderá 
assegurar é que a retoma será muito parcial no ano corrente.

EXPORTAÇÕES

A partir de Fevereiro, verificou-se finalmente uma recuperação das exportações, que 
prosseguiu nos meses seguintes. Em Março e Abril o crescimento foi suficientemente 
significativo para superar os níveis registados nos meses homólogos de 2019, mas o 
mesmo já não ocorreu em Maio. Para o resto do ano, há algum optimismo a nível global, 
mas que poderá ter algumas flutuações de curto prazo, condicionadas pela evolução da 
pandemia e pela resposta das autoridades.

-  Recuperação das 
exportações

De acordo com a 2ª previsão para 2021, realizada pelo INE, as empresas exportadoras 
perspectivam um acréscimo nominal de 7,2% nas suas exportações de bens em 
2021, face ao aumento de 4,9% da 1ª previsão, de Novembro de 2020. Há melhoria 
das expectativas, quer para as exportações Intra-UE (+1,9 p.p., para 7,0%) quer Extra-
UE (+3,2 p.p., para 7,5%). Mesmo assim, a confirmarem-se estas perspectivas, as 
exportações de bens em 2021 ficarão 10,6% aquém dos valores registados em 2019.
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Fonte: INE. 

	
Indicador Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai

Exportações – total -2,2 -0,5 -7,3 -10,5 2,1 29,1 82,1 54,8

(tv19) 12,5 6,8 -5,2

   Espanha 0,6 3,0 -5,9 -4,6 4,9 31,6 107,1 78,1

   França 4,3 -1,9 -6,7 -5,8 1,6 41,4 106,9 36,6

   Alemanha 0,7 -7,9 -3,5 -11,2 -5,1 23,6 84,1 30,7

   Reino Unido -8,4 7,6 -8,9 -13,5 -15,3 25,5 79,2 49,8

   EUA -12,7 -11,7 -9,8 -18,8 -1,5 21,0 70,2 97,4

   Itália 7,7 8,1 -13,2 -1,9 5,1 30,8 104,8 50,4

   Países Baixos 0,7 -6,9 -20,8 -14,3 18,0 28,5 60,1 62,1

   Bélgica 2,8 -6,7 3,9 -6,2 -19,1 56,7 103,1 70,4

   Angola -41,4 -26,3 -21,0 -36,0 -4,2 4,9 3,6 -5,3

   Polónia 7,4 27,3 1,4 5,5 5,3 26,0 106,3 38,5

Importações – total -11,4 -11,7 -5,3 -16,8 -10,5 13,9 61,3 52,6

(tv19) 1,7 -2,0 -7,5

Comércio externo, taxa de variação homóloga
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AGRICULTURA

“As previsões agrícolas, em 31 de maio, apontam para uma campanha da cereja 
muito positiva que, apesar de algumas dificuldades nas variedades mais precoces, 
deverá atingir um rendimento unitário acima das 3,7 toneladas por hectare, o triplo 
do alcançado em 2020. A produtividade do pêssego também aumentará para níveis 
próximos da média dos últimos cinco anos. Quanto aos cereais de outono/inverno, as 
expectativas iniciais não se confirmaram totalmente, embora se mantenham previsões 
de aumento de produtividade no trigo mole, cevada e aveia (+5%) e de manutenção no 
trigo duro, triticale e centeio.

“A instalação das culturas de primavera/verão decorreu sem registo de incidentes. No 
arroz, com a possibilidade de utilização dos canteiros que tinham ficado por semear 
na campanha anterior devido às obras de intervenção no aproveitamento hidroagrícola 
do Vale do Sado, estima-se que a área semeada retome os 29 mil hectares. No milho 
para grão, e apesar da significativa subida de preços no mercado internacional, não se 
preveem aumentos de área face à campanha anterior. Também na batata a área plantada 
deverá ser semelhante à de 2020. Já no tomate para a indústria, as perspetivas de 
subida de preço pago ao produtor impulsionaram um aumento da área contratada entre 
a indústria transformadora de tomate e as organizações de produtores, estimando-se 
que a superfície plantada ronde os 16 mil hectares (+20%).” 2

- Previsões de subida de 
produtividade

2 https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_
boui=458510531&DESTAQUEStema=55505&DESTAQUESmodo=2
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INDÚSTRIA

Na indústria, após a queda profunda de Janeiro, tem havido uma recuperação consecutiva 
da procura, em particular nos Bens de Consumo e Bens Intermédios. Em Junho, houve 
diminuição de confiança nos Bens de Investimento.
Nos gráficos, optámos por não usar médias móveis para os valores de 2020 e 2021, para 
evidenciar a evolução de cada mês. 

- Recuperação 
consecutiva

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura à Indústria Transformadora, médias móveis de 3 meses em relação aos 
valores corrigidos de sazonalidade.
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CONSTRUÇÃO

A construção, que não sofreu tanto como os outros sectores, estava quase a atingir a 
completa recuperação da carteira de encomendas, mas sofreu um ligeiro revés em 
Junho. Ainda assim, está próxima dos níveis registados em 2018 e 2019. 

Carteira de encomendas

- Construção com recuo 
em Junho

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura à Construção e Obras Públicas, médias móveis de 3 meses.
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- Valores pré-pandemia 
ultrapassados

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

COMÉRCIO

No comércio, as perspectivas de actividade estão já acima dos valores verificados 
imediatamente antes da instalação da pandemia, não obstante o ligeiro recuo de Junho.

Perspectivas de actividade 
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SERVIÇOS

Nos serviços também houve uma muito significativa melhoria das perspectivas da 
procura, mais próximas da média passada, mas ainda abaixo, a que acresce uma ligeira 
deterioração em Junho, com os anúncios de novos confinamentos. 

Perspectivas de procura

- Nos serviços, também 
houve grande melhoria 
das perspectivas

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Serviços, médias móveis de 3 meses.

Perspectivas de procura
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TURISMO

A recuperação excepcional das perspectivas de procura, para valores muito superiores 
a todo o histórico e quando ainda se antecipam restrições, só pode ser encarada como 
enviesada. É natural que a expectativa de um retorno a algo semelhante à normalidade 
pareça muito bom, mas tem que se reconhecer que este sentimento está exagerado 
pela comparação com o passado imediato, que foi devastador. 

Alojamento, Restauração e Similares. Perspectivas de procura

-  Perspectivas 
provavelmente 
exageradas

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Serviços, médias móveis de 3 meses.
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Para reforçar esta ideia, basta recordar os últimos dados, de Maio, que revelam uma 
quebra de 68,9% nos proveitos e de 60,3% nas dormidas, face ao mês homólogo de 
2019. 

Para os próximos meses, persiste uma incerteza elevada: em particular sobre a abertura 
de mercados emissores; sobre a evolução da pandemia e da vacinação nacional, com as 
suas implicações sobre a forma como os Estados e os potenciais clientes olham para 
Portugal.

- Endividamento e 
Desalavancagem das 
empresas

2. AS EMPRESAS E OS SEUS CUSTOS

FINANCIAMENTO

O endividamento das empresas portuguesas atingiu um pico de 126.7% do PIB em 2012; 
a partir de então iniciou-se um processo de reequilíbrio, tendo a dívida diminuído 34 p.p. 
para 92.5% do PIB em 2019. Esta trajetória foi interrompida com o surto de pandemia 
Covid19, pelo que o endividamento aumentou para 99.5% do PIB em 2020. A maior 
parte da dívida corresponde a empréstimos, embora com um peso relativo decrescente 
(99.4% do PIB em 2012, 77.8% em 2020).  A dívida restante encontra-se representada 
sob a forma de títulos, por um lado, e de créditos comerciais e adiantamentos, por 
outro. Entre 2012 e 2019, todas as dimensões de empresas registaram uma redução 
do endividamento. Em 2020 a tendência inverteu-se no caso das micro e das PME. No 
primeiro trimestre de 2021 todas as dimensões voltaram a registar uma redução do 
endividamento.

CGD
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As grandes empresas têm uma maior facilidade em aceder a fontes alternativas de 
financiamento e detêm um maior poder negocial para obter melhores condições. Nestas, 
o peso dos capitais próprios reduziu-se ligeiramente (-0.1% do ativo total) desde 2010, 
apesar do aumento em 2020. Em contraste, no caso das PMEs, o peso do capital próprio 
no total de ativos registou um incremento de 12.5 p.p., por contraponto de todas as 
fontes de financiamento alternativas.

- Fontes de financiamento 
das empresas

- Empréstimos bancários 
às empresas

- Taxas de juro de 
novos empréstimos às 
empresas

Desde o final de 2010, de acordo com o Banco de Portugal, o stock de empréstimos 
concedidos pelos bancos às empresas apresentou uma evolução negativa, contrariada 
apenas pela retoma em 2020. Em comparação com dezembro de 2010, o crédito 
bancário concedido às empresas contraiu cerca de €39.5 mil milhões, se bem que tenha 
aumentado €8.7 mil milhões desde fevereiro de 2020. Na última década, o setor mais 
afetado pela diminuição do stock de crédito bancário foi o da construção (44% do total 
da redução de crédito as empresas não financeiras), enquanto o crédito ao alojamento, 
restauração e similares apresentou um aumento acentuado em 2020 (25% da variação 
do crédito total).

As taxas de juro dos novos empréstimos às empresas aumentaram significativamente 
entre 2010 e 2012, registando uma trajetória descendente a partir desse ano até ao 
início de 2020, estabilizando em torno dos 2.0%. Apesar desta redução, as taxas médias 
continuam superiores às praticadas na Área Euro, pelo que as empresas portuguesas 
suportam encargos financeiros mais elevados, o que impacta a sua competitividade e 
rendibilidade.
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COSEC

- Economia portuguesa 
deverá crescer acima da 
média da Zona Euro em 
2022

- Recuperação da 
economia global a 
diferentes velocidades

SEGUROS DE CRÉDITO

O PIB português deverá crescer 5,4% em 2022, acima da média da Zona Euro, que, 
de acordo com as estimativas da Euler Hermes, líder mundial em seguro de crédito e 
acionista da COSEC – Companhia de Seguro de Créditos, será de +4,2%. Já as projeções 
de evolução da economia portuguesa até ao final deste ano apontam para um crescimento 
de 4%, um desempenho em linha com o da média das economias europeias. 

Estas previsões de crescimento da economia nacional, explicam os economistas, 
são influenciadas pelos fundos de 13,9 mil milhões de euros em subvenções a fundo 
perdido previstas no Plano de Recuperação e Resiliência de Portugal, no âmbito do 
‘Next Generation EU’, o plano de recuperação da União Europeia, bem como pelos 2,7 
mil milhões de euros em empréstimos para os próximos 5 anos. 

Na Zona Euro, e de acordo com análise da Euler Hermes, destaque para o crescimento do 
PIB espanhol para +5,3% em 2022 e o italiano +4,6%. Com previsões menos favoráveis, 
o crescimento das economias francesa e alemã não deverá ultrapassar os +3,8%. 

De acordo com o estudo “Grand reopening: new opportunities, old risks”, recentemente 
publicado pela Euler Hermes, acionista da COSEC, o PIB global deverá crescer 5,5% já 
este ano e 4,1% em 2022. Os Estados Unidos – com projeções de crescimento de 6,3% 
para 2021 e de 4,0% em 2022 – e a China – previsão de +8,2% para este ano e de 5,4% 
para próximo ano – são os principais impulsionadores desta tendência de recuperação.

Já a África do Sul – com um crescimento de apenas 2,2% do PIB em 2021 e de 1,9% 
em 2022 – e o Japão – com 2,5% este ano e 1,9% no próximo ano – são as regiões com 
cenários de recuperação mais lenta. 
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Ainda este ano, o comércio global deverá crescer 7,7% em volume, depois de uma 
diminuição de 8% em 2020, impulsionado pelas expectativas positivas no que diz 
respeito às exportações robustas da zona Ásia-Pacifico e das fortes importações dos 
Estados Unidos, Europa e China.

O estudo destaca ainda a importância de uma transição efetiva para uma economia mais 
sustentável e o seu impacto na recuperação económica. A adoção de um modelo de 
crescimento mais sustentável exigirá a redefinição das políticas industriais existentes, 
para garantir novos recursos fiscais, subsídios de transição, proteção dos produtores 
nacionais e investimento em infraestruturas. De acordo com os economistas, até 2050, 
o investimento anual do e no setor energético terá de aumentar para cerca de 1% do 
PIB global. 

TRABALHO

No 1º trimestre de 2021, o desemprego voltou a diminuir, de 7,3% para 7,1%, ainda que a 
economia tenha contraído. Continuamos a viver tempos excepcionais, em que deixou de 
se verificar a habitual relação entre a actividade económica e o emprego, o que dificulta 
as perspectivas. Ainda assim, é opinião generalizada, incluindo do próprio governo, de 
que haverá, em média, uma subida deste indicador em 2021. No entanto, a sua evolução 
no resto do ano está rodeada de fortes incertezas: o eventual regresso e contorno de 
confinamentos; a recuperação geral da economia; o comportamento de certos sectores 
grandes empregadores, em particular o turismo; o processo de descontinuamento dos 
apoios públicos e das moratórias bancárias e sua substituição, que estarão a adiar 
algum desemprego.  

Pedro Braz Teixeira

-  Desemprego deverá 
subir



PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS
Nº 14
2º TRIMESTRE DE 2021

20

Fonte Data 2021 2022 2023
Conselho das Finanças Públicas Mar/21 8,3 7,3 6,7

Santander Mar/21 8,1 7,5 7,2

Forum para a Competitividade Abr/21 8 a 10

FMI Abr/21 7,7 7,3 6,9

Ministério das Finanças Abr/21 7,3 6,7 6,4

Comissão Europeia Mai/21 6,8 6,5

OCDE Mai/21 7,4 7,0

Banco de Portugal Jun/21 7,2 7,1 6,8

Católica Jul/21 7,2

Previsões de taxa de desemprego

FISCALIDADE 

Lei n.º 21/2021, de 20 de abril: altera o Estatuto dos Benefícios Fiscais, o Código 
do Imposto do Selo, o Código Fiscal do Investimento, o Código do Imposto sobre os 
Veículos e o Código do Imposto Único de Circulação e cria uma medida extraordinária 
de contagem de prazos no âmbito do IRC;

Ofício-circulado n.º 20233/2021, de 7 de maio: IRC - Taxas de derrama incidentes sobre 
o lucro tributável do período fiscal de 2020.

Recomendação (UE) 2021/801 da Comissão, de 18 de maio: tratamento fiscal das perdas 
durante a crise da COVID-19;

TELLES

- Alteração de leis fiscais

https://dre.pt/application/file/a/161765528
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes_administrativas/Documents/Oficio_Circulado_20233_2021.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021H0801&from=PT
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Regularização voluntária de dívida – Planos prestacionais: Desde 20 de maio, encontra-
se disponível, na Segurança Social Direta, o novo pedido de Acordo de pagamento 
voluntário da dívida, para Entidades Empregadoras, Trabalhadores Independentes e 
Entidades Contratantes;

Lei n.º 33/2021, de 28 de maio: prorroga a isenção de imposto sobre o valor acrescentado 
para as transmissões e aquisições intracomunitárias de bens necessários para combater 
os efeitos da pandemia da doença COVID-19;

Decreto Regulamentar n.º 2-A/2021, de 28 de maio: define o âmbito e as condições 
específicas de funcionamento do programa «IVAucher»;

Despacho SEAAF n.º 174/2021-XXII, de 31 de maio: período de carência das execuções 
fiscais;

Despacho SEAAF n.º 191/2021-XXII, de 15 de junho: ajustamento do calendário fiscal de 
2021;

Despacho n.º 6403/2021, de 21 de junho: aprova novos modelos de formulários para 
efeitos de aplicação das convenções para evitar a dupla tributação internacional - 
modelo 22-RFI a modelo 24-RFI

Ofício-circulado n.º 30238/2021, de 25 de junho: IVA – novas regras aplicáveis ao 
comércio eletrónico: vendas à distância;

Ofício-circulado n.º 30239 /2021, de 25 de junho: IVA – novas regras em matéria de 
tratamento em IVA do comércio eletrónico através de interfaces eletrónicas;

Ofício-circulado n.º 30240/2021, de 25 de junho: IVA – novas regras aplicáveis ao 
comércio eletrónico: vendas à distância;

- IVAucher

https://www.seg-social.pt/noticias/-/asset_publisher/kBZtOMZgstp3/content/regularizacao-voluntaria-de-divida-planos-prestacionais
https://dre.pt/application/file/a/164233962
https://dre.pt/application/file/a/164322692
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_174_2021_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_191_2021_XXII.pdf
https://dre.pt/application/file/a/166036018
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes_administrativas/Documents/Oficio_circulado_ 30238_2021.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes_administrativas/Documents/Oficio_circulado_ 30239_2021.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes_administrativas/Documents/Oficio_circulado_ 30240_2021.pdf
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3. CONJUNTURA INTERNACIONAL

Tal como já tinha ocorrido com a crise de 2008/2009, os EUA têm-se distinguido pela 
pronta resposta das autoridades, quer orçamentais, quer monetárias, aos problemas 
económicos, para além de contarem com uma economia mais flexível, ela própria com 
maior capacidade de reacção por si própria. Na UE, infelizmente, voltam a repetir-se 
os atrasos, e só em 2022 deverá ser possível regressar aos níveis de actividade de 
2019. A variante Delta vem agora escurecer as perspectivas, constituindo um elemento 
adicional de incerteza.

Pedro Braz Teixeira

-  EUA continua a liderar 
as economias avançadas
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-  Na UE, só em 2022 se 
deverá regressar aos 
níveis de 2019

Fonte: FMI (Abr-21), 
Comissão Europeia 
(Mai-21), OCDE (Mai-
21). Média ponderada 
das previsões.

Previsões de crescimento

País Média
1998-2007 2019 2020 2021 2022 2023

África do Sul 3,7 0,2 -7,0 3,4 2,2 1,4
Alemanha 1,7 0,6 -5,0 3,4 4,0 1,6

Angola 10,3 -0,6 -4,0 0,4 2,4 3,5
Argélia 4,3 0,8 -6,0 2,9 2,8 1,1

Austrália 3,5 0,0 -2,5 4,8 3,1 2,3
Áustria 2,6 1,4 -6,6 3,4 4,2 2,3
Bélgica 2,4 1,7 -6,4 4,4 3,4 2,1
Brasil 3,0 1,3 -4,1 3,7 2,5 2,1

Canadá 3,2 1,6 -5,0 5,0 3,6 2,2
China 9,9 6,0 2,3 8,5 5,7 5,4

Colômbia 3,1 3,3 -6,8 6,4 3,6 4,0
Coreia do Sul 4,8 2,4 -2,9 3,7 2,8 2,6

Dinamarca 2,0 2,8 -3,0 2,8 2,9 1,9
Espanha 3,9 2,0 -10,9 6,1 5,5 2,8

Estados Unidos 3,0 2,2 -3,5 6,6 3,5 1,4
França 2,4 1,5 -8,2 5,8 4,1 1,7
Índia 7,1 4,1 -7,8 11,2 7,6 6,8
Itália 1,5 0,3 -8,9 4,3 4,0 1,6
Japão 1,0 0,5 -4,8 2,9 2,3 1,1

Marrocos 4,6 2,5 -7,0 4,5 3,9 3,7
México 3,3 -0,2 -8,2 5,0 3,1 2,1

Moçambique 8,3 2,3 -0,5 2,1 4,7 8,7
Países Baixos 2,8 1,7 -3,8 2,8 3,4 1,8

Polónia 4,2 4,5 -2,7 3,7 4,9 4,0
Reino Unido 2,9 1,3 -9,9 5,9 5,3 2,0

Rússia 5,8 1,6 -2,8 3,6 3,3 2,1
Suécia 3,5 1,4 -2,9 3,8 3,2 2,3
Suíça 2,4 1,1 -3,0 3,1 2,7 1,4

Taiwan 5,0 3,0 3,1 4,7 3,0 2,5
Turquia 4,2 0,9 1,8 5,9 3,4 3,5

Zona Euro 2,4 1,3 -6,6 4,3 4,2 1,9
PORTUGAL 1,8 2,3 -7,6 3,8 4,9 2,5
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4. MERCADOS 

MERCADOS MONETÁRIOS E CAMBIAIS

Depois de ter atingido valores mínimos históricos no final de janeiro de 2021, a taxa 
Euribor a 6 meses registou uma ligeira subida, mas ainda assim permanece em valores 
abaixo da taxa de juro associada à facilidade permanente da aplicação de fundos por 
parte do sistema financeiro junto do BCE (-0.5%). Na última reunião do Conselho do BCE 
voltou a ser salientado que se espera que as taxas de juro diretoras se mantenham nos 
níveis atuais ou em níveis inferiores até se observar que as perspetivas para a inflação 
estão a convergir de forma robusta no sentido de um nível suficientemente próximo, 
mas abaixo, de 2% no horizonte de projeções económicas do banco central e que essa 
convergência se tenha refletido consistentemente na dinâmica da inflação subjacente, 
o que para já não está a acontecer, apesar da subida esperada para a inflação no ano de 
2021 e que é explicada, pelo menos para já, por fatores temporários.

Desde o início do ano o Dólar norte-americano registou uma valorização de cerca de 
3.0% em relação ao Euro, passando de 1.22 para 1.18, o que permitiu corrigir a descida 
registada pela moeda norte-americana no último trimestre de 2020. As expetativas 
muito positivas para o comportamento da economia norte-americana no corrente ano 
e a possibilidade da Reserva Federal iniciar o processo de normalização da política 
monetária antes do BCE, poderão funcionar como catalisadores da moeda norte-
americana, mas numa amplitude não muito significativa.

CGD

- Taxa Euribor estável nos 
valores mínimos
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Euribor a 6 meses

07/2020 10/2020 01/2021 04/2021 07/2021 10/2021

Estimativa
0,00%

-0,10%

-0,20%

-0,30%

-0,40%

-0,50%

-0,60%

Histórico

31/12/21

MATÉRIAS PRIMAS

Os preços do crude recuperaram significativamente no primeiro semestre do ano, 
aproveitando o desenrolar do processo de vacinação contra o COVID-19 e as perspetivas 
mais otimistas quando ao crescimento económico ao nível mundial. As atuais projeções 
de procura de petróleo para 2021 e 2022 indicam a necessidade de incrementar a 
oferta, correndo o risco de empurrar os inventários para níveis anormalmente baixos. 
As principais “commodities” agrícolas e o cobre também registaram acréscimos de 
preços neste período, mais do que recuperando das quebras de 2020.

- Preços de petróleo nos 
níveis mais altos desde 
finais de 2018
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Preço do petróleo (Brent)

07/2020 10/2020 01/2021 04/2021 07/2021 10/2021
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5. PRR – AS EMPRESAS E AS REFORMAS ACORDADAS COM UE

1. QUADRO EUROPEU

Perante os graves impactos da pandemia nas economias europeias, o Conselho Europeu 
criou o Next Generation EU, um instrumento temporário de recuperação, no valor de 
750 mil milhões de euros, destinado a ajudar a reparar os danos económicos e sociais 
imediatos provocados pela pandemia de coronavírus.

Este instrumento comunitário pretende a convergência económica e a resiliência das 
economias da União Europeia, contribuindo para assegurar o crescimento sustentável 
de longo prazo e responder aos desafios da dupla transição para uma sociedade mais 
ecológica e digital.

É a partir do Next Generation EU que se desenvolve o Mecanismo de Recuperação e 
Resiliência, onde se enquadra o Plano de Recuperação e Resiliência (PRR) português.

- O Conselho Europeu 
criou o Next Generation 
EU no valor de 750 mil 
milhões de euros

Repartição do Next Generation EU  

Mecanismo de Recuperação e Resiliência 672,5 mil milhões de euros

   - Dos quais empréstimos    - 360 mil milhões de euros 

   - Dos quais subvenções    -  312,5 mil milhões de euros

Assistência à Recuperação para a Coesão e 
os Territórios da Europa (REACT-EU)

47,5 mil milhões de euros

Outros programas ou fundos europeus 30 mil milhões de euros

Fonte: Conclusões do Conselho Europeu de 21 de julho de 2020
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- A componente 
de capitalização 
empresarial, a par da 
inovação, correspondente 
a cerca de 18% do 
programa

2. PRR PORTUGUÊS

O PRR português é um programa de aplicação nacional, com um período de execução 
até 2026, visando implementar um conjunto de reformas e investimentos que permita 
ao país retomar o crescimento económico sustentado, reforçando o objetivo de 
convergência com a Europa ao longo da próxima década.

Será financiado por recursos totais de 16,644 mil milhões de euros, distribuídos por 
cerca de 13,9 mil milhões de euros de subvenções e 2,7 mil milhões de euros de 
empréstimos. O recurso à componente de apoios sob a forma de empréstimos poderá 
ser aumentado em 2,3 mil milhões de euros, mediante reavaliação a efetuar no segundo 
semestre de 2022. Está agrupado em torno de 3 dimensões estruturantes, a Resiliência, 
a Transição Climática e a Transição Digital, que por sua vez envolvem 20 componentes, 
que integram um total de 37 Reformas e 83 Investimentos:

RESILIÊNCIA 11.125 M€

C1. Serviço Nacional de Saúde 1.383 M€
C2. Habitação 2.733 M€
C3. Respostas Sociais 833 M€
C4. Cultura 243 M€
C5. Capitalização e Inovação Empresarial 2.914 M€
C6. Qualificações e Competências 1.324 M€
C7. Infraestruturas 690 M€
C8. Florestas 615 M€
C9. Gestão Hídrica 390 M€
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TRANSIÇÃO CLIMÁTICA 3.059 M€

C10. Mar 252 M€
C11. Descarbonização da Indústria 715 M€
C12. Bioeconomia Sustentavel 145 M€
C13. Eficiência Energática dos Edifícios 610 M€
C14. Hidrogénio e Renováveis 370 M€
C15. Mobilidade Sustentável 967 M€

TRANSIÇÃO DIGITAL 2.460 M€

C16. Empresas 4.0 650 M€
C17. Qualidade das Finanças Públicas 406 M€
C18. Justiça Económ. e Amb. Negócios 267 M€
C19. Admin. Pública mais eficiente 578 M€
C20. Escola Digital 559 M€

Fonte: PRR – Recuperar Portugal, Construindo o Futuro  (22.04.2021)

Por motivos que se salientarão posteriormente, importa notar que a componente de 
capitalização empresarial, a par da inovação, contém um envelope financeiro de quase 
3 mil milhões de euros, correspondente a cerca de 18% do programa. E ainda que dentro 
de 12 meses será possível aumentar o programa em cerca de 13,8%, ainda que pela 
componente empréstimo.
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3. GOVERNANCE

A gestão nacional do PRR será centralizada na estrutura de missão «Recuperar 
Portugal». Contudo, o modelo de governação do PRR terá quatro níveis de coordenação: 

•	 Nível estratégico de coordenação política, assegurado por Comissão Interministerial 
presidida pelo Primeiro-Ministro e composta pelos Ministros responsáveis pelas 
áreas relevantes. Visa garantir a coerência com as orientações estratégicas 
nacionais e europeias e a articulação e o aprofundamento de sinergias com as 
outras políticas públicas.

•	Nível de acompanhamento, assegurado pela Comissão Nacional de 
Acompanhamento, presidida por uma personalidade independente e composta por 
personalidades de reconhecido mérito, competindo-lhe a verificação da execução 
do PRR e dos seus resultados, a sua promoção e análise dos fatores que afetem 
o seu desempenho.

•	 Nível de coordenação técnica e de monitorização, assegurado pela estrutura de 
missão «Recuperar Portugal», pela Agência de Desenvolvimento e Coesão, I. P. 
(Agência, I. P.) e pelo Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliação e Relações 
Internacionais do Ministério das Finanças (GPEARI). A esta estrutura competirá 
a coordenação técnica e de gestão, operacionalizando as várias componentes do 
PRR, assumindo as funções de acompanhamento, avaliação e interação com a 
Comissão Europeia.

•	 Nível de auditoria e controlo, assegurado pela Comissão de Auditoria e Controlo 
(CAC), presidida pela Inspeção-Geral de Finanças (IGF) e que integra um 
representante da Agência, I.P. e uma personalidade com reconhecido mérito 
na área da auditoria e controlo, competindo-lhe supervisionar o sistema de 
controlo interno da estrutura de missão “Recuperar Portugal”, emitir parecer 
prévio sobre os pedidos de desembolso dos financiamentos do PRR semestrais 
e realizar auditorias ao funcionamento do sistema de gestão e controlo do PRR. 

- O modelo de governação 
do PRR terá quatro níveis 
de coordenação
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4. TIMELINE

Em 18 de 
dezembro de 2020, 

o Parlamento 
Europeu e o 

Conselho chegam 
a acordo sobre 

o Mecanismo de 
Recuperação e 

Resiliência

Em 22 de abril de 
2021, Portugal 

é o primeiro 
Estado-Membro a 
apresentar o seu 
PRR à Comissão.

Em 31 de maio 
de 2021, com 

as ratificações 
nacionais da 

decisão relativa aos 
“recursos próprios“, 
a UE pode começar 
a disponibilizar os 

fundos ao abrigo do 
MRR.

Em 16 de junho de 
2021, a Comissão 

aprova o PRR 
português no valor 
16,6 mil milhões de 

euros.

O Conselho decide 
sobre a aprovação 

final do PRR 
português no prazo 
de quatro semanas 
(data possível de 14 

de julho de 2021).

Em 11 de fevereiro 
de 2021, o 

Conselho adota o 
regulamento que 
cria o Mecanismo 
de Recuperação e 

Resiliência.
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5. AS REFORMAS A IMPLEMENTAR COM O PRR

A aprovação do PRR português pelo Conselho Europeu permite, desde logo, o desembolso 
de um pré-financiamento de 2,15 mil milhões de euros em favor de Portugal, o que 
representa 13 % do montante total atribuído, dos quais 1,8 mil milhões de euros a fundo 
perdido e 350 milhões de euros em financiamento.

A atribuição do montante total de 16,6 mil milhões de euros deverá ocorrer ao ritmo 
de 2,75 mil milhões de euros ao ano até 2026, o que corresponde a 2,3 mil milhões de 
euros em subvenções não reembolsáveis e 450 milhões de euros em empréstimos por 
ano.  

A partir daquele montante inicial de pré-financiamento, a atribuição dos valores em 
causa estará condicionada ao desempenho de Portugal no cumprimento das reformas 
e investimentos planeados, o que será aferido em função de um conjunto de marcos e 
metas definidos no PRR.

Até ao final de 2021, Portugal terá já de cumprir uma série de metas e marcos, dos 
quais se destacam, entre outros:

•	Intervenções no parque habitacional público das Regiões Autónomas dos Açores 
e Madeira;

•	Lançamento de procedimentos concursais para projetos de investigação e 
inovação;

•	Atualização das linhas orientadoras para a estratégia de inovação tecnológica e 
empresarial para Portugal 2030;

•	Revisão do enquadramento jurídico dos organismos de investimento coletivo (OIC);

- Metas e marcos até ao 
final de 2021
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•	Aprovação do novo regime jurídico dos centros de tecnologia e inovação;

•	Revisão do Código dos Valores Mobiliários;

•	Alargamento da rede de Laboratórios Colaborativos reconhecidos;

•	Aquisição de computadores de uso individual de alunos e professores;

•	Contratação de empreitadas da medida “Missing links e Aumento capacidade da 
Rede“;

•	Adoção de legislação relativa ao regime de arrendamento forçado de prédios 
rústicos;

•	Abertura de concurso para apresentação de candidaturas para apoio financeiro a 
projetos de descarbonização da indústria

.

6. AS EMPRESAS E AS REFORMAS A IMPLEMENTAR COM O PRR

Até ao momento, a maior crítica apontada ao PRR português tem sido a preterição das 
empresas e do setor privado em relação ao Estado e Administração Pública na alocação 
dos valores do plano. O que levou ao reforço do valor a estas destinado para 5 mil 
milhões de euros, sendo 300 milhões de euros canalizados para o eixo da capitalização. 
Adicionalmente, o Governo insiste que o PRR é todo ele um estímulo ao aumento da 
procura dirigida às empresas.

Ainda assim, as componentes de investimento direcionadas às empresas são transversais 
a todo o plano, com destaque para a Componente 5 dedicada à Capitalização e Inovação 

- Atualização das 
linhas orientadoras 
para a estratégia de 
inovação tecnológica 
e empresarial para 
Portugal 2030

- Preterição das 
empresas e do setor 
privado em relação ao 
Estado
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Empresarial, que tem alocados 2,914 mil milhões de euros, representando 18% do valor 
total do plano e com a possibilidade de virem a ser reforçados com empréstimos no 
valor de 2,3 mil milhões de euros, que desde já se alocam à capitalização das empresas 
e agendas / alianças mobilizadoras.

Esta Componente integra 5 reformas e 7 investimentos, pretendendo o aumento a 
competitividade e a resiliência da economia com base em I&D, inovação, diversificação 
e especialização da estrutura produtiva, bem como a capitalização de empresas 
economicamente viáveis e incentivar o investimento produtivo em áreas de interesse 
estratégico nacional e europeu.

São reformas incluídas nesta Componente:

•	A promoção da I&D e Inovação (I&D&I) e do investimento inovador nas empresas; 

•	A criação e desenvolvimento do Banco Português de Fomento (BPF); 

•	Alargar e consolidar a rede de instituições de interface; 

•	Agenda de investigação e inovação para a sustentabilidade da agricultura, 
alimentação e agroindústria; 

•	Desenvolvimento do mercado de capitais e promoção da capitalização das 
empresas não financeiras. 

Ou seja, se é certo que o estímulo ao aumento da procura dirigida às empresas 
será centralizado no Estado e que muito desse valor fluirá para o estrangeiro pelos 
mecanismos normais do retorno do investimento, é certo que será possível, ainda, 
fixar investimento reprodutivo de base nacional pela promoção da capitalização e 
subsequentemente investimento. 

- O estímulo ao aumento 
da procura dirigida 
às empresas será 
centralizado no Estado e 
muito desse valor fluirá 
para o estrangeiro
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Assim, os investimentos da Componente 5 de Capitalização e Inovação Empresarial 
reportam-se a:

•	Agendas/ Alianças mobilizadoras para a Inovação Empresarial (558 milhões de 
euros);

•	Agendas/ Alianças Verdes para a Inovação Empresarial (372 milhões de euros);

•	Missão Interface – renovação da rede de suporte científico e tecnológico e orientação 
para o tecido produtivo (186 milhões de euros);

•	Agenda de investigação e inovação para a sustentabilidade da agricultura, alimentação 
e agroindústria [Agenda de Inovação para a Agricultura 20|30] (93 milhões de euros);

•	Recapitalizar o Sistema Empresarial dos Açores (125 milhões de euros);

•	Relançamento Económico da Agricultura Açoriana (30 milhões de euros);

•	Capitalização de empresas e resiliência financeira/ Banco Português de Fomento 
(1,550 mil milhões de euros).

Constata-se que a maior fatia dos investimentos nesta componente (1,550 mil milhões 
de euros ou 53%) se destina à capitalização das empresas, o que será operacionalizado 
através do Banco Português de Fomento (BPF). Nota-se que, do valor em causa, 250 
milhões de euros visam proporcionar ao BPF uma reserva de fundos próprios, sendo 
os remanescentes 1,300 milhões de euros destinados ao subsequente investimento em 
empresas portuguesas viáveis, sob a forma de capital próprio e quase-capital próprio.

Ou seja, o tal envelope financeiro de quase 3 mil milhões de euros (18% das verbas totais) para 
a capitalização empresarial, e que pode ser aumentado em cerca de 13,8% do valor total do 
programa, acaba por se reduzir a metade no vertente estrita de capitalização empresarial 
propriamente dita, e ainda assim em parceria com o Banco Português de Fomento, este, 
com evidentes dificuldades de capilaridade e de distribuição eficaz dos fundos. 

- O envelope financeiro 
para a capitalização 
empresarial acaba por se 
reduzir a metade 
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Por imposição da UE, a capitalização das empresas deve atender ao princípio de «não 
prejudicar significativamente», o que significa que a política de investimento deve exigir, 
entre outros requisitos: 

(i) a utilização de uma política de sustentabilidade; bem como

(ii) a exclusão de atividades relacionadas com combustíveis fósseis e emissões de 
gases com efeitos estufa, aterros de resíduos, incineradores e estações de tratamento 
mecânico e biológico ou de I&D consagrado a estes ativos e atividades.

Prevê-se que a implementação do investimento esteja concluída até 31 de dezembro de 
2025, sendo o primeiro pedido de pagamento sob a forma de empréstimo, no valor de 
700 milhões de euros, totalmente destinado a operacionalizar o BPF. Isto ainda que do 
valor em causa apenas 250 milhões de euros visem proporcionar ao BPF uma reserva 
de fundos próprios, sendo os remanescentes 1,300 milhões de euros destinados ao 
subsequente investimento em empresas portuguesas viáveis, sob a forma de:

(i) capital próprio; e 

(ii) quase-capital próprio. 

7. O FINANCIAMENTO DO PLANO EUROPEU DE RECUPERAÇÃO E AS SUAS 
CONSEQUÊNCIAS

Os graves impactos da pandemia refletiram-se de forma transversal nas economias 
europeias, em que o défice e a dívida pública aumentaram significativa em 2020 quando 
comparados com os valores de 2019. Segundo o Eurostat, o défice aumentou em 2020 
para 7,2% na zona euro, face a 0,6% em 2019, e na UE, passou de 0,5% em 2019 para 
6,9% em 2020. Ao passo que o peso da dívida pública sobre o PIB aumentou de 83,9% 
em 2019 para 98,0% em 2020 na zona euro e de 77,5% para 90,7% na UE.

- A Comissão Europeia 
utilizará uma estratégia 
de financiamento 
diversificada
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Todos os Estados-Membros, com exceção da Dinamarca, apresentaram um défice 
superior ao limite de 3% do PIB imposto pelas regras do Pacto de Estabilidade e 
Crescimento, que estão suspensas até final de 2022. Já quanto à dívida pública, 14 
Estados-Membros apresentaram dívidas acima de 60% do PIB.

Foi a transversalidade dos efeitos nas economias europeias que determinou o reforço de 
750 mil milhões de euros dos fundos europeus a entregar aos Estados-Membros. Sendo 
que, para financiar este pacote adicional a Comissão Europeia utilizará uma estratégia 
de financiamento diversificada, incluindo EU-Bonds, EU-Bills e private placements.

Como salientou o Parlamento Europeu, “só a criação de novos recursos próprios pode 
ajudar a reembolsar a dívida da UE, salvaguardando ao mesmo tempo o orçamento da 
UE e aliviando a pressão orçamental sobre os erários nacionais e os cidadãos da UE” 
(resolução de 23 de julho de 2020). Nestes termos, em dezembro de 2020 é adotada 
uma nova decisão sobre os recursos próprios da EU, ratificada por todos os Estados-
Membros em 31 de maio de 2021, estabelecendo um roteiro para a introdução de novos 
recursos próprios durante o período 2021-2027.

A par da pressão adicional decorrente das novas fontes de (auto) financiamento da União, 
importa ter presente que o aumento da taxa de inflação nas economias mais avançadas 
da Europa prenuncia a redução dos mecanismos não convencionais de flexibilidade da 
política monetária (QE). 

No entanto, Portugal mantém uma taxa de inflação baixa, pelo que será negativamente 
impactado por essa eventual inflexão da política monetária. 

Adicionalmente, Portugal agravou as suas duas debilidades estruturais (défice e dívida), 
até pela diminuição do PIB. Esse é, pois, um fator de dúvida sobre a capacidade de 
aceder à componente de empréstimo do Plano e de, com isso, incrementar as verbas 
afetas à imperiosa capitalização e expansão empresarial.

- Portugal será 
negativamente impactado 
pela eventual inflexão da 
política monetária
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Nos termos daquela decisão relativa ao sistema de recursos próprios da UE (Decisão 
2020/2053 do Conselho), o orçamento de longo prazo da UE continuará a ser financiado 
através das bem conhecidas fontes de receitas do orçamento da UE:

•	Direitos aduaneiros;

•	Contribuições dos Estados-Membros baseadas no IVA;

•	Contribuições baseadas no rendimento nacional bruto (RNB).

Além disso, a partir de 1 de janeiro de 2021, foi introduzida uma nova contribuição 
nacional baseada nos resíduos de embalagens de plástico não recicladas, calculada 
com base nos dados sobre a geração e reciclagem de resíduos de embalagens de 
plástico, que já vêm sendo comunicados pelos Estados-Membros.

Adicionalmente, previa-se que, até junho de 2021, a Comissão apresentasse propostas 
sobre as fontes de receitas relacionadas com:

•	Uma adaptação das emissões de carbono nas fronteiras;

•	Um imposto digital;

•	O Regime de Comércio de Licenças de Emissão da EU.

Contudo, a apresentação foi adiada para 14 de julho de 2021 de modo que a proposta 
se encontre harmonizada com o acordo preliminar sobre tributação global negociado 
no âmbito da OCDE. Neste quadro, há notícia sobre um acordo, sem precedentes, de 
tributação mínima das maiores empresas mundiais a uma taxa (efetiva?) de 15% com 
distribuição nacional das bases tributáveis e receitas. 

Das novas fontes de receitas próprias, aquela que trará maior impacto e discussão 
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é sem dúvida a implementação de um novo imposto digital (ou digital levy) , cuja 
implementação se prevê que ocorra em 2023.

De facto, baseada na asserção de que as empresas digitais tendem a pagar menos 
impostos do que outras empresas e que os impostos que pagam nem sempre beneficiam 
os países onde as suas atividades ocorrem, a Comissão Europeia pretende garantir 
uma contribuição justa do setor digital para o financiamento da recuperação na UE e 
para a sociedade em geral. 

Pretende-se que este imposto digital seja compatível com as regras da Organização 
Mundial do Comércio e outras obrigações internacionais, projetando-se a implementação 
de um acordo internacional sobre a partilha da base tributável das maiores empresas 
multinacionais. Contudo, a proposta não vai deixar de ser mal-encarada por outros 
Estados Terceiros, designadamente, os Estados Unidos da América, sede da maior 
parte das multinacionais visadas e vistos como principais responsáveis pelo adiamento 
do anúncio da proposta pela Comissão Europeia. 

Adicionalmente, a Comissão Europeia compromete-se ainda a propor, até junho de 
2024, novas fontes de receitas tais como:

•	um imposto sobre as transações financeiras,

•	uma contribuição financeira ligada ao setor empresarial,

•	uma nova matéria coletável comum do imposto sobre as sociedades.

Esperam-nos, por isso, uma série de alterações à tributação das empresas na UE. 
De uma forma ou de outra, todas elas aceleradas pelos impactos da pandemia e na 
necessidade de financiar a recuperação da economia europeia.

- Esperam-nos uma série 
de alterações à tributação 
das empresas na UE
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8. UMA VISÃO CRÍTICA, MAS PRAGMÁTICA (FOCO NA EXECUÇÃO)

Portugal assenta num tecido empresarial de minifúndio, muito focado nos serviços e 
comércio, sem capital e sem um tecido industrial forte. 

Preocupações de sustentabilidade e de interesse nacional trazidas para o centro do 
debate pela pandemia, suscitam a alteração das cadeias de valor e de logística e levam 
a um regresso à Europa da produção industrial, entretanto deslocalizada. 

Este novo paradigma teria aconselhado uma aposta maior na industrialização e 
capitalização do País. No entanto, é tarde para carpir as mágoas de um plano que se 
foca mais no Estado e menos no setor privado. É antes o tempo de apostar no uso dos 
instrumentos ao dispor e de maximizar o seu poder de fogo. É por isso o tempo da 
execução.

Esta pode ser maximizada pelo uso dos fundos para a atração de IDE para Portugal (à 
semelhança do que ocorreu com o PEDIP) e mediante forte capilaridade na distribuição 
dos fundos, como sucedeu no plano SIII.

Mas sobretudo, pelo uso das verbas disponíveis (capital e quasi capital) como alavanca 
para a captação de fundos privados disponíveis, usando mecanismos já testados, para 
consolidar o tecido empresarial e recapitalizar as empresas viáveis (e apenas essas):

a) Adaptação do programa de crédito fiscal em IRC por investimento indireto em 
I&D previsto no SIFIDE, para o investimento na indústria e com possibilidade de 
transmissão desses créditos fiscais associados;

b) Mecanismos de co-investimento com investidores privados (redução do risco de 
alocação errada de investimento pela via de skin in the game);

c) Reporte para trás dos prejuízos fiscais gerados durante a pandemia (2020, 2021 

- Execução pode ser 
maximizada pelo uso dos 
fundos para a atração de 
IDE para Portugal

- Mediante forte 
capilaridade na 
distribuição dos fundos, 
como sucedeu no plano 
SIII
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e, eventualmente, 2022), permitindo a seleção natural das empresas que sendo 
viáveis foram temporariamente impactadas negativamente, dando-lhes um reforço 
de tesouraria que não corresponde a despesas fiscal do Estado;

d) Facilitação das fusões de empresas mediante rulings céleres que confirmem 
previamente a neutralidade fiscal da operação de concentração e através da facilitação 
do uso dos prejuízos fiscais das empresas intervenientes (mais uma vez um reforço 
de tesouraria que não corresponde a despesas fiscal do Estado).

6. LEGISLAÇÃO

APOIO A EMPRESAS

IAPMEI lança nova ferramenta de avaliação de projetos

UE quer rever impostos verdes para desincentivar “más decisões” das empresas

Abertas candidaturas para projetos de inovação empresarial 

TRABALHO E SEGURANÇA SOCIAL

Portaria n.º 80/2021, de 7 de abril: regulamenta as condições e procedimentos 
relativos ao pagamento em prestações à segurança social para regularização de 
dívida de contribuições e quotizações;

TELLES

- IAPMEI lança nova 
ferramenta de avaliação 
de projetos

https://www.iapmei.pt/NOTICIAS/IAPMEI-lanca-nova-ferramenta-de-avaliacao-de-proje.aspx
https://eco.sapo.pt/2021/06/08/ue-quer-rever-impostos-verdes-para-desincentivar-mas-decisoes-das-empresas/
https://www.compete2020.gov.pt/noticias/detalhe/aviso_si_inovacao
https://dre.pt/application/file/a/160996914
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Decreto-Lei n.º 26-C/2021, de 13 de abril: procede à regulamentação do apoio 
extraordinário ao rendimento dos trabalhadores, criado pela Lei n.º 75-B/2020, de 31 
de dezembro, na sua redação atual, e do apoio extraordinário à redução da atividade 
económica de trabalhador, nos termos do disposto no Decreto-Lei n.º 6-E/2021, de 15 
de janeiro, na sua redação atual;

Portaria n.º 85/2021, de 16 de abril define as atividades dos setores do turismo, 
cultura, eventos e espetáculos abrangidas pelas alterações introduzidas pelo Decreto-
Lei n.º 23-A/2021, de 24 de março, ao Decreto-Lei n.º 46-A/2020, de 30 de julho, e 
Decreto-Lei n.º 6-E/2021, de 15 de janeiro;

Decreto-Lei n.º 29-A/2021, de 29 de abril: cria um regime excecional e temporário 
de registo diário de trabalhadores de explorações agrícolas e do setor da construção, 
alterando o DL 79-A/2020, de 01 de outubro;

Decreto-Lei n.º 37/2021, de 21 de maio: cria uma medida excecional de compensação 
ao aumento do valor da retribuição mínima mensal garantida;

Lei n.º 31/2021, de 24 de maio: procede à simplificação dos procedimentos associados 
ao reconhecimento das qualificações profissionais, transpondo a Diretiva 2005/36/
CE, de 7 de setembro de 2005, e alterando (quarta alteração) a Lei n.º 9/2009, de 4 de 
março.t

Portaria n.º 128/2021, de 24 de junho: altera (quarta alteração) a Portaria n.º 82-
C/2020, de 31 de março, que criou a medida de Apoio ao Reforço de Emergência de 
Equipamentos Sociais e de Saúde e um regime extraordinário de majoração das 
bolsas mensais dos «Contrato emprego-inserção» (CEI) e «Contrato emprego-
inserção +» (CEI+) e republica-a em anexo.

- Regulamentação do 
apoio extraordinário 
ao rendimento dos 
trabalhadores

https://dre.pt/application/file/a/161292317
https://dre.pt/application/file/a/161434415
https://dre.pt/application/file/a/162451497
https://dre.pt/application/file/a/163730362
https://dre.pt/application/file/a/163865558
https://dre.pt/application/file/a/165721234
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SOCIETÁRIO/COMERCIAL

Despacho n.º 4730/2021, de 11 de maio: concessão de uma garantia pessoal do Estado 
ao Fundo de Contragarantia Mútuo, no montante de EUR 44 093 710, no âmbito do apoio 
às empresas nacionais decorrente da pandemia da doença COVID-19

Decreto da Assembleia da República nº 137/XIV: suspensão excecional e temporária de 
contratos de fornecimento de serviços essenciais no contexto da pandemia da doença 
COVID-19

Decreto-Lei n.º 32/2021, de 12 de maio: altera o regime do apoio extraordinário à retoma 
progressiva em empresas em situação de crise empresarial com redução temporária 
do período normal de trabalho;

Despacho n.º 4799/2021, de 13 de maio: concessão de uma garantia pessoal do Estado 
ao Fundo de Contragarantia Mútuo, no montante de EUR 148 500 000, no âmbito do 
apoio às empresas nacionais decorrente da pandemia da doença COVID-19;

Portaria n.º 102-A/2021 de 15 de maio: regulamenta o novo incentivo à normalização 
da atividade empresarial, previsto no Decreto-Lei n.º 23-A/2021, de 24 de março, e o 
apoio simplificado para microempresas à manutenção dos postos de trabalho, previsto 
no Decreto-Lei n.º 46-A/2020, de 30 de julho

Lei n.º 29/2021, de 20 de maio: suspensão excecional e temporária de contratos de 
fornecimento de serviços essenciais no contexto da pandemia da doença COVID-19.

IMOBILIÁRIO

Decreto-Lei n.º 52/2021, de 15 de junho: estabelece o regime jurídico do arrendamento 
forçado de prédios rústicos.

- Garantia pessoal do 
Estado ao Fundo de 
Contragarantia Mútuo

https://dre.pt/application/file/a/163005685
https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?path=6148523063446f764c324679626d56304c334e706447567a4c31684a566b786c5a79394562324e31625756756447397a51574e3061585a705a47466b5a564268636d786862575675644746794c7a566d5a6a41315a6d51304c5749355a444d744e4449334d5331694e444a6c4c5751335957466c5a54566c4d6a51354d69356b62324e34&fich=5ff05fd4-b9d3-4271-b42e-d7aaee5e2492.docx&Inline=true
https://dre.pt/application/file/a/163158746
https://dre.pt/application/file/a/163247220
https://dre.pt/application/file/a/163336877
https://dre.pt/application/file/a/163727478
https://dre.pt/application/file/a/165038001
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ENERGIA E AMBIENTE

Regulamento n.º 343/2021, de 15 de abril: aprova o Regulamento do Plano de Promoção 
da Eficiência no Consumo de Energia dos Setores Elétrico e Gás;

Decreto-Lei n.º 20/2021, de 16 de abril: alteração, por apreciação parlamentar, ao 
Decreto-Lei n.º 92/2020, de 23 de outubro: altera o regime geral da gestão de resíduos, 
aprovado pelo Decreto-Lei n.º 178/2006, de 5 de setembro;

Resolução do Conselho de Ministros n.º 68/2021, de 4 de junho: aprova a Estratégia 
Nacional para o Mar 2021-2030;

Decreto-Lei n.º 50/2021, de 15 de junho: estabelece o regime jurídico dos contratos de 
gestão de eficiência energética a celebrar entre o Estado e as empresas de serviços 
energéticos;

Diretiva n.º 11/2021, de 21 de junho: aprova a atualização da Tarifa de Energia do Setor 
Elétrico;

Despacho n.º 6070-A/2021, de 21 de junho: aprova o regulamento de atribuição de 
incentivos da 2.ª fase do Programa de Apoio a Edifícios Mais Sustentáveis;

PÚBLICO

Decreto-Lei n.º 25/2021, de 29 de março: altera o Regime Jurídico dos Instrumentos de 
Gestão Territorial;

Lei n.º 13-B/2021, de 5 de abril: cessa o regime de suspensão de prazos processuais e 
procedimentais adotado no âmbito da pandemia da doença COVID-19, alterando a Lei 
n.º 1-A/2020, de 19 de março;

- Alteração do regime 
geral da gestão de 
resíduos

- Regime Jurídico dos 
Instrumentos de Gestão 
Territorial

https://dre.pt/application/file/a/161386658
https://dre.pt/application/file/a/161434412
https://dre.pt/application/file/a/164651425
https://dre.pt/application/file/a/165037999
https://dre.pt/application/file/a/165456872
https://dre.pt/application/file/a/165567177
https://dre.pt/application/conteudo/160422285
https://dre.pt/application/conteudo/160893638
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Lei n.º 18/2021, de 8 de abril: estende o regime jurídico aplicável à transmissão 
de empresa ou estabelecimento às situações de transmissão por adjudicação de 
fornecimento de serviços que se concretize por concurso público, ajuste direto ou 
qualquer outro meio, alterando o Código do Trabalho;

Portaria n.º 138-F/2021, de 1 de julho: primeira alteração à Portaria n.º 48/2021, de 
4 de março, que estabelece os procedimentos de antecipação de fundos europeus de 
inscrição orçamental e de assunção de encargos plurianuais.

https://dre.pt/application/conteudo/161091058
https://dre.pt/application/conteudo/166270180
https://dre.pt/web/guest/pesquisa/-/search/158772231/details/normal?l=1
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