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RESUMO EXECUTIVO

•	As perspectivas internacionais têm evoluído segundo um 
padrão claro: menor crescimento económico e inflação 
mais elevada. Na zona euro, há um risco de recessão, que 
ainda apenas é considerado nos cenários extremos, embora 
haja consenso de que deverá ocorrer na Alemanha.

•	Sendo ainda possível que Portugal consiga ter um 
desempenho fraco mas positivo em 2023, é cada vez mais 
provável que tenhamos uma recessão, em razão de todos os 
riscos que se têm vindo a acumular: pessimismo crescente 
do enquadramento internacional e europeu em particular; 
novos surtos de inflação, com origem em dificuldades no 
abastecimento de combustíveis; subidas mais rápidas e 
mais acentuadas das taxas de juro por parte do BCE; subida 
dos diferenciais de crédito.

•	Assim, o Forum para a Competitividade estima um 
abrandamento do crescimento, de entre 6% a 6,5% em 2022 
para entre -2% e 1% em 2023.

•	A revisão em alta da inflação tem-se traduzido em 
calendários mais antecipados e mais intensos de subida 
de taxa de juro por parte dos bancos centrais. O BCE tem 
endurecido o seu discurso, admitindo que poderá agravar 
um cenário recessivo se tal for necessário para controlar a 
subida dos preços.

•	O Forum para a Competitividade estima um abrandamento 
da inflação nacional, de entre 7,2% e 7,8% em 2022 para 
entre 4,5% e 6% em 2023.

•	Seria muito positivo que as dificuldades que se antecipam 
no mercado de trabalho permitissem a transferência de 
trabalhadores das empresas menores e menos sólidas 
para as maiores e mais robustas, mas o enquadramento 
institucional não favorece esta evolução, o que explica o 
nosso pessimismo relativo.

•	Por isso, o Forum para a Competitividade antecipa um 
aumento ligeiro da taxa de desemprego, de entre 5,6% a 
6,2% em 2022 para entre 5,5% para 6,5% em 2023.

•	Portugal pode a médio prazo (10-15 anos) ser totalmente 
autónomo em energia, e fazê-lo com vantagem económica, 
sem custos incomportáveis para a economia, mas antes 
como fator de competitividade futura e retenção nacional 
do valor acrescentado. Para isso, é necessário aumentar a 
eficiência energética, que se paga a si mesma; introduzir 
a energia nuclear, num programa semelhante ao que 
desenvolveram os Emiratos Árabes Unidos.
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1. CONJUNTURA NACIONAL

PANDEMIA

Desde meados de Setembro que se tem registado uma tendência de subida de novos 
casos de Covid na UE, com destaque para os maiores países, como a Alemanha, França e 
Itália, mas o nosso país tem conseguido manter-se imune a este movimento. Ainda que 
as perturbações associadas à pandemia tenham abrandado, ainda não se dissiparam, 
continuando a produzir efeitos muitos significativos, em especial na China, a “fábrica do 
mundo”, devido ao rigor dos confinamentos.

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 escapa ao 
aumento de casos na UE

Novos casos por milhão de habitantes

Fonte: Johns Hopkins University CSSE 
Covid-19 Data
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PIB

No 2º trimestre, a economia desacelerou fortemente em cadeia, de 2,4% para 0,1%, de 
que resultou também uma desaceleração homóloga, de 12,0% para 7,4%. A procura 
interna caiu 1,1% em cadeia, quer por parte do consumo privado (-0,3%), quer pelo lado 
do investimento (-4,3%), tendo sido tangencialmente compensada pela evolução das 
exportações (4,7%), que cresceram acima das importações (2,2%).

No 2º semestre, as perspectivas de crescimento são piores do que as do 2º trimestre, 
já que todos os factores que contribuíram para o abrandamento neste trimestre se 
deverão agravar: a guerra, a subida da inflação e das taxas de juro, o enfraquecimento 
internacional. No entanto, no conjunto do ano, o PIB de 2022 deve apresentar um valor 
acima dos 6%, muito beneficiado pelo efeito base do ano anterior e pela recuperação 
do 1º trimestre.

- Forte desaceleração no 
2º trimestre

Fonte Data 2022 2023 2024

OCDE Jun/22 5,4 1,7

Banco de Portugal Jun/22 6,7* 2,6 2,0

Comissão Europeia Jul/22 6,5 1,9

Conselho das Finanças Públicas Set/22 6,7 1,2 2,0

Ministério das Finanças Out/22 6,5 1,3

FMI Out/22 6,2 0,7 2,4

Católica Out/22 6,1 0,5 1,5

Forum para a Competitividade Out/22 6 a 6,5 -2 a 1

Previsões de crescimento para Portugal

* Valor actualizado em Out-22.
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- Forum para a 
Competitividade estima 
um abrandamento do 
crescimento, de entre 
6% a 6,5% em 2022 para 
entre -2% e 1% em 2023

O ano de 2023 antecipa-se mais difícil, sobretudo no início, com o Inverno a trazer 
dificuldades acrescidas no abastecimento de energia, quando a procura é mais intensa 
e há maiores riscos de a Rússia usar o abastecimento de gás natural como arma. É 
importante sublinhar que a diminuição do consumo de gás que já se verificou foi a parte 
mais fácil, devendo ser cada vez mais complexo conseguir poupanças adicionais depois 
dos primeiros ajustamentos.

Todas as previsões internacionais se têm caracterizado por sucessivas revisões em 
baixa do crescimento económico e revisões em alta da inflação e não há qualquer razão 
para imaginar que chegámos ao fim desta tendência. Para a zona euro, a expectativa 
– actual – é que de haja um crescimento muito fraco e é consensual que a Alemanha 
deverá sofrer uma recessão no próximo ano. Aliás, o BCE já veio admitir que a zona 
euro poderá passar por uma recessão técnica (dois trimestres negativos consecutivos), 
embora não muito profunda.

Assim, sendo ainda possível que Portugal consiga ter um desempenho fraco mas 
positivo em 2023, é cada vez mais provável que tenhamos uma recessão, em razão de 
todos os riscos que se têm vindo a acumular: pessimismo crescente do enquadramento 
internacional e europeu em particular; novos surtos de inflação, com origem em 
dificuldades no abastecimento de combustíveis; subidas mais rápidas e mais acentuadas 
das taxas de juro por parte do BCE; subida dos diferenciais de crédito.

Um dos aspectos que tem sido salientado é que Portugal quase não importa gás natural 
da Rússia, o que nos garantiria segurança, mas a verdade é que o nosso principal 
fornecedor, a Nigéria (55% do total), já falhou quatro entregas até Agosto, de um total 
de 30, pelo que, também aqui, não há razões para optimismo. 
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CONSUMO

No 2º trimestre, o consumo privado não só desacelerou, como caiu, passando de uma 
variação em cadeia de 1,7% para -0,3%, com quedas quer nos bens duradouros (de 
6,9% para -1,3%) quer nos bens não duradouros e serviços (de 1,2% para -0,2%).

Note-se que, em Portugal, a taxa de poupança das famílias já desceu para níveis, 
inclusive, abaixo dos registados antes da pandemia, enquanto na zona euro, a taxa de 
poupança, continua acima dos níveis pré-pandemia. Isto indicia que a queda da taxa de 
poupança terá sido utilizada para amortecer a queda do rendimento disponível que a 
inflação está a provocar. Ou seja, se as famílias não tivessem reduzido a poupança desta 
forma, a queda do consumo ainda teria sido mais pronunciada.

- Queda no 2º trimestre 

- Confiança dos 
consumidores voltou a 
cair

Finalmente, o contributo do turismo para a recuperação ter-se-á concluído em 2022, 
uma vez que as dormidas já atingiram os valores anteriores à pandemia, pelo que, a 
partir de agora, será de esperar uma evolução mais moderada. 

Em conclusão, o Forum para a Competitividade estima um abrandamento do 
crescimento, de entre 6% a 6,5% em 2022 para entre -2% e 1% em 2023.
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Confiança dos consumidores voltou a cair

Fonte: INE.

Até ao final do ano, as condicionantes do consumo privado são pouco favoráveis, com a 
sucessiva subida da inflação e das taxas de juro, que está a ter um impacto crescente 
nas prestações do crédito à habitação. O pacote de apoio às famílias, a ser recebido em 
Outubro, é demasiado exíguo para contrariar esta tendência de abrandamento. 

Para 2023, o governo irá aumentar os escalões do IRS em 5,1% e recomenda que este 
seja o aumento dos salários no sector privado. No entanto, os funcionários públicos só 
deverão receber um incremento de remuneração de 3,9%, inclusive abaixo da previsão 
de inflação do executivo (4,0%), em contradição com as metas do Acordo de rendimentos 
de médio prazo. 

- Governo com sinais 
contraditórios
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Por um lado, não é seguro que os incentivos complexos que o governo desenhou sejam 
suficientes para induzir as empresas a conseguir atingir a meta salarial definida e, por 
outro, é provável que a inflação venha a ser superior àquele valor, o que corresponderia 
a uma nova queda do poder de compra e a deprimir o consumo privado. O fraco 
crescimento económico significa que também não deverá haver aumento do emprego 
que poderia contrariar este cenário. 

EXPORTAÇÕES

Face aos últimos três meses, registou-se uma ligeira desaceleração da exportação 
de bens, mas também se atingiu um novo máximo na recuperação face aos valores 
homólogos de 2019, em Agosto, ainda que este mês tenha sempre valores inferiores 
à média, devido às férias. As importações também têm estado em forte crescimento, 
sobretudo as de combustíveis, que registaram, em Agosto, um novo máximo mensal, de 
2250 milhões de euros, com os preços do gás natural a registarem uma subida homóloga 
de 467%. 

A deterioração das perspectivas internacionais deve afectar as nossas exportações, 
enquanto a pressão para a subida ou manutenção em níveis elevados dos preços dos 
combustíveis deve continuar a ter um claro impacto sobre as importações.

- Exportações de bens 
com novo máximo face
a 2019
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Indicador Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
Exportações – total 22,0 20,0 12,9 16,2 40,6 37,3 28,1 32,6

(tv19) 13,3 23,1 27,6 24,4 33,5 48,9 32,3 51,1

   Espanha 25,4 19,5 18,9 17,2 32,3 28,5 20,7 37,7

   França 19,8 25,4 5,9 9,4 18,1 29,2 16,2 24,2

   Alemanha 19,9 18,1 19,9 20,7 32,3 31,9 28,6 38,0

   EUA 24,6 59,2 26,3 44,0 180,0 91,2 34,7 15,8

   Reino Unido 2,3 -0,2 -8,7 -13,1 38,4 51,8 35,5 41,8

   Itália 7,1 13,0 23,6 27,3 44,3 37,6 20,6 24,3

   Países Baixos 46,0 39,8 22,0 18,8 30,4 47,7 29,1 40,5

   Bélgica 14,0 39,7 11,8 16,0 -6,8 12,0 27,0 18,5

   Angola 89,4 67,9 22,9 27,6 72,8 59,3 33,2 63,1
   Polónia 25,0 24,2 28,5 4,2 27,5 21,3 14,7 9,6

Importações – total 38,3 43,2 28,6 26,6 45,4 42,7 29,7 51,9

(tv19) 12,9 32,3 33,5 28,3 36,9 45,9 27,4 70,4

Import. sem combustíveis 30,8 32,6 18,8 16,0 34,0 24,6 20,9 33,3

(tv19) 8,4 22,6 23,0 19,7 27,2 31,4 19,2 43,8

Importações combustíveis 115,5 134,0 132,9 128,3 141,2 220,5 97,4 169,0

(tv19) 52,5 114,1 150,3 97,3 113,1 152,8 88,0 302,1

Comércio externo de bens, taxa de variação homóloga

Fonte: INE.
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AGRICULTURA

“As previsões agrícolas, em 31 de julho, apontam para uma campanha cerealífera 
fortemente marcada pela seca severa a extrema que acompanhou grande parte do ciclo 
vegetativo dos cereais de inverno. A atual campanha deverá ser a segunda pior desde 
que existem registos sistemáticos, apenas superior à produção de 2012 e próxima da de 
2005 (igualmente anos de secas extremas). A batata também foi afetada pela seca e pelas 
temperaturas muito elevadas que inibiram a tuberização, verificando-se decréscimos 
de produtividade, bem como dificuldades de comercialização. Em contrapartida, apesar 
da escalada dos preços dos meios de produção e da escassez de água de rega que, em 
muitos regadios privados, tem condicionado a frequência e dotação de rega, o cenário 
nas culturas de primavera não é tão negativo, prevendo-se um aumento de 5% da área 
de milho e a manutenção da produtividade no arroz e tomate para a indústria, face ao 
ano anterior.

“A onda de calor, cujo pico ocorreu no período de 7 a 17 de julho, causou escaldões 
nas fruteiras, principalmente nas macieiras e pereiras, e também na vinha, culturas 
onde se preveem quebras de produtividade de, respetivamente, 15%, 30% e 10%, face à 
campanha anterior. Nas prunóideas a produção colhida deverá ser inferior em 25% no 
pêssego, enquanto para a amêndoa, consequência da entrada em produção de novas 
plantações, estima-se uma produção próxima da alcançada em 2021.”2.

- “Seca contribuiu para a 
segunda pior campanha 
de cereais de inverno dos 
últimos 105 anos”

2 https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_
boui=540894102&DESTAQUEStema=55505&DESTAQUESmodo=2
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- Deterioração continuada

INDÚSTRIA

Na indústria, as perspectivas de produção têm estado em deterioração continuada, 
ainda que com algumas flutuações de muito curto prazo. Em Setembro, o indicador de 
confiança da Indústria Transformadora aumentou ligeiramente após ter diminuído nos 
dois meses anteriores. O aumento verificou-se nos Bens de Consumo, tendo diminuído 
nos Bens Intermédios e nos de Investimento.

Nos gráficos, optámos por não usar médias móveis para os valores de 2020 a 2022, para 
evidenciar a evolução de cada mês. 
 
Perspectivas de produção

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

Na construção, a carteira de encomendas está com dificuldades em melhorar, 
provavelmente devido aos atrasos associados ao PRR e ao investimento público.

- Carteira de encomendas 
estável

Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura à Construção e Obras Públicas, médias móveis de 3 meses.
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COMÉRCIO

A recuperação das perspectivas de actividade no Verão foi abruptamente interrompida 
em Setembro, provavelmente devido ao maior pessimismo em relação à subida dos 
preços e das taxas de juro, afectando o poder de compra das famílias.

- Recuperação 
interrompida

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

Nos serviços, a deterioração das perspectivas de procura prosseguiu no 3º trimestre, 
tendo ficado já muito próximo do mínimo registado no final de 2021.

- Nos serviços, 
deterioração também no 
3º trimestre  

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

Nos sectores referentes ao turismo, terminou a excepção de recuperação que se vinha 
verificando, tendo havido aqui também uma forte deterioração das perspectivas de 
procura, o que pode colocar em causa a resiliência da economia como um todo, já que 
vinha dependendo do turismo para o seu elevado crescimento.

- Acabou-se a excepção

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

Em Portugal, a taxa de inflação homóloga em Setembro foi de 9,3%, um novo máximo 
dos últimos 30 anos, ainda que abaixo do valor da zona euro (10,0%). A nossa inflação 
subjacente subiu para 6,9%, estreitando a diferença face ao do indicador equivalente dos 
nossos parceiros (6,1%). As componentes onde os preços têm crescido mais continuam 
a ser a energia (22,2%) e a alimentação (16,4%), as mais afectadas pela guerra na 
Ucrânia.

Previsões da taxa de inflação

- Novo máximo dos 
últimos 30 anos

Fonte Data 2022 2023 2024

OCDE Jun/22 6,3 4,0

Banco de Portugal Jun/22 7,8* 2,7 2,0

Comissão Europeia Jul/22 6,8 3,6

Conselho das Finanças Públicas Set/22 7,7 5,1 2,2

Ministério das Finanças Out/22 7,4 4,0

FMI Out/22 7,9 4,7 2,6

Católica Out/22 7,6 6,0 3,5

Forum para a Competitividade Out/22 7,2 a 7,8 4,5 a 6

* Valor actualizado em Out-22.
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- Forum para a 
Competitividade estima 
um abrandamento da 
inflação, de entre 7,2% e 
7,8% em 2022 para entre 
4,5% e 6% em 2023

A inflação tem vindo a subir devido a uma confluência de factores: as perturbações dos 
preços da energia e dos bens alimentares; o contágio sucessivo daqueles bens para os 
restantes; a depreciação do euro (16,7% em Setembro); alguma pressão salarial, por 
enquanto limitada. 

Há também outros elementos que deveriam actuar no sentido inverso: a adaptação de 
fornecimentos alternativos de energia; a desaceleração mundial a contribuir para uma 
diminuição dos preços de várias matérias-primas, bens e serviços; a subida das taxas 
de juro dos bancos centrais. No entanto, estes efeitos ou têm sido muito diminutos ou 
ainda não ganharam a expressão que virão a ter, como é o caso da acção dos bancos 
emissores. Para além disso, existe a convicção de que a Rússia poderá usar a arma do 
gás natural nos próximos meses. Por isso, não deve ser colocada de parte a possibilidade 
de um novo pico de inflação por este motivo.

Tudo isto tem conduzido a um novo padrão nas previsões que têm vindo a ser divulgadas: 
a inflação deverá ser mais persistente, demorando mais tempo a regressar às metas 
oficiais. Em particular, o FMI prevê que só em 2025 é que a inflação na zona euro voltará 
para valores próximos dos 2%.

Em resumo, o Forum para a Competitividade estima um abrandamento da inflação 
nacional, de entre 7,2% e 7,8% em 2022 para entre 4,5% e 6% em 2023.
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2. AS EMPRESAS E OS SEUS CUSTOS

FINANCIAMENTO

- Tendência de redução 
do recurso ao crédito por 
parte das empresas

Entre janeiro e julho de 2022 as novas operações de crédito a sociedades não-financeiras 
(SNF) ascenderam a um valor agregado de €12.5 mil milhões, em linha com o observado 
em igual período de 2021, embora €10 mil milhões inferior em comparação com 2020. 
Para além disso, o valor situou-se €14.7 mil milhões abaixo da média histórica verificada 
entre 2003 e 2019, o que confirma a tendência de redução do recurso ao crédito por 
parte das empresas, interrompida somente durante o primeiro ano da pandemia.

Em julho, as taxas de juro das novas operações a SNF aumentaram, pelo terceiro 
mês consecutivo, para 2.63%, atingindo o nível mais elevado desde outubro de 2017. 
Depois de um período de estabilização entre 2017 e o final de 2021, o aperto da política 
monetária por parte do BCE começa a fazer sentir-se também ao nível das taxas de juro 
praticadas no crédito a empresas.

Após uma ligeira redução em junho, o crédito de cobrança duvidosa respeitante às SNF 
voltou a aumentar em julho, situando-se em 2.39%, o que contrasta com o mínimo dos 
últimos 14 anos atingido em março (2.20%). Esta deterioração confirma as expetativas de 
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- Crédito de cobrança 
duvidosa voltou a 
aumentar

aumento dos custos do financiamento devido à alteração da política monetária na Área 
Euro, apesar da forte desaceleração da atividade económica, sobretudo do comércio 
externo, e do agravamento da incerteza geopolítica. Com exceção da construção e do 
comércio, assiste-se desde o início do ano a uma subida do crédito em incumprimento 
em todos os setores, com destaque para as indústrias extrativas e para as indústrias 
transformadoras, precisamente os setores mais intensivos no uso de energia.

No que concerne ao stock total de dívida, o endividamento das SNF em julho reduziu-
se em €1.4 mil milhões face a junho, para €284.7 mil milhões. O decréscimo derivou 
sobretudo da descida do endividamento junto do setor financeiro e do exterior, em -€882 
e -€532 milhões, respetivamente, para €111.5 e €73.3 mil milhões.

Fonte: Banco de Portugal

Portugal: endividamento do setor privado - empresas não financeiras (milhões de euros)
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O peso do endividamento das SNF no total do setor não-financeiro registou um 
decréscimo na última década, de mais de 40% em 2012 para 35.9% em julho de 2022.

No que concerne à estrutura do endividamento das SNF por setor financiador, em julho 
a percentagem do endividamento junto a outras SNF, junto ao exterior e junto ao setor 
financeiro ascendeu a 27.6%, 28.8% e 39.2% do total, respetivamente. Desta forma, 
estes três setores eram responsáveis por 92.6% do endividamento total às SNF.

SEGUROS DE CRÉDITO

A economia portuguesa deverá entrar em contração no próximo ano, seguindo assim 
a trajetória das restantes economias do euro. Os especialistas da Allianz Trade (marca 
registada utilizada para designar a gama de serviços prestados pela Euler Hermes, 
S.A.), acionista da COSEC – Companhia de Seguro de Créditos, mantêm a estimativa de 
um crescimento de 6,3% do produto interno bruto (PIB) de Portugal neste ano de 2022. 
Contudo, para o próximo ano antecipam agora uma contração de 0,3%, quando, em 
julho, acreditavam que a economia nacional poderia expandir 1,7% em 2023. 

Quanto à inflação, a líder mundial de seguro de créditos reviu em alta as suas previsões. 
A Allianz Trade prevê que a inflação em Portugal se situe nos 7% neste ano e nos 4,3% 
em 2023. Anteriormente, a estimativa era de uma inflação de 5,6% em 2022 e de 3% no 
próximo ano. 

A guerra na Ucrânia, a escalada dos preços da energia e a quebra de confiança das 
empresas e famílias continuam a penalizar a evolução das economias, o que levou 
Allianz Trade a rever também as suas estimativas para o crescimento na Zona Euro. Os 

COSEC

- Economia portuguesa 
deverá contrair 0,3% em 
2023 
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- Inflação na zona euro 
superior a 8%

economistas da acionista da COSEC, no estudo recente Lights out! Energy crisis, policy 
mistakes and uncertainty, estimam a economia do euro avance 3,1% neste ano e registe 
uma contração de 0,8% em 2023. No início do verão, a seguradora de créditos previa 
que o PIB do bloco da moeda única avançasse 2,8% neste ano e 1,5% no próximo. 

“A Zona Euro entrará em recessão no próximo ano e a médio prazo as perspetivas 
económicas não são muito animadoras. Os preços da energia devem continuar elevados, 
a limitação no fornecimento de gás natural, conjugada com a incerteza geopolítica 
persistente e com as limitações ao nível das políticas, fazem aumentar os receios de 
um prolongamento da recessão em 2024. A Alemanha, que tem uma economia assente 
numa indústria fortemente exportadora, será uma das geografias que vai enfrentar um 
contexto económico desafiante”, afirma Ludovic Subran, economista-chefe da Allianz. 

As previsões da acionista da COSEC apontam para que a Alemanha cresça 1,6% em 2022 
e para uma contração económica de 1,3% em 2023. A França, também um importante 
mercado para as exportações nacionais, deverá registar um crescimento económico na 
ordem dos 2,5% neste ano e uma contração de 0,6% no próximo ano. A Espanha, outro 
parceiro comercial importante para as empresas portuguesas, deverá ver o seu PIB 
avançar 4,3% em 2022 e contrair 0,3% no próximo ano. 

Os economistas da Allianz Trade estimam que a Zona Euro termine o ano de 2022 com 
uma inflação de 8,3%, o que representa uma revisão em alta face à previsão revelada 
no início do verão. Para 2023, a líder de seguro de créditos prevê que a taxa de inflação 
se situe nos 5,6% no bloco do euro. 

“Na Zona Euro, a inflação pode atingir o seu pico, próximo dos 10% no quarto trimestre 
de 2022 e manter-se acima dos 4% no último trimestre de 2023. Ainda assim, são cada 
vez mais os sinais de que as dificuldades nas cadeias de abastecimento mundiais, bem 
como, as expectativas de preços das empresas já atingiram o seu ponto mais alto à 
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medida que a procura por bens está a enfraquecer rapidamente. Como resultado 
disso, acreditamos que excesso de inventário no setor transformador e na construção 
podem ajudar a baixar a inflação em 2023”, admite Ludovic Subran, economista-chefe 
da Allianz. 

Entre as quatro principais economias do euro, a Alemanha deverá ser a que estará a 
braços com uma taxa de inflação mais elevada: 8,5% neste ano e 6,2% em 2023. No 
caso da economia francesa, este indicador deverá atingir os 5,5% em 2022 e 4,3% 
em 2023. Já a Espanha deverá fechar este ano com uma taxa de inflação de 9% e no 
próximo ano atingir os 5,7%. 

À escala mundial, as previsões apontam para que a taxa de inflação neste ano seja de 
7,9% e de 5,3% em 2023. Os Estados Unidos da América, a maior economia do mundo, 
deverá registar uma inflação de 7,8% em 2022 e de 2,9% no próximo ano. Já a China, 
a segunda maior economia do mundo, deverá terminar o ano com uma subida dos 
preços na ordem dos 2,1% e de 2,2% no próximo ano. 

Os efeitos da guerra na Ucrânia, a elevada taxa de inflação estão a ter efeitos sobre 
a maioria das economias mundiais. Neste sentido, as estimativas para a evolução do 
PIB mundial foram revistas em baixa pela Allianz Trade. Os economistas perspetivam 
que a economia mundial avance 2,7% em 2022 e 1,5% em 2023. Já a economia norte-
americana deverá crescer 1,4% em 2022 e contrair 0,7% no próximo ano. O PIB da 
China, a segunda economia mais forte do planeta, deverá escalar 2,9% em 2022 e 
4,5% em 2023.

- Economia mundial 
deverá crescer 1,5% em 
2023
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TRABALHO

No 2º trimestre, a taxa de desemprego caiu, de 5,9% para 5,7%, mas isto deveu-se 
sobretudo à queda da população activa, já que o emprego praticamente não subiu. Aliás, 
seria difícil um bom comportamento do mercado de trabalho, dada a quase estagnação 
em cadeia do PIB. No entanto, comparando com os níveis pré-pandemia, continuam a 
verificar-se bons resultados, com o emprego 116 milhares acima do verificado no 4º 
trimestre de 2019 e o número de desempregados 54 milhares abaixo do então registado.

A forte desaceleração da economia que se antecipa poderia conduzir a uma subida da 
taxa de desemprego, não se desse o caso de estarmos em pleno emprego e haver muita 
escassez de mão-de-obra em vários sectores. Por isso, embora possamos assistir a 
despedimentos, é também provável que haja empresas que aproveitem a oportunidade 
para contratar.

Talvez por isso as previsões da taxa de desemprego apresentem a maior variabilidade: 
há instituições que prevêem ainda uma descida, como o Conselho de Finanças Públicas; 
há quem preveja estabilidade, como o Ministério das Finanças; e há previsões de subida 
(ligeira), como as do FMI e as do Forum para a Competitividade. Seria muito positivo que 
as dificuldades que se antecipam no mercado de trabalho permitissem a transferência 
de trabalhadores das empresas menores e menos sólidas para as maiores e mais 
robustas, mas o enquadramento institucional não favorece esta evolução, o que explica 
o nosso pessimismo relativo. 

Assim, o Forum para a Competitividade antecipa um aumento ligeiro da taxa de 
desemprego, de entre 5,6% a 6,2% em 2022 para entre 5,5% para 6,5% em 2023.

Pedro Braz Teixeira

- Descida do desemprego
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Fonte Data 2022 2023 2024

Comissão Europeia Mai/22 5,7 5,5

OCDE Jun/22 5,8 5,7

Banco de Portugal Jun/22 5,8* 5,4 5,4

Conselho das Finanças Públicas Set/22 5,6 5,3 5,1

Ministério das Finanças Out/22 5,6 5,6

FMI Out/22 6,1 6,5 6,4

Católica Out/22 5,9 5,9 5,9

Forum para a Competitividade Out/22 5,6 a 6,2 5,5 a 6,5 

Previsões de taxa de desemprego

- Desemprego com 
evolução incerta

* Valor actualizado em Out-22.
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TELLES
FISCALIDADE

Ofício Circulado n.º 35170, de 01 de julho: estabelece os procedimentos de aplicação 
no que respeita à contribuição sobre as embalagens de utilização única de plástico, 
alumínio ou multimaterial com plástico ou com alumínio, adquiridas em refeições 
prontas a consumir, nos regimes de pronto a comer e levar ou com entrega ao 
domicílio, prevendo as regras e os princípios gerais de aplicação dessa contribuição; 

Decreto-Lei n.º 44/2022, de 8 de julho de 2022: dispensa da nomeação de 
representante fiscal e da obrigatoriedade de adesão à caixa postal eletrónica os 
contribuintes que adiram a canais de notificação desmaterializados; 

Despacho n.º 8564-A/2022, de 13 de julho: aprova as alterações às tabelas de 
retenção na fonte, que se encontram em vigor para o continente no ano de 2022, 
relativamente aos rendimentos de trabalho pagos ou colocados à disposição a partir 
de 1 de julho de 2022; 

Aviso n.º 13997/2022, de 14 de julho: fixa as taxas supletivas de juros moratórios em 
vigor no 2.º semestre de 2022; 

Ofício Circulado n.º 90057, de 20 de julho: clarifica o entendimento divulgado através 
do Ofício-Circulado n.º 90054, de 6 de junho de 2022, relativo ao âmbito de aplicação 
da obrigatoriedade de nomeação de representante fiscal do não residente e as 
situações de dispensa da referida obrigatoriedade;  

Ofício Circulado n.º 40119, de 25 de julho: fixa as taxas do Imposto Municipal sobre as 
Transmissões Onerosas de Imóveis, estabelecendo tabelas práticas em vigor a partir 
de 28 de junho de 2022 (substituição do texto para corrigir um lapso na Tabela IV do 
Ofício Circulado n.º 40119, de 28 de junho de 2022); 
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Declaração de Retificação n.º 19/2022, de 26 de julho: retifica a Lei n.º 12/2022, de 27 
de junho, «Orçamento do Estado para 2022», no que respeita ao n.º 1 do artigo 17.º do 
Código do Imposto Municipal sobre as Transmissões Onerosas de Imóveis; 

Despacho n.º 221/2022-XXIII, de 23 de agosto, do SEAF: estabelece a prorrogação do 
benefício fiscal previsto no artigo 58.º do EBF;

Ofício Circulado n.º 20244, de 29 de agosto: procede à reapreciação do entendimento 
da Autoridade Tributária e Aduaneira, veiculado pelo Ofício-Circulado n.º 20215, de 
03.12.2019, respeitante à incapacidade fiscalmente relevante em IRS e os processos 
de revisão ou reavaliação do grau de incapacidade; 

Proposta de Lei n.º 31/XV/1, de 05 de setembro: procede à alteração do Código dos 
Impostos Especiais de Consumo, transpondo as Diretivas (UE) 2019/2235, 2020/262 
e 2020/1151, e introduz diversas alterações destinadas a reforçar os mecanismos de 
controlo aplicáveis no âmbito destes tributos; 

Decreto-Lei n.º 57-C/2022, de 6 de setembro: estabelece medidas excecionais de 
apoio às famílias para mitigação dos efeitos da inflação;   

Regulamento de Execução (UE) 2022/1504 da Comissão, de 6 de abril de 2022: 
estabelece as regras de execução do Regulamento (UE) n.º 904/2010 do Conselho 
no que respeita à criação de um sistema eletrónico central de informações sobre 
pagamentos (CESOP) para combater a fraude ao IVA;  
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3. CONJUNTURA INTERNACIONAL

Os últimos desenvolvimentos da invasão da Ucrânia não permitem optimismo, com 
a mobilização parcial na Rússia, ameaças de uso de armas nucleares e explosões no 
gasoduto Nordstream 1. A arma do gás natural já foi usada e poderá voltar a sê-lo, já 
que a UE ainda recebe este combustível russo por dois gasodutos. 

Por isso, não admira que a generalidade das previsões tenha um padrão claro, de 
menores perspectivas sobre o PIB e inflação mais elevada. Está em curso uma crise 
de custo de vida, que diminui o poder de compra das famílias e arrefece a economia. 
As condições financeiras estão a ficar mais restritivas, com subidas das taxas de 
juro de curto prazo, de longo prazo e alargamento dos diferenciais de crédito, que 
penalizam as empresas e o seu investimento. A subida da inflação parece estar a 
conduzir os bancos centrais a acelerar o seu calendário de subida de taxas de juro, 
que podem agravar a desaceleração em curso. 

O aumento do pessimismo está a diminuir os preços de várias matérias-primas, 
que tinham conduzido ao aumento da inflação, com excepção dos combustíveis. No 
caso do petróleo, a OPEP+ decidiu recentemente uma forte redução da produção, em 
dois milhões de barris por dia, que está a impedir uma redução do seu preço e que, 
de acordo com a Agência Internacional de Energia, pode ter graves consequências 
económicas. 

Embora seja provável que os EUA consigam baixar a inflação para perto dos 2% em 
2024, a zona euro deverá demorar mais tempo a conseguir regressar aos valores de 
referência do seu banco central. 

- Guerra preocupante

- Menor crescimento e 
inflação mais elevada

Pedro Braz Teixeira



PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS
Nº 19
3º TRIMESTRE DE 2022

30

- Espera-se uma clara 
desaceleração em 2023, 
sendo a China a excepção 
mais significativa

PIB Inflação*

País 2022 2023 2024 2022 2023 2024
África do Sul 1,9 1,1 1,3 6,7 5,1 4,7

Alemanha 1,4 0,1 1,5 8,5 7,2 3,5
Angola 2,9 3,4 3,9 21,7 11,8 9,9
Argélia 4,7 2,6 2,0 9,7 8,7 9,3

Austrália 3,9 1,9 1,8 6,5 4,8 2,9
Áustria 4,0 1,3 1,9 7,7 5,1 2,5
Bélgica 2,4 0,9 1,4 9,5 4,9 1,8
Brasil 2,6 0,9 1,9 9,4 4,7 3,9

Canadá 3,1 1,3 1,8 8,2 4,4 3,2
China 3,2 4,6 4,5 2,2 2,2 1,9

Colômbia 6,8 2,1 2,8 9,7 7,1 4,8
Coreia do Sul 2,7 2,1 2,7 5,5 3,8 2,3

Dinamarca 2,8 1,0 1,9 7,2 3,8 2,4
Espanha 4,4 1,4 2,6 8,8 4,9 3,5

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

Marrocos 0,8 3,1 3,0 6,2 4,1 2,2
México 2,1 1,3 1,8 8,0 6,3 3,9

Moçambique 3,7 4,9 8,2 11,3 8,6 8,2
Países Baixos 3,5 1,0 1,7 12,0 8,0 2,7

Polónia 4,5 1,3 3,1 13,8 14,3 4,3
Reino Unido 3,5 0,6 0,6 9,1 9,0 3,7

Rússia -4,5 -3,4 1,5 13,8 5,0 4,0
Suécia 2,0 0,6 2,1 7,2 8,4 3,5
Suíça 2,3 1,4 1,8 3,1 2,4 1,5

Taiwan 3,3 2,8 2,1 3,1 2,2 1,4
Turquia 5,2 3,0 3,0 73,1 51,2 24,2

Zona Euro 2,9 0,7 1,8 8,3 5,7 2,7
PORTUGAL 6,0 1,4 2,4 7,9 4,7 2,6

Previsões de crescimento

Fonte: FMI (Out-22), OCDE (Jun. 
e Set-22), Comissão Europeia 
(Mai. e Jul-22).
* FMI.
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4. MERCADOS

MERCADOS MONETÁRIOS E CAMBIAIS

As taxas Euribor registaram uma subida significativa nos meses mais recentes, em 
particular desde o início de julho, depois de terem atingido mínimos históricos em 
dezembro de 2021. O aumento das tensões inflacionistas na generalidade dos países 
europeus, que reflete, entre outros fatores, a subida dos custos associados à energia, 
ao que não é alheio a intervenção militar da Rússia na Ucrânia, bem como as disrupções 
verificadas nas cadeias de produção e de abastecimento, tem levado os principais 
bancos centrais a subir as suas taxas diretoras, o que em alguns casos tem acontecido 
com amplitudes acima do previsto anteriormente, bem como a manter presente a 
expetativa de que o movimento de subida dessas mesmas taxas ainda poderá estar 
longe de terminar. O BCE nas reuniões realizadas em julho e setembro para analisar a 
política monetária, como antecipado, decidiu subir as suas taxas de intervenção numa 
amplitude total de 1.25%, colocando a taxas associadas às operações principais de 
refinanciamento nos 1.25%, enquanto a facilidade permanente de depósitos passou, no 
mesmo período de tempo, de -0.50% para +0.75%, abandonando a política de taxas de 
juro negativas, e referindo que o processo de subida de taxas deverá ter continuidade 
nas próximas reuniões, uma vez que as estimativas para a inflação a longo prazo 
permanecem ainda acima do objetivo definido (taxa de inflação de 2%).

-  Taxa Euribor a 6 meses 
deverá manter
a tendência de subida
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No atual enquadramento em que o Banco Central Europeu deverá continuar a subir 
as suas taxas de intervenção nas próximas reuniões, estima-se a continuação do 
movimento de subida nas taxas Euribor ao longo dos próximos meses em antecipação 
às alterações da política monetária.

Euribor a 6 meses

- Dólar norte-americano 
valoriza face ao Euro

Desde o início do ano de 2022 o Dólar norte-americano registou uma valorização de 
cerca de 14% em relação ao Euro, passando de 1.13 para valores ligeiramente abaixo 
da paridade, o que confirma a tendência verificada durante grande parte do ano de 
2021. O processo mais rápido de subida das taxas de intervenção por parte da Reserva 
Federal norte americana, comparativamente com as decisões tomadas pelo BCE, 
continua a funcionar como catalisador da moeda norte-americana, num contexto em 
que os investidores aumentaram a procura por ativos considerados refúgio tendo em 
conta a grande incerteza provocada pela guerra na Ucrânia.
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MATÉRIAS PRIMAS

O preço do petróleo nos mercados internacionais atingiu máximos dos últimos dez anos, 
suportado por uma recuperação ao nível do consumo que levou a um decréscimo dos 
stocks nas principais economias. Mas a principal influência desde finais de fevereiro 
foi a invasão da Ucrânia pela Rússia, que despoletou uma subida significativa do Brent 
até níveis perto dos 130 dólares por barril. A possibilidade de retirada de crude russo 
dos mercados devido à imposição de sanções pelas potências ocidentais, entre outras, 
levou a uma valorização do petróleo. A falta de uma resposta significativa da OPEP a 
este evento, na forma de aumento da produção para lá do que já havia sido estabelecido, 
foi outro fator de suporte à subida dos preços. Antecipa-se que os preços do petróleo 
nos mercados internacionais permaneçam em níveis elevados, pelo menos até que as 
incertezas quanto ao desenrolar da atual situação de guerra na Ucrânia comecem a 
dissipar-se.

- Preços de petróleo 
permanecem em níveis 
elevados

Preço do petróleo
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5. PORTUGAL PODE SER AUTÓNOMO EM ENERGIA?

Foi-me lançado o desafio de escrever um artigo sobre o tema tão atual que se encontra 
no título. Com os seguintes subtemas:

A. Aumento da eficiência no uso da energia. 

B. Diversificar fontes de produção. 

C. Definir como meta a cinco anos ultrapassar a auto-suficiência média da UE?  

D. Ou, em alternativa, ter auto-suficiência energética superior a 50% até 2028? 

Vou seguir o guião proposto, lógico na sua sequência, porque ordena por importância 
as ações a seguir para uma sólida política energética, e concluirei de uma forma que 
pode surpreender alguns: Portugal pode a médio prazo (10-15 anos) ser totalmente 
autónomo em energia, e fazê-lo com vantagem económica, sem custos incomportáveis 
para a economia, mas antes como fator de competitividade futura e retenção nacional 
do valor acrescentado!

Vamos por partes, para demonstrar o que permitiria salvar a nossa economia, caso haja 
coragem política para olhar para os factos e para a ciência, e resistir ao politicamente 
correto.

Como se caracteriza o nosso consumo de energia? Usando o último relatório de 2021 da 
AIE (Agência Internacional de Energia) sobre Portugal, podemos ver na seguinte figura 
graficamente uma boa fotografia da nossa situação energética:

 Pedro Sampaio Nunes 3 

- Portugal pode a médio 
prazo (10-15 anos) ser 
totalmente autónomo em 
energia

3 Consultor. Ex-Diretor de Novas Tecnologias de Energia e das Energias Convencionais da Comissão 
Europeia. Ex-Secretário de Estado da Ciência e Inovação.
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Importamos 74% das nossas necessidades, uma das percentagens mais elevadas da 
OCDE, que se devem essencialmente ao petróleo no sector dos transportes, ao gás 
natural na produção de eletricidade e na indústria, e agora também a importações de 
eletricidade de Espanha. O carvão deixou de ser usado na geração elétrica e a sua 
utilização é agora marginal. Como poderemos melhorar esta situação?

A. Aumento da eficiência no uso da energia

Como se pode melhorar a eficiência energética? O sector privado tem feito o seu papel, 
uma vez que a eficiência energética se paga a si mesma, e as empresas procuram-na 
para melhorar a sua rentabilidade. É sempre um bom investimento, e uma unidade de 
energia poupada no consumo representa 3 unidades de energia primária evitada na 
produção, atendendo à eficiência de transformação das máquinas térmicas e às perdas 

- A eficiência energética 
paga-se a si mesma
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de transporte e distribuição. A eficiência da transformação da energia primária em 
energia útil nas máquinas térmicas, varia entre os 25% do motor de combustão interna 
aos 60% dos ciclos combinados de gás natural. Concretamente, o que se pode e deve 
fazer nos vários sectores, para alem do que a indústria e os serviços sabem e já estão 
a fazer, no interesse próprio?

1. Nos Edifícios:

a. No sector público:

i. Instalar sistemas de monitorização e gestão inteligente dos consumos. (Como 
se pode poupar o que não se consegue medir?)

ii. Substituição das luminárias de tecnologia obsoleta por LEDs, com poupanças 
da ordem dos 75%, e a possibilidade de introduzir sensorização capilar que 
ajudará a fazer uma gestão mais eficiente dos vários sistemas de serviços 
públicos. Nesta operação estamos a falar em mais de 50% dos custos de energia 
elétrica das autarquias!

iii. Instalar UPACs (unidades de produção em auto-consumo) em todos os 
edifícios e equipamentos que o possam suportar. A geração fotovoltaica “behind-
the-meter” é uma alavanca poderosa de poupanças económicas para os serviços 
que os instalarem e melhorar em muito a eficiência energética geral do sistema, 
aliviando as redes de distribuição, em vez de as sobrecarregar.

iv. Fazer auditorias energéticas, com apoio dos sistemas de monitorização em 
a. que permitam estudar as medidas de eficiência mais pesadas e de retorno 
mais longo, (como melhor isolamento, sistemas de AVAC mais eficientes, 
nomeadamente bombas de calor em vez de caldeiras a gás ou a biomassa, solar 
térmico, iluminação, etc.)

- Substituição das 
luminárias de tecnologia 
obsoleta por LEDs
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b. No sector privado:

i. Tudo o que se disse do sector público, mas potenciado por pequenas alterações 
das condições existentes, a nível da remuneração da eletricidade excedente 
produzida pelas UPACs e entregues à rede. Esse valor deve ser proporcional 
ao valor da pool, e não um valor residual, que apenas serve para defender as 
comercializadoras, desincentivando uma melhor eficiência geral do sistema.

ii. Promoção determinada da substituição das caldeiras a gás por bombas de 
calor, no sentido de uma maior eletrificação da economia e da sociedade em 
geral.

2. No sector dos Transportes:

a. Promoção determinada da mobilidade elétrica, através da multiplicação de 
pontos de carregamento rápidos existentes em todas as estações de serviço e na 
via pública. Antecipar a transição para o modo elétrico em 15 anos, de modo a ter 
em 2035 a maior parte do parque automóvel em modo elétrico. A tração elétrica, 
devido à maior eficiência do motor elétrico permitirá reduzir as importações de 
mais de 5 Mteps de petróleo e produtos petrolíferos (65 TWh) para cerca de 15 TWh 
suficientes para assegurar toda a mobilidade em Portugal.

Com este tipo de medidas, previstas no RNC2050 (Roteiro para a Neutralidade Carbónica 
em 2050), e que na parte da redução do consumo e concomitante melhoria da eficiência 
se concorda, conseguimos reduzir o consumo de forma substancial dos atuais 630 PJ 
para cerca de 470 PJ, e que pode ser acelerada, com benefício para a economia. E assim 
essa redução acontece precisamente na importação de petróleo e produtos petrolíferos. 
Quanto ao gás natural, isso dependerá da forma como se satisfaz a produção destes 310 
PJ de eletricidade, ou seja, 86 TWh, sabendo que atualmente a eletricidade representa 
apenas 48 TWh do consumo total de energia final de Portugal.
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B. Diversificar fontes de produção

Onde eu divirjo frontalmente com o RNC2050, é na forma prevista para poderemos 
atingir este nível de produção elétrica, dos atuais 50 TWh para os cerca de 86 TWh 
(310 PJ), necessários para acomodar uma maior eletrificação do nosso modo de vida, 
nomeadamente uma migração para a mobilidade elétrica nos transportes.

- É impossível um 
aumento da produção 
renovável dos atuais 30% 
para 90%

A estratégia nacional aponta para um aumento da produção renovável dos atuais 30% 
para 90%, as bolas brancas da figura acima. Ora isso é impossível com a tecnologia atual 
e altamente improvável que possa vir a acontecer, como está a demonstrar duramente 
a crise que atravessamos!

A previsão de produção apontada na RNC2050 aponta para um mix assente 
essencialmente em renováveis, partindo dos cerca de 20 GW de capacidade instalada 
hoje para 54 GW em 2050. Tal só seria possível, fazendo fé no desenvolvimento até lá de 
tecnologias de armazenagem competitivas (uma vez que a bombagem hidráulica passa 
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de 1,6 para 3,4 GW já em 2030 e mantem-se até 2050). Prevê-se uma explosão do solar 
fotovoltaico dos atuais 2 GW para 26 GW, sendo 13 centralizados e 13 descentralizados, 
em instalações de UPACs já referidas no número anterior, e dos 5 GW eólicos para uns 
13 entre onshore e offshore. Para permitir esta explosão de geração renovável, surge 
uma tecnologia ainda a nível do wishful thinking, o hidrogénio:

- A intermitência e a 
limitada disponibilidade 
das fontes renováveis não 
permitem assegurar um 
abastecimento confiável

Mas este tipo de geração tem vários problemas, sendo que o principal é o que temos 
verificado de forma aguda na atual crise que estamos a viver, e que já se vinha a 
manifestar nos anos mais recentes: a intermitência e a limitada disponibilidade das 
fontes renováveis não permitem assegurar um abastecimento confiável, sem recurso 
a importações (que só este ano já vão em 22,3% do consumo)  e numa dependência 
acrescida da geração a gás natural! De acordo com a DGEG e os mapas dos recursos 
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eólico e solar de Portugal, as horas de produção equivalente para a eólica são cerca de 
2400 horas das 8760 horas do ano. Já para o solar fotovoltaico as horas de produção 
equivalente serão cerca de 1700 horas por ano.

Por outro lado, a produção renovável tem enormes exigências de recursos naturais, em 
matérias-primas e terras raras, que nos conduziriam a passar de uma dependência da 
Rússia, para uma dependência mais grave e mais profunda da China. Olhemos para as 
exigências de espaço e de materiais para cada forma de energia:

https://energy.glex.no/feature-stories/area-and-material-consumptionhttps://www.
visualcapitalist.com/chinas-dominance-in-clean-energy-metals/
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- A estratégia de geração 
proposta no RNC2050, 
é uma trajectória não 
sustentável e altamente 
dispendiosa de recursos 
naturais e financeiros

- A alternativa seria o 
nuclear

Por estes quadros,  há que constatar que a estratégia de geração proposta no RNC2050, 
é uma trajectória não sustentável e altamente dispendiosa de recursos naturais e 
financeiros. Qual poderá ser então a alternativa a esta nova dependência e falta de 
confiabilidade do sistema energético? A resposta é simples, energia nuclear, como 
deriva do primeiro quadro acima.

Um programa semelhante ao que desenvolveram os Emiratos Árabes Unidos, em que em 
10 anos implementaram do zero, 4 reatores de 1400 MW cada um, produzirá 44,8 TWh por 
ano com um fator de capacidade superior a 90%, e um MWh com um custo de cerca de 30 
€.   Esses 44,8 TWh serão os necessários para encaixar as novas necessidades previstas 
entre 2030 e 2040, permitindo em condições de completa segurança de abastecimento, 
antecipar em mais de 10 anos a total descarbonização do nosso sistema energético e 
aumentar dramaticamente a nossa independência energética, e ainda poder exportar 
os excedentes de produção renovável, que deveria passar a ser produzida em condições 
de mercado, aliás como seria esta geração nuclear.

Os 44,8 TWh/ano valem, ao preço histórico do mercado elétrico de 50€/MWh, cerca de 2 
240 M€/ano, e aos valores atuais de 100€/MWh, 4 480 M€. Os 4 reatores dos Emiratos 
foram adjudicados por 20 000 M€. Estariam pagos entre 5 a 10 anos, sendo que duram 
pelo menos 60 anos. Ao contrário da geração renovável prevista, não exigem enormes 
investimentos em redes de transporte de energia e de armazenamento, podendo 
inserir-se na atual configuração da rede nacional.

Com efeito, para absorver os volumes enormes de geração intermitente prevista na 
RNC2050, seria necessário reforçar e multiplicar as redes existentes para levar a 
energia dos pontos de melhor recurso eólico (nos cumes das montanhas no onshore, 
ou no mar, no offshore, onde não há consumo) até aos pontos de consumo, e daí ligar ao 
sistema de barragens com bombagem, que permita parcialmente adequar a produção 
ao consumo com armazenagem, onde se perdem 30% da energia gerada. Redes essas 
na maior parte do tempo subutilizadas.
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- Produção de hidrogénio 
só se faria em 20% a 30% 
do tempo

Quanto à produção de hidrogénio, produzido com os excedentes de energia nos silos 
horários onde existe produção renovável, este apenas seria produzido nas mesmas 
2400 horas das 8760 do ano (30% do tempo) da eólica, ou nas 1700 horas (20% do 
tempo) da solar. Será alguma vez rentável usar equipamentos industriais pesados 
como eletrolisadores ou dessalinizadores apenas 20 a 30% do tempo? Não faz sentido 
económico nem ambiental nenhum. O hidrogénio é necessário para a descarbonização 
de alguns sectores da indústria pesada que necessitam de chama (cimento, cerâmica, 
siderurgia), na indústria de fertilizantes e química, e eventualmente nos transportes 
aéreos e marítimos, onde o peso das baterias elétricas é uma forte desvantagem, pelo 
menos no estado atual da tecnologia. Mas mais uma vez a racionalidade económica 
aponta para a produção desse vetor energético por fontes de energia disponíveis 24 
horas nos 365 dias do ano.

E como se poderia então proceder?

Os mecanismos dos concursos provaram ser um extraordinário instrumento na procura 
de investimento no setor da energia, demonstrado pelos concursos solares lançados 
pelo atual Governo, onde se atingiram valores record favoráveis para a economia 
portuguesa. Esse mesmo mecanismo deveria ser usado para procurar as melhores 
soluções para a rápida autonomia e descarbonização da nossa economia através da 
geração nuclear.

Copiando o modelo finlandês, e com recurso ao apoio da AIEA, um consórcio das maiores 
empresas energéticas e consumidoras de energia do País que o desejasse integrar (a 
TVO é uma empresa que explora centrais nucleares e de carvão na Finlândia, constituída 
por empresas da fileira florestal e câmaras municipais) poderia lançar com o apoio do 
Governo, um RFI para a construção de uma central com a potencia conjunta de 5 GW, a 
construir faseadamente de acordo com as previsões do aumento da procura, e  convidar 
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a participar a indústria francesa, americana, canadiana e coreana. A localização deveria 
ser na costa portuguesa, em local que tivesse clara aceitação da população, condição 
sine qua non para qualquer programa electronuclear de sucesso. Isso significa um 
debate prévio sereno e transparente, que ajudará a erradicar o temor irracional face 
aos factos e à ciência solidamente estabelecidos relativos a esta forma de energia.

Conclusões:

C. Definir como meta a cinco anos ultrapassar a auto-suficiência média da UE? 

Sim. Com o programa agressivo de eficiência energética e eletrificação da economia, 
podemos reduzir em muito a nossa dependência e ultrapassar a média europeia de auto-
suficiência, com o aumento da geração solar fotovoltaica em curso, onde existe ainda 
espaço para encaixar maior produção, de preferência em unidades de auto-produção, 
industrial e residencial. Desde que se vá preparando em paralelo um programa de 
investimento numa geração despachável, doméstica e de elevado valor acrescentado 
nacional.

D. Ou, em alternativa, ter auto-suficiência energética superior a 50% até 2028?

Dependerá da velocidade da transição do modo de transportes de ICE para BVE, 
da instalação de mais geração solar fotovoltaica sobretudo em auto-consumo, e do 
progresso na captação das colossais jazidas de economias de energia existentes. 

Mas mais importante, poderemos ter até 2035 total autonomia energética, beneficiar da 
totalidade do valor acrescentado dessa atividade e ser exportador líquido de eletricidade, 
hidrogénio e combustíveis sintéticos a partir de eletricidade limpa, disponível 24 horas 
nos 365 dias do ano, e ao mesmo tempo beneficiar de uma das eletricidades mais 
competitivas do planeta, sem obstruir o espaço público com um emaranhado de redes 
elétricas. 

- Poderemos ter até 
2035 total autonomia 
energética
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TELLES

6. LEGISLAÇÃO

ENERGIA E AMBIENTE 

Diretiva n.º 18/2022, de 11 de julho, da ERSE: aprova a alteração extraordinária no 
âmbito da gestão de riscos e garantias no Sistema Elétrico Nacional; 

Aviso n.º 15715/2022, de 9 de agosto, da ERSE: consulta pública à proposta de 
atualização do plano de desenvolvimento e investimento da rede nacional de 
distribuição de eletricidade para o período 2021-2025 (PDIRD-E 2020 - atualização 
2022);

Portaria n.º 671/2022, de 9 de setembro: regulamenta as peças tipo para os 
procedimentos de formação dos contratos de gestão de eficiência energética 
(Contratos), a celebrar nos termos do Decreto-lei n.º 50/2021, de 15 de junho;

Diretiva n.º 21/2022, de 26 de setembro: aprova a atualização da tarifa de energia do 
setor elétrico a vigorar a partir de 1 de outubro de 2022;

PÚBLICO

Regulamento (UE) 2022/1031 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de junho: 
regulamenta o acesso de operadores económicos, bens e serviços de países terceiros 
aos mercados de contratos públicos e de concessões da União e estabelece os 
procedimentos de apoio às negociações sobre o acesso de operadores económicos, 
bens e serviços da União aos mercados de contratos públicos e de concessões dos 
países terceiros (Instrumento de Contratação Pública Internacional — ICPI);
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Aviso n.º 17216/2022 do Instituto dos Mercados Públicos, do Imobiliário e da 
Construção, I.P.: fixa os índices ponderados de custos de mão-de-obra, materiais e 
equipamentos de apoio referentes ao 2.º trimestre de 2022, para efeito de aplicação 
das fórmulas de revisão de preços a que se refere o artigo 6.º do Decreto-Lei n.º 
73/2021, de 18 de agosto; 

TRABALHO E SEGURANÇA SOCIAL

Portaria n.º 226/2022, de 06 de setembro: Portaria de extensão das alterações 
do contrato coletivo entre a GROQUIFAR — Associação de Grossistas de Produtos 
Químicos e Farmacêuticos e a Federação Intersindical das Indústrias Metalúrgicas, 
Químicas, Eléctricas, Farmacêutica, Celulose, Papel, Gráfica, Imprensa, Energia e 
Minas — FIEQUIMETAL (produtos farmacêuticos); 

Portaria n.º 228/2022, de 06 de setembro: Portaria de extensão das alterações do 
contrato coletivo entre a ABIMOTA — Associação Nacional das Indústrias de Duas 
Rodas, Ferragens, Mobiliário e Afins e o SINDEL — Sindicato Nacional da Indústria e 
da Energia e outro; 

Portaria n.º 229/2022, de 06 de setembro: Portaria de extensão do contrato 
coletivo entre a Associação dos Transitários de Portugal — APAT e o Sindicato dos 
Trabalhadores da Marinha Mercante, Agências de Viagens, Transitários e Pesca 
(SIMAMEVIP); 

Portaria n.º 230/2022, de 06 de setembro: Portaria de extensão das alterações 
do contrato coletivo entre a Associação Portuguesa da Indústria Farmacêutica 
— APIFARMA e a Federação de Sindicatos da Indústria, Energia e Transportes — 
COFESINT e outros; 
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Portaria n.º 231/2022, de 06 de setembro: Portaria de extensão das alterações 
do contrato coletivo entre a APQuímica — Associação Portuguesa da Química, 
Petroquímica e Refinação e outras e a Federação de Sindicatos da Indústria, Energia e 
Transportes — COFESINT e outros;

EMPRESAS 

Decreto-Lei n.º 57/2022, de 25 de agosto: simplifica a tramitação do incidente de 
verificação do passivo e graduação de créditos no processo de insolvência;

Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça n.º 6/2022, de 22 de setembro: fixa a 
seguinte jurisprudência: “I - No caso de quotas de amortização do capital mutuado 
pagável com juros, a prescrição opera no prazo de cinco anos, nos termos do artigo 
310.º alínea e) do Código Civil, em relação ao vencimento de cada prestação. II - 
Ocorrendo o seu vencimento antecipado, designadamente nos termos do artigo 781.º 
daquele mesmo diploma, o prazo de prescrição mantém-se, incidindo o seu termo ‘a 
quo’ na data desse vencimento e em relação a todas as quotas assim vencidas”;

CONCORRÊNCIA

Lei n.º 17/2022, de 17 de agosto: transpõe a Diretiva (UE) 2019/1 do Parlamento 
Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2018, que visa atribuir às autoridades 
da concorrência dos Estados-Membros competência para aplicarem a lei de forma 
mais eficaz e garantir o bom funcionamento do mercado interno, alterando o regime 
jurídico da concorrência, aprovado pela Lei n.º 19/2012, de 8 de maio, e os estatutos 
da Autoridade da Concorrência.
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