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PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS, N°23, 3° TRIMESTRE DE 2023

RESUMO EXECUTIVO

O novo conflito em Israel nao esta ainda reflectido nas
previsoes internacionais conhecidas, embora também
tenha que se acrescentar que a economia mundial revelou
uma notavel resiliéncia ao impacto da guerra na Ucrania,
com a excepcao da UE, mais proxima da intervencao militar.

A comparacao das perspectivas para 2023 e 2024 apesenta
grandes diferencas a nivel mundial, sendo de salientar o
abrandamento esperado nos EUA, que devera ter um bom
resultado este ano, em contraste com a zona euro, que
devera ter um desempenho fraco este ano, para melhorar
no seguinte.

O Forum para a Competitividade estima um forte
abrandamento do crescimento da economia portuguesa, de
6,8% em 2022 para entre 2% a 2,2% em 2023 e entre 1,2% e
1,6% em 2024, condicionada pelo enquadramento externo e
pela influéncia das elevadas taxas de juro.

Em 2024, o consumo devera permanecer muito moderado,
com alguns efeitos contraditérios. Pela positiva, devera
haver algum alivio fiscal e a possibilidade de adiar a subida
de prestacoes do crédito a habitacao. Pela negativa, o
crescimento fraco do emprego e alguma recuperacao da

poupanca.

Em 2024, ha alguns factores que poderao dificultar o
abrandamento da desinflacao. Ainda assim, o Forum para
a Competitividade estima um abrandamento da inflacao
nacional, de 7,8% em 2022 para entre 4,6% e 5% em 2023 e
2,8% e 3,6% em 2024.

No trimestre terminado em Julho, as novas operacoes de
crédito a empresas nao-financeiras aumentaram 5,5%,
apesar de se ter observado uma subida consideravel dos
juros.

Com o crescimento do PIB moderado esperado para 2023 e
2024, 0 Forum para a Competitividade antecipa um aumento
ligeiro da taxa de desemprego, de 6,0% em 2022 para entre
6,5% e 6,7% em 2023, devendo situar-se num intervalo mais
alargado em 2024, entre 6,5% a 6,8%.

Os mercados antecipam apenas uma queda das taxas de
juro pelo BCE em 2024.

Em Portugal, entre 2015 e 2022, o capital por trabalhador
diminuiu 9,8%, tendo diminuido de 62,7% para 56,0% da
média da UE. Este é um dos principais factores responsaveis
pelo fraco aumento da produtividade e um dos maiores
obstaculos a um aumento sustentado dos salarios.
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1. CONJUNTURA NACIONAL

Pedro Braz Teixeira'

- PIB com abrandamento No 2° trimestre, o PIB abrandou fortemente, de 1,5% para zero em cadeia, ainda que
se tenha mantido estavel em 2,5% em termos homdlogos. A principal causa para este
comportamento esteve nas exportacoes, que passaram de um crescimento muito forte
em cadeia (6,1%), para uma queda significativa (-2,3%), uma evolucao similar a das
importacdes (de 1,0% para-1,6%), que se traduziu numa alterac3o drastica do contributo
das exportacoes liquidas para o crescimento, de 2,3% para -0,4%. A procura interna até
melhorou (ignorando a sua componente importada), de -0,7% para 0,4%, mas isso foi
insuficiente para compensar o comércio externo.

abrupto no 2° trimestre

O consumo acelerou, de 0,2% para 0,6%, ainda que o consumo de bens duradouros
tenha afundado, de 8,0% para zero. O investimento passou de uma queda de 3,9% para
uma diminuicdo 0,5% em cadeia, ainda que a Formacao Bruta de Capital Fisico (FBCF)
se tenha agravado, de -0,5% para -1,6%. A construcao melhorou mas o investimento
em magquinas deteriorou-se.

A deterioracao das exportacdes ocorreu quer no caso dos bens (de 3,9% para -0,6%)
quer no caso dos servicos (de 10,3% para -5,4%), mas isso n3do impediu uma nova
melhoria dos termos de troca (6,2%), apds as fortes perdas de 2022.

"Director do Gabinete de Estudos do Forum para a Competitividade, responsavel pelos textos destas
Perspectivas Empresariais, com excepcao dos assinalados. e
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Os dados do 2° semestre tém sido débeis, devendo manter-se fracos. Registou-se uma
paralisacao na AutoEuropa, que acabou por durar menos tempo do que o temido, sendo
possivel que haja, nos proximos trimestres, recuperacao da producao que nao ocorreu,
ja que nao tera havido deterioracao da procura.

Previsoes de crescimento para Portugal

2025

Fonte Data 2023 2024

Comissao Europeia Mai/23

OCDE Jun/23 2,5 1,5

Conselho das Financas Publicas Set/23 2,2 1,6 1,8
Banco de Portugal Out/23 2,1 1,5 2,1

FMI Out/23 2,3 1,5 2,2

Catdlica Out/23 2,1 1,0 1,5

Ministério das Financas Out/23 2,2 1,5

Forum para a Competitividade Out/23 2a22 [ 12a1,6




PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS
N° 23
3° TRIMESTRE DE 2023

- Ao contrario da
generalidade das
economias da zona euro,
que devera acelerar no
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um forte abrandamento
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Os riscos da conjuntura internacional tém-se acentuado, mais recentemente com o
conflito em Israel, mas parece continuar a esperar-se, para a zona euro, uma melhoria
em 2024. A persisténcia da inflacao tem conduzido a revisao em alta do perfil das taxas
de juro, enfraquecendo aquela recuperacao. Embora o mais provavel seja ja nao haver
mais subidas de taxas pelo BCE, em contrapartida, ja sé se espera uma descida de
taxas em 2024, isto €, a politica monetaria permanecera restritiva durante mais tempo.

Uma das questoes que é essencial sublinhar é que, ao contrario da generalidade
das economias da zona euro, que devera acelerar no proximo ano, Portugal devera
desacelerar em 2024. Este é o padrao generalizado de todas as instituicoes, como
se pode ver na tabela acima. Em varias delas, ha uma deterioracao das perspectivas
sobre as exportacoes, esperando-se alguma estabilidade na procura interna, com a
possibilidade de uma recuperacao do investimento.

Ainflacao e a subida das taxas de juro deverao continuar a reprimir o consumo privado
e o investimento, e este movimento ainda nao esta concluido porque muitos contratos
ainda nao reflectem os actuais valores das Euribor, que tém vindo a bater sucessivos
maximos. E possivel que em meados de 2024 se assista ao inicio da diminuicao das
taxas Euribor, mas também é provavel que o movimento seja lento, condicionando
especialmente a economia portuguesa, onde existe uma percentagem elevada de
empréstimos a taxa indexada.

A politica orcamental em 2024 apresenta-se como moderadamente expansionista, ao
prever uma diminuicao do excedente orcamental, de 0,8% do PIB para 0,2% do PIB.

Em resumo, o Forum para a Competitividade estima um forte abrandamento do
crescimento, de 6,8% em 2022 para entre 2% a 2,2% em 2023 e entre 1,2% e 1,6% em

2024,
(7]
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CONSUMO

- Consumo recuperou No 2° trimestre de 2023, o consumo privado acelerou, de 0,2% para 0,6% em cadeia, ainda
que o consumo de bens duradouros tenha afundado, de 8,0% para zero. A componente
que mais recuperou foi a de Bens correntes nao alimentares e servicos, que passou de
uma queda de 1,2% para um crescimento de 0,5%.

No 2° trimestre, a poupanca das familias subiu um pouco, de 5,3% para 5,7%, mas
manteve-se ainda muito abaixo dos valores registados antes da pandemia (7,3% em
2019). Ja tinhamos avisado que a queda da poupanca dos particulares ndo era um
movimento sustentavel, pelo que é uma boa noticia que a correccao se tenha iniciado,
mas € necessario esclarecer que isso vai implicar que o consumo ira subir menos do
que o rendimento.

- Confianca dos A confianca dos consumidores interrompeu a recuperacao que vinha registando, e
consumidores em queda Lr:)vniztr?tuufaara uma queda substancial, a partir de Agosto, um dos sinais negativos da
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Confianca dos consumidores
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Confianca dos Consumidores VV\ A I V
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Fonte: INE.

A inflacao e a subida das taxas de juro continuam a penalizar as familias e, para além
disso, 0 emprego esta a crescer de forma limitada, enquanto muitos salarios deverao
manter-se estagnados em termos reais, sem recuperacao das perdas de 2022, o que
significa que o rendimento das familias continua com perspectivas muito limitadas no
corrente ano. Por tudo isto, o consumo privado devera continuar fraco em 2023.

Em 2024, o consumo devera permanecer muito moderado, com alguns efeitos
contraditorios. Pela positiva, devera haver algum alivio fiscal e a possibilidade de adiar
a subida de prestacoes do crédito a habitacao. Pela negativa, o crescimento fraco do
emprego e alguma recuperacao da poupanca. A partir de meados do ano, é possivel
que comece a haver uma descida ligeira das Euribor, o que podera abrir algum espaco
para as familias, também pela abertura de perspectivas de quedas sucessivas no futuro

proximo.
(9]
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EXPORTAGCOES

- Exportacoes de bens em Em Agosto, as exportacoes de bens cairam pelo quinto més consecutivo, num contexto
queda ha cinco meses de abrandamento internacional. As importacoes acentuaram a diminuicao, desta feita
também para além da verificada nos combustiveis. Pelo oitavo més consecutivo, houve
uma melhoria dos termos de troca, que tinham sofrido fortes perdas em 2022.

A debilidade das perspectivas internacionais deve continuar a afectar as nossas
exportacoes, enquanto a incerteza em relacdo ao preco dos combustiveis pode
interromper a melhoria dos termos de troca.
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Comércio externo de bens, taxa de variacao homologa

Indicador Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
Exportacdes - total 13,8 7,0 18,7 -3,7 -7,3 -3,4 -10,6 -7,7
Espanha 8,3 6,4 9,7 -7,4 1,6 -1,6 -10,0 -14,2
Franca 12,6 0,3 23,7 7.1 10,2 7,5 2,7 -1,3
Alemanha 13,6 12,1 14,6 -3,2 -2,1 -1,4 -8,9 -5,5
EUA 24,2 -14,0 78,5 -14,2 -55,8 -24,3 -7,6 5,7
Reino Unido 6,4 29,7 32,1 -9,1 1,6 -14,0 | -27,0 | -23,5
Italia 04 | 1,9 | 54 | -161 | -83 | -48 | -204 | -2,7
Paises Baixos 8,7 -12,8 1,1 -4,3 -17,8 -12,9 -16,9 -22,9
Bélgica 14,9 11,5 14,2 14,6 16,5 24,1 -26,2 -4,8
Angola 38,1 10,1 33,5 3,4 -1,3 -16,4 | -14,8 | -22,7
Poldnia 19,0 10,5 -1,4 4,5 -3,5 10,9 3,4 21,9
Importacdes - total 10,8 6,7 9,3 -6,6 -4,2 -7,7 -8,2 -16,0
Import. sem combustiveis 11,4 14,3 13,4 0,9 3,7 2,7 0,3 -6,4
Importacdes combustiveis 6,6 -30,0 | -12,7 | -42,3 | -41,3 | -47,8 | -48,1 -47,4

Fonte: INE.
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AGRICULTURA

- “Producao de cereais “As previsoes agricolas, em 31 de julho, apontam para um ano agricola novamente

marcado pela seca que atinge 96,9% do territério do Continente, dos quais 34,4% em
seca severa ou extrema (a sul do Tejo).

de inverno em minimos
historicos”

“A colheita dos cereais para grao de outono/inverno esta concluida, confirmando a atual
campanha como a pior de sempre para todas as espécies cerealiferas, resultado dos
decréscimos de area e de produtividade.

“A escassa producao de matéria verde para o pastoreio, em particular a sul do Tejo,
obrigou a antecipacao da suplementacao dos efetivos pecuarios em regime extensivo
com alimentos conservados, aumentando a procura num cenario de escassa oferta,
com os precos a duplicarem face a 2022.

“A instalacdo das culturas de primavera/verao decorreu com normalidade, com a
campanha de regadio assegurada em 60 albufeiras hidroagricolas, mantendo-se 5 com
restricoes de utilizacao de agua de rega desde o ano passado. De um modo geral, as
culturas de primavera/verdo apresentam um regular desenvolvimento, embora no caso
do tomate para a indUstria se antevejam produtividades inferiores ao normal.

“Os pomares de pereiras e macieiras deverao registar decréscimos de produtividade
pelo segundo ano consecutivo (10% e 15%, respetivamente). A producdo de cereja foi
menos de metade (-55%) da campanha anterior.” INE, 18 de Agosto de 2023.

(12
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INDUSTRIA

Na industria, as perspectivas de producao interromperam a forte deterioracao a partir
de Agosto, mas de forma timida. Em Setembro, o indicador de confianca aumentou
nos Bens de Consumo e de Bens Intermédios, tendo diminuido expressivamente nos
Bens de Investimento em consequéncia da intensa reducao na Fabricacao de veiculos
automoveis.

Nos graficos, optdmos por ndao usar médias maéveis a partir de 2020, para evidenciar a
evolucao de cada més.

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

- Carteira de encomendas Na construcao, a carteira de encomendas caiu no 3° trimestre, nao conseguindo
caiu no 3° trimestre

sustentar as melhorias anteriores, ainda que beneficiando do efeito do PRR.

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

- Sem tendéncia definida Nos ultimos meses, as perspectivas de actividade tém flutuado de forma limitada, sem
uma tendéncia definida.

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

- Recuperacao no 3° Nos servicos, as perspectivas de procura deterioram-se muito no final do 2° trimestre,
trimestre ' mas conseguiram recuperar no trimestre seguinte.

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

No alojamento e restauracao, apos o optimismo inicial do ano, tem-se registado uma
grande flutuacao das perspectivas, que estdao sem uma tendéncia definida.

- Flutuacao das
perspectivas

Alojamento, Restauracao e Similares. Perspectivas de procura
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Fonte: INE, Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servicos, médias mdveis de 3 meses.
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INFLACAO

- Inflacdo regressou as Em Portugal, a taxa de inflacao homdloga em Setembro regressou as quedas, passando
quedas

de 3,7% para 3,6%, depois da subida significativa do més anterior, enquanto a inflacao
subjacente prosseguiu o abrandamento, caindo para 4,1%. A inflacao média também
tem estado em declinio sucessivo, descendo para 6,3% naquele més.

Previsoes da taxa de inflacao

Fonte DETE] 2023 2024 2025

Comissao Europeia Mai/23 51 2,7

OCDE Jun/23 5,7 3,3

Conselho das Financas Publicas Set/23 5,2 2,8 2,2
Banco de Portugal Out/23 54 3,6 2,1

FMI Out/23 5,3 3,4 2,4

Catolica Out/23 4,6 3,5 3,0

Ministério das Financas Out/23 4,6 2,9

Forum para a Competitividade Out/23 46a5 |28a3,6
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Para os proximos trimestres, uma das principais incertezas sobre a evolucao da inflacao
prende-se com os precos da energia, que estao a ser afectados pelos cortes na producao
da OPEP+ e que poderao conhecer novos desenvolvimentos com a guerra em lsrael.
De resto, praticamente quase tudo aponta para uma queda da inflacao, quer na zona
euro quer em Portugal: a desaceleracao mundial a contribuir para uma diminuicao
dos precos de varias matérias-primas, bens e servicos; a subida das taxas de juro dos
bancos centrais; o enfraquecimento da procura; e as subidas salariais contidas. Em
sentido oposto, ha a considerar a depreciacao do euro, mas que tem tido uma expressao
limitada.

Em Portugal, podera haver efeitos adicionais decorrentes de a percentagem dominante
de empréstimos ser a taxa variavel. Em 2024, ha alguns factores que poderao dificultar
o abrandamento da desinflacao: um ligeiro alivio fiscal no IRS, a transferéncia de
prestacoes do crédito a habitacao paraanos futuros; adescidado IVAde algunsalimentos
deixara de estar em vigor.

Em resumo, o Forum para a Competitividade estima um abrandamento da inflacao
nacional, de 7,8% em 2022 para entre 4,6% e 5% em 2023 e 2,8% e 3,6% em 2024.
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2. AS EMPRESAS E OS SEUS CUSTOS

FINANCIAMENTO

H
CaixaBl

Banco de Investimento

- Subida de 5.5% do novo De acordo com o Banco de Portugal (BdP), no trimestre terminado em julho, as novas
operacoes de crédito a empresas nao-financeiras (SNF) ascenderam a €5 938 milhoes,
o que representou um aumento de 5.5% quando comparado com igual periodo de 2022,

crédito, apesar da subida

das taxas de juro isto apesar de se ter observado uma subida consideravel dos custos com os juros
associados, em linha com o aumento das taxas de juro decorrente da politica monetaria
praticada pelo Banco Central Europeu.

As taxas de juro das novas operacoes de crédito a SNF atingiram 5,72% em julho de
2023, mais que duplicando o valor homdélogo do ano anterior (2,63%), tendo atingido o
nivel mais elevado desde maio de 2013.

Apesar do incremento das taxas de juro, em julho o crédito de cobranca duvidosa
permaneceu proximo de niveis minimos. Em percentagem do montante total de

20
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empréstimos em stock, o crédito de cobranca duvidosa cifrou-se em 2.08%, inferior aos
2.14% de idéntico més do ano transato. Por setores de atividade, continua a assistir-se
a uma tendéncia generalizada de moderacao, com os segmentos da “Construcao” e
das “Industrias Extrativas” a registarem os niveis mais elevados, com 4.54% e 2.91%,
respetivamente;

No que concerne ao stock total de divida, em julho o endividamento das SNF reduziu-
se em €1.4 mil milhoes face ao més anterior, para €295.9 mil milhoes, um decréscimo
que derivou sobretudo da descida do endividamento das empresas privadas (-€1.3 mil
milhdes), e que se consubstanciou numa queda de 5.7% em termos homoélogos. Esta
diminuicao foi essencialmente perante o exterior (€0.9 mil milhdes) e junto do setor
financeiro (€0.4 mil milhoes).

Portugal: Critérios de concessao de Crédito e Procura - Empresas
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De acordo com o Inquérito aos Bancos sobre o Mercado de Crédito, os critérios de
concessao de crédito a SNF tornaram-se ligeiramente mais restritivos no segundo
trimestre de 2023, pelo quinto trimestre consecutivo, prevendo-se que os niveis de
restritividade aumentem nos proximos meses, em particular nos empréstimos dirigidos
a PME.

Segundo os bancos comerciais, observou-se uma contracao da procura de empréstimos
por parte dasempresas, com especialincidéncianos empréstimos de longo-prazo, tendo
para isso contribuido o aumento das taxas de juro, bem como menores necessidades
de financiamento para investimento fixo dada a melhoria da geracao interna de fundos.
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TRABALHO

No 2° trimestre, a taxa de desemprego registou uma forte queda, de 7,2% para 6,1%, no
que parece ser uma resposta desfasada ao bom comportamento do PIB do 1° trimestre.
A variacao homologa do emprego acelerou, de 0,5% para 1,6%, enquanto praticamente
todos os indicadores de desemprego evoluiram de forma favoravel, incluindo o dos
jovens e o de longa duracao. O emprego de trabalhadores com formacao superior vinha
a cair de forma muito preocupante, mas subiu no trimestre, ainda que tenha mantido
uma queda homologa muito elevada, de -7,3%.

Pedro Braz Teixeira

- Forte queda do
desemprego

Nos meses posteriores, a taxa mensal de desemprego caiu mais um pouco, embora os
valores mensais nao possam ser directamente comparados com os trimestrais.

Previsoes de taxa de desemprego

Fonte 2023 2024 2025

Comissao Europeia Mai/23 6,5 6,3
OCDE Jun/23 7,4 7,5
Conselho das Financas Publicas Set/23 6,4 6,3 6,2
Banco de Portugal Out/23 6,5 6,7 6,9
FMI Out/23 6,6 6,5 6,3
Catdlica Out/23 6,5 6,4 6,3

Ministério das Financas Out/23 6,7 6,7
Forum para a Competitividade Out/23 6,5a6,7 | 6,5a6,8
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Em 2022, a taxa de desemprego foi de 6,0%, o limite inferior das estimativas da taxa
natural de desemprego (entre 6% e 7%)], pelo que seria quase inevitavel haver alguma
- Forum para a subida daquele indicador. Com o crescimento do PIB moderado esperado para 2023 e
Competitividade antecipa 2024, devera registar-se uma ligeira subida da taxa de desemprego.

um aumento ligeiro da Assim, o Forum para a Competitividade antecipa um aumento ligeiro da taxa de
taxa de desemprego, de desemprego, de 6,0% em 2022 para entre 6,5% e 6,7% em 2023, devendo situar-se num
6,0% em 2022 para entre intervalo mais alargado em 2024, entre 6,5% a 6,8%.

6,5% e 6,7% em 2023 e
entre 6,5% a 6,8% em

FISCALIDADE

2024
TELLES

Oficio Circulado da Autoridade Tributaria e Aduaneira ("AT"] n.° 15957/2023, de 3
de julho: disponibilizacao na Net da versao original do novo regulamento relativo a
disposicoes técnicas para desenvolver, manter e utilizar sistemas eletrdnicos para o
intercambio de informacoes e para o armazenamento dessas informacoes no ambito do
codigo aduaneiro da uniao (AE-IT-CAU)J;

Informacao Vinculativa da AT, de 7 de julho: esclarecimento relativo a operacao de fusao
entre sociedades do Grupo sujeitas ao Regime Especial de Tributacao dos Grupos de
Sociedades (RETGS]), designadamente em que condicoes se podem deduzir os prejuizos
fiscais da sociedade incorporada apurados durante o regime;

Acérdao do Supremo Tribunal Administrativo n.® 3/2023, de 11 de julho: uniformiza-se
a jurisprudéncia nos seguintes termos: «As isencoes fiscais dos n.%s 6 (IMI], 7 (IMT) e 8
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https://info-aduaneiro.portaldasfinancas.gov.pt/pt/legislacao_aduaneira/oficios_circulados_doclib/Documents/Of%C3%ADcio_circulado_15957_2023.pdf
https://info-aduaneiro.portaldasfinancas.gov.pt/pt/legislacao_aduaneira/oficios_circulados_doclib/Documents/Of%C3%ADcio_circulado_15957_2023.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/informacoes_vinculativas/rendimento/circ/Documents/FD_PIV_24049.pdf
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/acordao-supremo-tribunal-administrativo/3-2023-215486104
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(IS) do artigo 8.° do regime juridico dos FIIAH, na sua redacao original, derivada da Lei
n.° 64-A/2008, de 31/12 (LOE 2009), devem ser interpretadas no sentido de que estao
sujeitas a condicao resolutiva de efetiva destinacao do imovel a arrendamento para
habitacao permanente, ficando aqueles beneficios fiscais sem efeito se o imdvel vier a
ser alienado sem ter sido arrendado ou sem que o Ministro das Financas autorize a sua
alienacao»;

Lei n.° 34/2023, de 19 de julho: autoriza o Governo a alterar o Estatuto dos Tribunais
Administrativos e Fiscais, o Codigo de Procedimento e de Processo Tributario, o Regime
Geral das Infracoes Tributarias e o Decreto-Lei n.° 42/2001, de 9 de fevereiro;

Despacho n.° 7673-B/2023, de 24 de julho: aprova as alteracoes as tabelas de retencao
na fonte sobre rendimentos do trabalho dependente e pensoes auferidas por titulares
residentes no continente para vigorarem durante o segundo semestre do ano de 2023;

Lei n.® 36/2023, de 26 de julho: transpde a Diretiva (UE) 2021/514 do Conselho, de 22 de
marco de 2021, que altera a Diretiva 2011/16/UE, relativa a cooperacao administrativa
no dominio da fiscalidade, alterando o Regime Geral das Infracoes Tributarias, o Regime

Complementar do Procedimento da Inspecao Tributaria e Aduaneira e o Decreto-Lein.°
61/2013, de 10 de maio;

Aviso n.° 14922/2023, de 9 de agosto: taxas supletivas de juros moratérios em vigor no
2.° semestre de 2023;

Decreto-Lein.® 72/2023, de 23 de agosto: aprova o regime juridico do cadastro predial e
estabelece o Sistema Nacional de Informacao Cadastral e a carta cadastral;

Decreto-Lei n.% 73/2023, de 23 de agosto: transpde a Diretiva (UE) 2021/2101 no que
respeita a divulgacao de informacodes relativas ao imposto sobre o rendimento por
determinadas empresas e sucursais;
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https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/34-2023-215798273
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/diplomas_legislativos/Documents/Despacho_7673_B_2023.pdf
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/36-2023-216188321
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/diplomas_legislativos/Documents/Aviso_14922_2023.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/diplomas_legislativos/Documents/Decreto_Lei_72_2023.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/diplomas_legislativos/Documents/Decreto_Lei_73_2023.pdf
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Decreto-Lei n.° 74-B/2023, de 28 de agosto: altera o Estatuto dos Tribunais

Administrativos e Fiscais, o Cddigo de Procedimento e de Processo Tributario e o
regime das seccoes de processo executivo do sistema de solidariedade e seguranca
social;

Decreto-Lei n.® 79-A/2023, de 4 de setembro: altera diversos regimes excecionais ou
temporarios no ambito da mitigacao do aumento dos precos de produtos energéticos;

Oficio Circulado n.° 20260/2023 da AT, de 14 de setembro: esclarecimentos relativos
ao Incentivo Fiscal a Valorizacao Salarial, previsto no artigo 19.°-B do EBF;

Acdrdao n.° 418/2023, de 27 de setembro: confirma a decisao recorrida, que recusou
a aplicacao do disposto artigo 11.° do Cddigo do Imposto sobre Veiculos (CISV), na
redacao introduzida pela Lein.° 42/2016, de 28 de dezembro, por violacao do disposto
no artigo 110.° do Tratado Sobre o Funcionamento da Unidao Europeia;

Portaria n.° 292-A/2023, de 29 de setembro: aprova a fixacdo dos valores limites da
compensacao devida ao trabalhador pelas despesas adicionais com prestacao de
trabalho em regime de teletrabalho que nao constitui rendimento para efeitos fiscais
ou de base de incidéncia contributiva para a seguranca social.



https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/74-b-2023-220956295
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/diplomas_legislativos/Documents/Decreto_Lei_79_A_2023.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/instrucoes_administrativas/Documents/Oficio_circulado_20260_2023.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/outros_diplomas/Documents/Acordao_extrato_418_2023.pdf
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/portaria/292-a-2023-222239472
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3. CONJUNTURA INTERNACIONAL

Pedro Braz Teixeira

O novo conflito em Israel nao esta ainda reflectido nas previsoes internacionais
conhecidas, embora também tenha que se acrescentar que a economia mundial revelou
uma notavel resiliéncia ao impacto da guerra na Ucrania, com a excepcao da UE, mais
proxima da intervencao militar.

A comparacao das perspectivas para 2023 e 2024 apesenta grandes diferencas a nivel
mundial, sendo de salientar o abrandamento esperado nos EUA, que devera ter um
bom resultado este ano, em contraste com a zona euro, que devera ter um desempenho
fraco este ano, para melhorar no seguinte.

Os riscos, tal como identificados pelo FMI, sao extensos e sobretudo negativos: a crise
do imobiliario na China pode aprofundar-se, o que constitui um risco importante para a
economia global; os precos das matérias-primas podem tornar-se mais volateis, dadas
as tensoes geopoliticas e as disrupcoes associadas as mudancas climaticas; ainda que
a inflacao tenha diminuido, permanece demasiado elevada e podera ficar mais dificil
de diminuir, requerendo politica monetaria restritiva durante mais tempo; a margem
orcamental degradou-se em muitos paises, com a subida do nivel de divida e das taxas
de juro; as condicdes financeiras tém-se aliviado, apesar de subida das taxas de juro,
mas este movimento pode reverter-se com o aumento da percepcao de risco.
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Previsoes de crescimento e inflacao

- Melhoria esperada para FI8 Inflacao
Pais 2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
zona euro em 2024 -
Africa do Sul 2,0 0,6 1,4 1,6 6,9 5,9 4,7 4,5
Alemanha 1,8 -0,3 1,1 2,0 8,7 6,3 3,1 2,2
Angola 3,0 1,3 33 3,4 21,4 13,1 22,3 18,1
Argélia 3,2 3,8 3,1 2,5 9,3 9,0 6,8 6,3
Australia 3,7 1,8 1,3 2,0 6,6 5,6 3,6 3,4
Austria 4.9 0,3 1,3 1,7 8,6 7,5 3,7 2,5
Bélgica 3,2 0,9 1,3 1,2 10,3 3,6 3,6 2,1
Brasil 2,9 2,4 1,3 1,9 9,3 5,2 4,6 3,0
Canada 388 1,7 1,4 2,1 7,6 4,1 3,1 2,5
China 3,0 5,2 4,6 4,1 1,9 1,4 1,8 2,2
Colombia 7,3 1,5 1,9 2,9 10,2 11,6 5,7 3,6
Coreia do Sul 2,6 1,5 2,1 2,3 5,1 3,4 2,4 2,0
Dinamarca 33 1,2 1,4 1,2 8,1 4,5 3,0 2,1
Espanha 5,6 2,3 1,8 2,1 8,3 3,7 3,9 2,1
Estados Unidos 2,1 1,8 1,2 1,8 7.1 4,0 2,7 2,4
Franca 2,5 0,9 1,3 1,8 5,9 59 2,8 2,0
india 7,2 6,2 6,6 6,3 6,7 5.1 4,5 4,1
Italia 3,8 0,9 0,8 1,0 8,7 6,2 2,8 2,2
Japao 1,0 1,6 1,1 0,7 2,5 3,0 2,4 1,9
Marrocos 1,3 2,4 3,6 3,2 6,6 6,3 3,5 2,9
México 3,5 2,9 2,1 1,5 7,9 5,7 3,7 3,1
Mocambique 4,2 7,0 5,0 5,0 9,8 7.4 6,5 6,3
Paises Baixos VA 0,7 1,2 1,5 11,6 4,0 3,1 2,2
Polonia 5,2 0,7 2,4 3,4 14,0 11,9 5,8 4,5
Reino Unido 4,1 0,2 0,9 2,0 9.1 7.1 3,0 2,1
Russia -2,0 0,4 0,3 1,0 13,8 53 5,8 4,0
Suécia 2,7 -0,6 1,1 2,4 8,1 7,0 2,6 2,7
Suica 2,4 0,8 1,5 1,2 2,8 2,3 1,5 1,7
Taiwan 2,4 0,8 3,0 2,8 2,9 2,1 1,5 1,4
Turquia 55 3,8 3,3 3,2 72,3 48,0 51,7 52,5
Zona Euro 3,4 0,8 1,3 1,8 8,4 5,7 3,1 2,2
PORTUGAL 6,7 1,9 1,6 2,2 8,1 55 3,1 2,4

Fonte: FMI (Out-23], OCDE [(Jun-23), Comissdo Europeia (Mai e Set-23).
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4. MERCADOS

H
CaixaBl

Banco de Invesiimenic

MERCADOS MONETARIOS E CAMBIAIS

As taxas Euribor continuaram a registar uma subida significativa ao longo dos ultimos
meses, com as taxas Euribor para diferentes prazos a atingirem maximos desde o
final de 2008, depois de se terem situado em minimos historicos até ao inicio de 2022.
O aumento das tensoes inflacionistas levou os principais Bancos Centrais a subir as
suas taxas diretoras de forma significativa, com o objetivo de contrariar as pressoes
inflacionistas. O BCE nas reunioes realizadas entre julho de 2022 e setembro de 2023
para analisar a politica monetaria, decidiu subir as suas taxas de intervencao em todas
as reunioes, numa amplitude total de 4.50%, colocando a taxa associada as operacoes
principais de refinanciamento nos 4.50%, enquanto a facilidade permanente de depositos
passou, no mesmo periodo de tempo, de -0.50% para +4.00% e a facilidade permanente
de cedéncia de liquidez subiu para 4.75%.

- Taxas Euribor mantem
tendéncia de subida

Na ultima reuniao para analisar a politica monetaria, realizada a 14 de setembro, o
BCE considerou apropriado decidir subir suas de taxas diretoras numa amplitude de
0.25% com base nas perspetivas para a evolucao da taxa de inflacao, que continuam a
apontar para a possibilidade da mesma permanecer elevada por um periodo de tempo
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ainda longo. Contudo, o BCE considera agora que as taxas de juro diretoras atingiram
os niveis que - se forem mantidos durante um periodo suficientemente longo - darao
um contributo substancial para o retorno atempado da inflacao ao objetivo.

No atual enquadramento, em que as decisoes de politica monetaria por parte do Banco
Central Europeu serao tomadas em funcao dos indicadores econdmicos e financeiros,
a margem para subidas significativas das taxas de intervencao nas proximas reunioes
parece ser cada vez menor, mas ainda assim continua a descontar-se a possibilidade
de se assistir a uma nova subida das mesmas até ao final do ano. Por outro lado, se a
amplitude de subidas das taxas de intervencao por parte do BCE foi maior do que era
admitido no inicio do processo, acompanhando as decisoes de outros bancos centrais,
em particular da Reserva Federal norte-americana, também se admite agora que, uma
vez atingidos valores relativamente elevados ao nivel das taxas diretoras, o movimento
de descidas das mesmas podera ser mais lento e numa amplitude inferior ao estimado
anteriormente, o que se refletira naturalmente no comportamento das taxas Euribor.

Euribor a 6 meses
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Desdeoiniciodoanode 2023 o Délar norte-americano registou uma relativa estabilidade
em relacao ao Euro, oscilando a cotacdo EUR/USD entre 1.05 e 1.12, depois de durante
o periodo entre final do terceiro trimestre e o inicio do quarto trimestre de 2022 ter
estado ligeiramente abaixo da paridade, o que foi explicado pelo processo mais rapido
de subida das taxas de intervencao por parte da Reserva Federal norte americana
comparativamente com as decisoes tomadas pelo BCE. As estimativas mais positivas
para a economia americana, que levaram a uma revisao em alta das previsoes de
crescimento do PIB para o corrente ano e para 2024, ao contrario do que se verificou
para a Zona Euro, levou a uma valorizacdo Doélar norte-americano nos ultimos meses.

MATERIAS PRIMAS

- Precos permanecem O cenario de incerteza quanto ao comportamento da economia mundial permanece
condicionados pela como uma das principais condicionantes da evolucao dos precos das matérias-primas,
incerteza nomeadamente do crude. O preco do Brent, a referéncia mundial, oscilou entre 70 e
90 ddlares por barril durante grande parte do primeiro semestre de 2023. Contudo,
na primeira metade de Marco, o preco do barril de Brent registou uma quebra
significativa na sequéncia da crise bancaria que surgiu nos Estados Unidos com o SVB.
Este episodio originou profundas duvidas quanto a um possivel contagio a totalidade
do setor, extravasando as prdprias fronteiras dos EUA. Uma crise iminente do setor
bancario mundial, a acontecer, iria ter consequéncias catastroficas para o crescimento
da economia mundial e, necessariamente, em termos de procura de combustiveis.
Desta forma, estes desenvolvimentos condicionaram ainda mais as perspetivas de
crescimento, empurrando as taxas de juro de longo prazo para baixo e levando a
cenarios menos positivos de consumo de combustiveis. Na altura, o preco do Brent
caiu cerca de 15% para um minimo de 72 délares por barril, muito pressionado por

D

- Dolar norte-americano
valoriza face ao Euro
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vendas no mercado de futuros. Adicionalmente, a decisao da OPEC+ em limitar ainda
mais a oferta de crude em mercado, levou a uma subida do Brent para perto dos $95
por barril, sendo um dos principais fatores que ajudam a suportar niveis de inflacao
ainda elevados.
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5. DEFICE DE CAPITAL E DEFICE DE PRODUTIVIDADE

Pedro Braz Teixeira

CRESCIMENTO E PRODUTIVIDADE

Entre 2015 e 2022, em termos acumulados, o PIB cresceu 15,1% (média de 2,0%]) e
o emprego 10,6% (média de 1,4%) e a produtividade apenas 4,1% (média de 0,6%).
Temos que comecar por dizer que o crescimento foi insuficiente, embora a evolucao do
emprego até tenha sido significativa, com a criacao de 483,6 mil empregos. O grande
problema e o maior bloqueio a um desempenho mais robusto foi e continua a ser o
fraquissimo desempenho da produtividade. Ou seja, apenas tivemos crescimento em
quantidade, mas nao em qualidade.

O crescimento pela quantidade funcionou, em parte, porque em 2015 havia ainda uma
elevada taxa de desemprego, de 12,9%, com 555 mil desempregados. Mas agora ja
estamos no limite da chamada “taxa natural de emprego”, estimada entre 6% e 7%, o
que ira condicionar a subida do emprego.

Para além disso, estamos a sofrer uma forte sangria de emigracao e estamos muito
limitados naatraccaodeimigrantes, quase s6 conseguimos atrair os menos qualificados,
questoes que estao a ser agravadas pela crise da habitacao.

Portugal precisadeteroPIBacresceracimados 3% paraconvergircomaUE, paradeixar
de ser ultrapassado por tantos outros Estados Membros e para ter um crescimento
robusto dos salarios e a Unica forma de o conseguir é através da aceleracao do aumento
da produtividade.
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DEGRADACAO DA PRODUTIVIDADE RELATIVA

Segundo o Eurostat, a produtividade em Portugal caiu de 78,4% da média da UE em 2015
para 74,8% em 2022, em clara divergéncia com os nossos parceiros. Em 2015, o nosso
pais ocupava a 102 pior posicao, tendo passado para a 52 pior posicao em 2022. Fomos
ultrapassados pela Letdnia, Croacia, Roménia, Estonia, Lituania e Poldnia, conseguimos
um desempenho um pouco melhor do que o da Eslovaquia, mas que ficou muito proximo
de nos ultrapassar, tal como a Hungria. Se continuarmos nesta trajectéria poderemos
passar a ser o 3° pais menos produtivo da UE, sé acima da Grécia e da Bulgaria.

E preciso recordar, as vezes que forem necessarias, que sem aumentos da produtividade
nao ha aumentos sustentaveis dos salarios nem convergéncia com a UE.

FUNDAMENTOS DA PRODUTIVIDADE

Em termos tedricos, a produtividade depende de trés conjuntos de factores: o capital por
trabalhador; o capital humano (ou qualificacdes) por trabalhador; e um grupo genérico,
geralmente designado por progresso tecnoldgico.

Ha, necessariamente, interaccao entre estas componentes, como seja a baixa formacao
dos trabalhadores e gestores portugueses e a concomitante producao de bens e servicos
de baixo valor acrescentado.

Ao longo do processo de desenvolvimento € suposto haver um aumento continuado
do nivel de capital por trabalhador, o foco deste texto, uma das formas essenciais de
aumentar a produtividade e os salarios.
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DEFICE DE INVESTIMENTO E DE CAPITAL

Em 2022, o nosso pais tinha um capital de 107,8 mil euros por trabalhador, contra uma
média comunitaria de 192,6 mil euros (a precos de 2015). Os paises mais ricos tém mais
capital por trabalhador (mais maquinas, mais computadores, mais automacao, etc.).

Fazendo uma simulacao simples, poderiamos dizer que, parachegarmos a produtividade
- e salarios - europeus, precisamos de acumular cerca de 500 mil milhoes de euros de

capital (cerca de 200% do actual PIB).

Entre 2015 e 2022, como vimos, o PIB subiu em termos acumulados 15,1%, enquanto
o emprego aumentou 10,6%, mas o total do capital caiu 0,3%, o que € o oposto do que
deveria ter acontecido. Isto significa que nos Ultimos sete anos o capital por trabalhador
diminuiu quase 10%, o que nos afasta da média da UE.

Capital em Portugal

Taxa de

Variavel Unidade 2022 o
variacao

-9,8%

107,8

milhares de euros,

Capital por trabalhador
precos de 2015

% UE 18,5%

Capital por trabalhador

Fonte: Ameco.

Temos tido um investimento insuficiente, quer o privado, quer o publico, que até esta
abaixo do periodo de contencao excepcional da “troika”. As politicas publicas nao
sao amigas do investimento nem da poupanca e sem isso nao havera convergéncia,
sobretudo dos salarios, com a UE.
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Para além disso, temos mecanismos de destruicao de capital, em particular o regime
de insolvéncia, cuja lentidao parece feita para impedir qualquer aproveitamento do
(pouco) capital existente.

O congelamento das rendas dos anos 70 traduziu-se na ruina de milhares de prédios,
outra forma de destruir capital e € necessario sublinhar que o imobilidrio representa
quase metade do total de capital. A licao nao foi aprendida e o governo parece querer
insistir no erro com o programa “Mais Habitacao”.

Paraalém disso, temos “investimentos”, muitos escolhidos pelas piores razoes, que sao
equivalentes a destruir capital, como os estadios do Euro 2004, varios dos investimentos
com pretextos ambientais e o mais recente caso da TAP.

Em resumo, Portugal ndo so tem falta de capital, como o continua a acumular de forma
insuficiente e a destruir parte do pouco que existe.

INSUFICIENTE INVESTIMENTO PRIVADO

Temos um clima de negocios que nao incentiva o investimento privado nem atrai IDE.
Nao vamos aqui recapitular tudo o que temos ja dito, mas sublinhamos os principais
obstaculos: elevada taxa de IRC, incerteza e arbitrariedade fiscal, morosidade dos
licenciamentos e burocracia, instabilidade legislativa, custos de contexto.

Precisamos de melhorar as condicoes para o crescimento da dimensao das empresas,
ja que as maiores tém maior produtividade e pagam maiores salarios.
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A QUEDA DO INVESTIMENTO PUBLICO

Entre 2000 e 2010, o investimento publico representou 4,2% do PIB. Durante os anos de
austeridade, provocadas pelos excessos anteriores, o investimento publico baixou para
2,5% do PIB.

Desde entao, o investimento publico degradou-se, tendo diminuido para 2,1% do PIB,
em média. A partirde 2015 e do anunciado “fim da austeridade”, o corte no investimento
publico foi um dos instrumentos utilizados para controlar as contas publicas. Trata-se,
obviamente, de uma das piores escolhas porque, a prazo, se traduz numa degradacao da
capacidade de lidar com as mais prementes questoes sociais e econdmicas, e qualquer
cidadao tem tido a oportunidade de sentir na pele esta degradacao do investimento
publico.

O mais extraordinario € que, mais recentemente, com a inflacao elevada e concomitante
aumento excepcional das receitas publicas, este caminho continuou a ser trilhado.
Em 2022, as receitas fiscais e contributivas excederam em 3114 milhoes de euros o
orcamentado, mas o investimento publico ficou 1022 milhdes abaixo do projectado.
Para 2023, o governo reconhece que ficara 1214 abaixo do programado.

Mais inacreditavel ainda, o investimento no SNS era suposto subir 172% em 2022 e
caiu 18%|(!). Apds o periodo excepcional da pandemia, em que muitas terapias foram
sacrificadas, quando se acumularam indmeras situacoes de atrasos ainda maiores do
que aqueles que ja sao intoleravelmente longos, como é possivel ndo ter cumprido o
que estava previsto na saude? E frequente haver a desculpa de falta de dinheiro, mas se
houve ano em que esse “argumento” nao poderia ser usado foi em 2022.

Em2023,0padraorepete-se:até Agosto,oinvestimentopublicocontinuamisteriosamente
esquecido. O investimento no SNS ainda so¢ foi executado em 20% do total do ano.

@




PERSPECTIVAS EMPRESARIAIS
N° 23
3° TRIMESTRE DE 2023

- No 1° semestre de 2023,
registou-se uma queda
de 6,7% do numero de
trabalhadores com curso
superior

- Os salarios so poderao
subir se os seus
fundamentos melhorarem
de forma sustentada

FORUM PARA A
COMPETITIVIDADE

Finalmente, refira-se ainda que apenas faldmos sobre a quantidade de investimento
publico, sem avaliar a sua qualidade e relevancia para melhorar o nivel de vida no pais.
Como é evidente, tudo isto é - mais um - travao para a convergéncia com a UE.

DIFICULDADE DE RETER O CAPITAL HUMANO

Portugal tem conseguido melhorar a formacao das novas geracoes, mas tem feito muito
menos na requalificacao dos trabalhadores menos jovens.

Mais recentemente, o problema passou da baixa formacao para a dificuldade de reter
os mais qualificados, com um forte aumento da emigracao destes profissionais. No 1°
semestre de 2023, registou-se uma queda de 6,7% do niumero de trabalhadores com
curso superior, ainda que o emprego tenha subido 1,0%.

Ou seja, apesar de estarmos a qualificar muitos jovens, nao os estamos a conseguir
reter e assistimos a uma degradacao do capital humano por trabalhador, o que é um
travao a subida da produtividade.

SOLUCOES

As solucoes para a baixa produtividade encontram-se implicitas nos problemas ja
descritos, mas iremos resumi-las aqui. Recorde-se ainda que o salario minimo pode ser
aumentado por decisao administrativa, mas os restantes salarios s6 poderao subir se
os seus fundamentos melhorarem de forma sustentada, em particular a produtividade
e aquilo que a determina.

Aumentar o investimento privado:

e Diminuir a taxa de IRC.
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e Simplificar a fiscalidade. Como Pedro Brinca salienta: Portugal “é o segundo
pais da OCDE em que a diferenca entre a taxa legal maxima e a taxa efetiva é mais
elevada, com uma diferenca de cerca de 6,43 pp. Ou seja, as empresas portuguesas
tém um incentivo maior para distorcerem as suas decisoes de gestao de forma a
poderem beneficiar de todas as deducoes, isencoes e beneficios que o Governo
estabelece”.

e Eliminar os obstaculos (sobretudo fiscais) as fusdes e aquisicoes, que impedem
de aumentar a dimensao média das empresas.

e Acelerar os licenciamentos.

e Simplificar a burocracia.

e Estabilidade legislativa.

e Reducao dos custos de contexto.
Aumentar o investimento publico:

e Cumprir as metas definidas no orcamento.

Melhorar as qualificacoes:

e Ajustar o tipo de formacao a que é procurada pelo mercado.

e Reformar a formacao profissional, passando do |IEFP para as empresas.
Aumentar a capacidade de reter talento:

e Reduzir a carga fiscal sobre o trabalho.

e Aumentar a oferta de habitacao, para reduzir a actual escassez.

2 https://www.jornaldeneqgocios.pt/opiniao/colunistas/pedro-brinca/detalhe/o-governo-a-
gerir-as-empresas
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6. LEGISLACAO

ENERGIA E AMBIENTE

Regulamento n.® 2/2023, da Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos ("ERSE"):
aprova o Regulamento do Autoconsumo do setor energético e revoga o Regulamento
n.° 373/2021, de 5 de maio;

Decreto-lei n.® 61/2023, de 24 de julho: altera o modelo de governacao dos fundos
europeus atribuidos a Portugal através do Plano de Recuperacao e Resiliéncia e ajusta
os procedimentos relativos aos respetivos pagamentos;

TELLES

Lein.®43/2023, de 14 de agosto: estabelece a composicao, organizacao e funcionamento
do Conselho para a Acao Climatica;

Decreto-Lei n.° 80/2023, de 6 de setembro: estabelece o procedimento excecional
de atribuicao de capacidade de ligacao a rede de instalacoes de consumo de energia
elétrica em zonas de grande procura;

Diretiva (UE) 2023/1791 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de setembro:
relativa a eficiéncia energética e que altera o Regulamento (UE) 2023/955;

PUBLICO

Lei n.° 34/2023, de 19 de julho: autoriza o Governo a alterar o Estatuto dos Tribunais
Administrativos e Fiscais, o Cddigo de Procedimento e de Processo Tributario, o Regime
Geral das Infracoes Tributarias e o Decreto-Lei n.° 42/2001, de 9 de fevereiro;
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Portaria n.° 255/2023, de 7 de agosto: aprova o conteddo obrigatério do projeto de
execucao, bem como os procedimentos e normas a adotar na elaboracao e faseamento
de projetos de obras publicas, designados «Instrucoes para a elaboracao de projetos de
obras», e a classificacao de obras por categorias;

Decreto-lei n.° 74-B/2023, de 28 de agosto: altera o Estatuto dos Tribunais

Administrativos e Fiscais, o Cddigo de Procedimento e de Processo Tributario e o regime
das seccoes de processo executivo do sistema de solidariedade e seguranca social;

Portaria n.® 281-A/2023, de 13 de setembro: declara a instalacdo das subseccdes
especializadas dos tribunais centrais administrativos.

IMOBILIARIO

Acérdao do Supremo Tribunal Administrativo n.® 3/2023, de 11 de julho: uniformiza a
jurisprudéncia nos seguintes termos: «As isencdes fiscais dos n.°s 6 (IMl}, 7 (IMT]) e 8
(IS) do artigo 8.° do regime juridico dos FIIAH, na sua redacao original, derivada da Lei
n.° 64-A/2008, de 31/12 (LOE 2009], devem ser interpretadas no sentido de que estao
sujeitas a condicao resolutiva de efetiva destinacao do imodvel a arrendamento para
habitacao permanente, ficando aqueles beneficios fiscais sem efeito se o imdvel vier a
ser alienado sem ter sido arrendado ou sem que o Ministro das Financas autorize a sua
alienacao»;

Decreto da Assembleia da Republica n.° 81/XV, de 1 de agosto: aprova medidas no
ambito da habitacao, procedendo a diversas alteracodes legislativas;

Lein.®50/2023, de 28 de agosto: autoriza o Governo a proceder a reforma e simplificacao
dos licenciamentos no ambito do urbanismo e ordenamento do territorio;

Terceiro Relatorio do Grupo de Trabalho para a Propriedade Rustica.
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LABORAL
Decreto-Lein.®53/2023,de 5 de julho: procede a regulamentacao da Agenda do Trabalho

Digno;

Portaria n.® 192/2023, de 7 de julho: determina os valores dos coeficientes a utilizar na

atualizacao das remuneracoes anuais;

Portarian.® 282/2023, de 14 de setembro: cria o «Programa Qualifica Industria», dirigido
a micro, pequenas e médias empresas (PME) dos setores industriais, destinado a apoiar
processos de qualificacao e requalificacao de trabalhadores, prevenindo desemprego
futuro;

Portaria n.° 292-A/2023, de 29 de setembro: aprova a fixacdo dos valores limites da

compensacao devida ao trabalhador pelas despesas adicionais com prestacao de
trabalho em regime de teletrabalho que nao constitui rendimento para efeitos fiscais
ou de base de incidéncia contributiva para a seguranca social.

FINANCEIRO, PROJETOS E MERCADO DE CAPITAIS
Regulamento n.° 2/2023 da CMVM, de 28 de julho: estabelece as regras para a

transferéncia das responsabilidades de supervisao de todos os programas de
obrigacoes garantidas, bem como de todos os programas de obrigacoes hipotecarias e
do setor publico, que foram aprovados ao abrigo do Decreto-Lei n.° 59/2006, de 20 de
marco (“Decreto-Lei n.° 59/2006"), do Banco de Portugal para a Comissao do Mercado
de Valores Mobiliarios ("CMVM"), de acordo com o Regime Juridico das Obrigacdes
Garantidas (doravante designado por “RJOG”), introduzido na nossa legislacdo pelo
Decreto-Lei n.° 31/2022, de 6 de maio:
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Regulamento n.° 4/2023 da CMVM, de 25 de agosto: estabelece as normas relativas
aos formatos e meios utilizados para cumprir os deveres de divulgacao de informacoes
ao mercado e de comunicacao a CMVM por parte dos emitentes de valores mobiliarios
sujeitos a sua supervisdo e revoga o Regulamento da CMVM n.° 1/2022, de 19 de janeiro;

Regulamento n.° 5/2023 da CMVM, de 25 de agosto: procede a regulamentacao do
Regime Juridico da Supervisao de Auditoria;

Regulamento n.° 6/2023 da CMVM, datado de 25 de agosto (“Regulamento BUE"):
estabelece a implementacao do balcao uUnico eletrdnico, que sera o canal exclusivo
para todas as interacoes entre a CMVM e as entidades supervisionadas. Estas
interacdes incluem, por exemplo: (i) solicitacdes para a realizacdo de procedimentos
administrativos e o subsequente acompanhamento, envio e rececao de comunicacoes
ou notificacoes relacionadas com esses procedimentos; (ii) o pagamento de taxas de
supervisdo continua e de contrapartidas pelos servicos prestados pela CMVM; e (iii)
a comunicacao da CMVM com outras partes interessadas que desejem utilizar esta
plataforma;

SOCIETARIO

Decreto-Lein.®53/2023, de 5 de julho: procede a regulamentacao da Agenda do Trabalho
Digno;

Decreto-Lei n.° 61/2023, de 24 de julho: altera o modelo de governacdo dos fundos
europeus atribuidos a Portugal através do Plano de Recuperacao e Resiliéncia e ajusta
os procedimentos relativos aos respetivos pagamentos;

Lein.®39/2023, de 4 de agosto: estabelece o regime juridico das sociedades desportivas
e revoga o Decreto-Lei n.% 10/2013, de 25 de janeiro;
®
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Decreto-Lei n.° 71/2023, de 22 de agosto: altera o Fundo Azul;

Decreto-Lei n.° 73/2023, de 23 de agosto: transpde a Diretiva (UE) 2021/2101 no que
respeita a divulgacao de informacoes relativas ao imposto sobre o rendimento por
determinadas empresas e sucursais;

INSOLVENCIA E RECUPERACAO DE EMPRESAS

Lei n.° 31/2023, de 4 de julho: determina a cessacao da vigéncia de leis publicadas
no ambito da pandemia da doenca COVID-19, com especial enfoque para a revogacao
da Lei n.° 1-A/2020, de 29 de marco, fazendo assim cessar a suspensdo do prazo de
apresentacao do devedor a insolvéncia até aqui vigente e resultante do artigo 6.°-E, da
referida Lei n.° 1-A/2020:;

Acérddo do Supremo Tribunal de Justica n.® 7/2023, de 2 de agosto: uniformizou a
jurisprudéncia no seguinte sentido: “A acdo de indemnizacao fundada na venda de
coisa indeterminada de certo género defeituosa esta submetida ao prazo de caducidade
previsto no artigo 917.° do Cddigo Civil, a tanto nao se opondo o disposto no artigo 918.°
do mesmo Codigo”.

CONCORRENCIA

Acérd3do, de 4 dejulhode 2023, proferido no @mbito do processo C-252/21 (Meta Platforms
e 0. - Condicdes gerais de utilizacdo de uma rede social]: O Tribunal de Justica da Uniao
Europeia observa que, no ambito do exame de um abuso de posicao dominante por
parte de uma empresa, pode revelar-se necessario que a autoridade da concorréncia
do Estado-Membro em causa também examine a conformidade do comportamento
dessa empresa com normas diferentes das abrangidas pelo direito da concorréncia,
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como as regras previstas no Regulamento Geral sobre a Protecdo de Dados (RGPD).
Ainda assim, quando a autoridade nacional da concorréncia identifica uma violacao
do RGPD, nao se substitui as autoridades de controlo estipuladas nesse regulamento
e, como tal, deve concertar-se e cooperar lealmente com a autoridade que assegure
o cumprimento do RGPD. Se considerar necessario o exame da conformidade de um
comportamento de uma empresa a luz do RGPD, a autoridade nacional da concorréncia
deve, desde logo, verificar se esse comportamento (ou semelhante) ja foi objeto de uma
decisao tomada pela autoridade de controlo competente ou pelo Tribunal de Justica da
UE e, em caso positivo, fica impedida de se afastar da mesma (permanecendo, contudo,
livre de retirar dessa decisao as suas proprias conclusdes no que respeita a aplicacao
do direito da concorréncial.

PRIVACIDADE

Decisdo de Execucao (UE) 2023/1795 da Comissao, de 10 de julho de 2023: decisdo de
adequacao do nivel de protecao dos dados pessoais no ambito Quadro de Privacidade
de Dados UE-EUA.
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