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ENQUADRAMENTO

O crescimento econémico em Portugal acelerou em
2017 para 2,7%, ultrapassando, pela primeira vez des-
de 2009, a média da Uniao Europeia.

Este crescimento foi suportado pelas exportacdes e
pelo investimento (com contributos de 1,5 € 0,7 pontos
percentuais, em termos liquidos dos respetivos con-
teldos importados).

Desta forma, a composigao do crescimento foi favo-
ravel a continuagao da corregdo do elevado endivida-
mento externo e permitiu algum reforgo do peso do
investimento no PIB, que, mesmo assim, continuou a
registar o valor mais baixo de toda a Unido Europeia
(com excecéo da Grécia).

O crescimento econdmico facilitou também o reequi-
librio das financas publicas e a reducéo do racio da
divida publica no PIB.

A evolugdo da economia em 2017 (e ja no inicio de
2018) foi ainda caracterizada pelo forte dinamismo do
mercado de trabalho, com um crescimento do empre-
go, sempre superior a 3%, 0 que revela a capacidade
das empresas portuguesas na reabsor¢cao do desem-
prego, cuja taxa caiu, no primeiro trimestre de 2018,
abaixo dos 8%.

Contudo, a atividade econdmica registou uma clara
perda de dinamismo a partir de meados do ano passa-
do, desacelerando para 2,1% no primeiro trimestre de
2018. Perspetiva-se, de acordo com a generalidade das
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projecdes, um gradual abrandamento do crescimento
econdmico nos proximos anos, parecendo existir uma
barreira que impede retomarmos de forma acelerada o
processo de convergéncia na Unido Europeia.

Os sinais evidentes de que a componente ciclica da
recuperacao tende a desvanecer-se levam-nos a con-
cluir que é necessario sustentar o crescimento em ba-
ses mais sélidas e duradouras, consistentes com um
modelo de economia competitiva, assente em aumen-
tos da produtividade.

De facto, a produtividade é condigao indispensavel
para que as empresas continuem a criar mais empre-
go, para que possam suportar aumentos salariais e
para que as exportacdes continuem a ser, como até
agora, o principal motor da recuperagao.

A produtividade sera, assim, a variavel mais importante
para aferir se Portugal pode almejar um novo nivel de
desenvolvimento.

E, por isso, fundamental ultrapassar os fatores estrutu-
rais que determinam a dindmica muito fraca da produ-
tividade, desde o inicio do século, dindmica essa que,
na atual fase de recuperagdo econdémica, se agravou
para valores negativos.

Em 2017, a queda da produtividade foi de 0,6%, que-
da que se aprofundou ao longo do ano, mantendo-se
esta tendéncia, com uma reducgao de 1%, no primeiro
trimestre de 2018.



OE 19

ORCAMENTO DO ESTADO

Acresce gue se tém agravado os riscos de deteriora-
¢ao do enquadramento externo favoravel de que eco-
nomia portuguesa tem beneficiado.

A atividade e o comércio mundiais, e em particular a
recuperagao na area do euro, muito dificilmente man-
terdo nos préximos anos o dinamismo revelado no
passado mais recente, sobretudo no quadro das pers-
petivas da guerra comercial desencadeada pelos EUA.

O Brexit, com o elevado nivel de incerteza sobre o seu
desfecho, surge como outro fator de risco para as eco-
nomias europeia e portuguesa.

De acordo com os primeiros resultados de um estudo
promovido pela CIP, as perdas potenciais para as ex-
portacdes portuguesas para o Reino Unido oscilariam
entre cerca de 15% (no cenario de um relacionamento
futuro mais favoravel) e 26%, no pior cenario de um “néao
acordo”. O impacto negativo do Brexit na economia ele-
var-se-ia, assim, a valores entre 0,5% e 1% do PIB.

As politicas publicas terdo de ter em conta que as
atuais dindmicas do comércio e fluxos de investimento
internacionais vao penalizar quem n&o é competitivo.

Prevé-se também que, com o fim do programa de es-
timulos monetarios extraordinarios do Banco Central
Europeu, as condigbes monetarias e financeiras que
contribuiram para o recente dinamismo econémico se
tornem menos favoraveis.
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Por outro lado, no contexto de profundas transforma-
¢bes induzidas pela vertiginosa evolucéo tecnolégica
que estamos a vivenciar, importa perceber a inédita
oportunidade proporcionada a economia portuguesa.

Na verdade, este tempo de disrupgdes, de novos mo-
delos de negécio e de transformacéo nos diferentes
ciclos do processo produtivo, abre novas portas para
posicionar as empresas portuguesas e para fixar e
atrair investimento de cariz tecnolégico. Tal podera
ter um efeito verdadeiramente impulsionador de uma
nova economia mais produtiva e mais geradora de ri-
queza e de emprego.

Concluimos que é necessario vencer os desafios es-
truturais por resolver na nossa economia e potenciar
as oportunidades proporcionadas pela evolugao tec-
nologica criando, assim, as condigcdes para o cresci-
mento sustentado em ganhos de produtividade.

Neste sentido, preparamos o presente documento que
reline mais de 50 propostas para serem incluidas no
Orgcamento do Estado para 2019, com o objetivo de
estimular a produtividade da economia portuguesa.
Deixamos ainda uma palavra de agradecimento aos
cinco especialistas - Daniel Traca; Oscar Gaspar; Joao
Costa Pinto; Tiago Caiado Guerreiro e Vitor Bento - que
deram os seus contributos e ajudaram a CIP na elabo-
racao destas propostas e no desenho de uma visao
para um Portugal cada vez mais competitivo e mais
atrativo.
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UMA ESTRATEGIA DE CRESCIMENTO BASEADA
NA PRODUTIVIDADE

Neste quadro, e com vista a preparacdo do Orcamento do Estado para 2019, elegemos a promogao da
produtividade como principal prioridade da politica econdémica, concretizando-a num conjunto de propostas
estruturado em quatro grandes eixos:

Portugal

Empresas mais competitivas, um pais mais atrativo

2. Fomentar

1. Promover o condicoes de
Investimento Capitalizacao e
Financiamento

3. Adequar o 4. Melhorar o

Mercado de Ambiente de
Trabalho Negdcios

Em coeréncia com a linha de atuagéo que temos ado-  Est4, assim, presente, a intencdo de discriminar posi-
tado, entre estas propostas contam-se algumas das tivamente as empresas com maior investimento e que
principais medidas que propusemos em 2017 e que apostem na inovacao, na sua capitalizagéo e na qua-
nao obtiveram acolhimento por parte do Governo, bem  lificacdo dos seus recursos humanos como grandes
COmMO novas propostas que visam apoiar as empresas  alavancas para o crescimento da produtividade.

que contribuam para as varias vertentes da estratégia

que defendemos para a economia portuguesa.
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Entre as propostas apresentadas destacamos:

No eixo “Promover o Investimento”, para além de insistirmos na necessidade de retomar o
calendario de reducao da taxa de IRC e das derramas, defendemos o aprofundamento do
regime de Deducao de Lucros Retidos e Reinvestidos. Trata-se de um regime reintroduzido
no sistema fiscal portugués em 2014, correspondendo a uma proposta ha muito tempo defendida
pela CIP, mas que, pelas suas limitagcbes em termos de taxas, limites e outras restricbes, acabou
por ficar muito aquém do seu potencial. Pretendemos, assim, tornar este regime num instrumento
eficaz de discriminagao positiva das empresas que investem baseando-se no autofinanciamento, em
detrimento da distribuicao de dividendos.

No eixo “Fomentar condi¢coes de capitalizacao e financiamento”, defendemos a necessidade de
implementar as medidas do Programa Capitalizar que ainda ndo foram executadas, com destaque
para a criacao de uma linha de financiamento publico a empresas que tenham passado por
processos de reestruturagao empresarial, para que estas tenham acesso a liquidez necessaria
ao funcionamento da sua atividade, bem como de um fundo de investimento especializado em
instrumentos de agregacao de valores mobiliarios de diferentes PME e MIDCAPS.

No eixo “Adequar o mercado de trabalho”, como medida de estimulo a qualificacéo, propomos a
alocacao de uma parcela da Taxa Social Unica a uma conta especifica de cada empresa, a
ser utilizada para financiamento da formacao profissional certificada dos seus trabalhadores,
através da correspondente reducgao das contribuigées para a seguranga social. Os montantes
nao utilizados reverterao para o orgcamento da Seguranga Social.

No eixo “Melhorar o ambiente de negécios”, para além de insistirmos na regularizagao urgente,
completa e definitiva dos pagamentos em atraso por parte de todas as entidades publicas, e
tendo em conta o bloqueio que a morosidade da justica causa a atividade empresarial e a atratividade
da economia, defendemos como principal medida o refor¢o dos meios humanos e tecnoldgicos
dos tribunais de comércio, transformando-os em verdadeiros Tribunais de empresa, com juizes
capacitados do ponto de vista técnico para lidarem com as diferentes e por vezes complexas matérias
econdmicas e financeiras.

Finalmente, como propostas transversais para assegurar uma maior previsibilidade ao
sistema fiscal, propomos um compromisso de nao agravamento do atual quadro fiscal e de
continuidade a médio prazo de todas as medidas destinadas a sua melhoria.
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Esta estratégia, cujo impacto sobre a receita fiscal re-
conhecemos, devera ser conciliada com a sustenta-
bilidade das financas publicas, de modo a assegurar
a reducéo gradual da divida publica, aliviando este
pesado constrangimento da politica orcamental e con-
correndo para a reducao dos custos de financiamento
da economia.

Importa, ainda, prosseguir o relancamento do investi-
mento publico, onde a prioridade devera ser colocada
na melhoria da conectividade internacional, nomeada-
mente nas infraestruturas ferroviarias para transporte
de mercadorias, bem como no investimento de ma-
nutencéo, areas que foram descuradas ao longo dos
ultimos anos.

Para tal, para além de um controlo rigoroso das contas
publicas, é necessario proceder a um verdadeiro exer-
cicio de revisédo profunda das despesas publicas cor-
rentes, configurando-o como uma abordagem global,
tal como recomendado pela Comissao e pelo Conse-
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lho da Unido Europeia, reforcando a sua eficacia em
termos de custos e assegurando a orgamentacao ade-
quada a todos os niveis da administragao publica.

Este exercicio devera conduzir a uma reducéo estrutu-
ral da despesa publica corrente que acomode a indis-
pensavel reducao da carga fiscal e parafiscal, em par-
ticular a que incide sobre os rendimentos do trabalho
e do capital.

Embora as medidas propostas pela CIP na area da fis-
calidade se centrem sobretudo na tributacdo sobre as
empresas, é preciso criar margem de manobra, numa
perspetiva de médio e longo prazo, para a redugao
da carga fiscal sobre os salarios. De facto, a eleva-
da carga fiscal sobre o trabalho em Portugal limita a
captacao de mao-de-obra qualificada, nacional e es-
trangeira, e desincentiva o investimento em formacao
propria, na medida em que reduz a progressao salarial
em fungao das qualificagdes.
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O INVESTIMENTO

S6 investindo as empresas poderao incorporar mais
inovacao nos produtos e nos processos, alcangando
ganhos de produtividade e acompanhando a revolu-
cao digital. Portugal tem de assegurar um enquadra-
mento atrativo para o investimento.

As pressdes orgcamentais a que os varios Governos
tém sido sujeitos conduziram a introducdo de novos
modelos de tributacdo, de medidas de carater tempo-
rario que se foram tornando definitivas, e, ndo menos
importante, a introdugao de diversas clausulas limita-
doras nos varios normativos, mascaradas como clau-
sulas anti-abuso especificas.

Assistimos também, nos Ultimos anos, a introducéo de
novos impostos, como o que tributa as bebidas refres-
cantes n&o alcodlicas, com carater discriminatorio e ge-
rando distorcbes da concorréncia decorrentes da nao
harmonizagao fiscal, nomeadamente com Espanha.

E necessério simplificar o sistema fiscal, retirando-lhe
complexidade e opacidade.

E necessério inverter a tendéncia crescente da carga
fiscal e corrigir os aspetos em que 0 NOssO sistema
fiscal se mostra mais desfavoravel a competitividade

externa e a atratividade da economia, tornando-o mais
competitivo, mais previsivel e simples, por forma a re-
lancar duradouramente o investimento.

A diminuicao da taxa de IRC e a eliminagdo progres-
siva das derramas sao medidas fundamentais para
acompanhar a tendéncia europeia e dos Estados Uni-
dos da América e tornar o nosso sistema fiscal mais
atraente e gerador de emprego e riqueza.

E necessario, também, estimular fiscalmente o investi-
mento, e, em especial, a capacidade de autofinancia-
mento do mesmo. Em particular, justificam-se medidas
de apoios acrescidos ao investimento nas regides do
interior, por razdes de coesao territorial, potenciando
as infraestruturas de ligacéo de que o pais ja dispde,
aumentando o emprego e, em Ultima instancia, a den-
sidade populacional.

As nossas propostas vao também no sentido de favo-
recer as PME e corrigir 0s aspetos mais gravosos da
tributacao sobre as empresas, nomeadamente o pa-
gamento especial por conta e as tributagbes auténo-
mas, que sao exemplo de complexidade e pervertem
o principio da tributacédo pelo lucro real.
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* Aprofundar o regime de Deducao de Lucros Reti-
dos e Reinvestidos, de modo a facilitar a capitaliza-
¢ao, modernizagao e competitividade das empre-
sas:
= Aumentando a possibilidade de deducéo a co-
leta para 50% dos lucros retidos que sejam rein-
vestidos em aplicacoes relevantes;

- Alargando este regime a todas as empresas, até
50% da coleta de IRC;

= Eliminando o limite méaximo absoluto do investi-
mento (7 500 000 €);

= Restringindo o elenco de excegbes a dedugao
de ativos adquiridos, por forma a permitir que a
aquisicao de todos os ativos afetos a atividades
produtivas seja dedutivel;

= Aumentando o prazo de obrigatoriedade de
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exercicio da opgédo de compra de 5 para 10
anos, no que respeita a dedugéo de ativos ad-
quiridos em locagéo financeira.

= Aumentar de 15 000 € para 50 000 € o limite
de matéria coletavel para efeitos de aplicagao
as PME da taxa reduzida de 17%, em sede de
IRC, sem prejuizo de taxas inferiores a aplicar ao
abrigo do regime de interioridade.

= Aplicar a taxa reduzida de IRC de 12,5% a to-
das as empresas que operam em territorios do
interior, eliminando o limite de 15 mil euros da
matéria coletavel atualmente aplicado.

= Retomar o calendéario de reducdo da taxa de
IRC fixando-a, no maximo, em 19%.

= Recuperar o objetivo de eliminagao das derramas,
comecgando por reverter o aumento introduzido no
OE 2018 e por modelar a derrama estadual, de
modo a abranger empresas com lucro superior a
5 milhdes de euros, segundo a seguinte tabela:

De mais de 5 000 000 até 15 000 000 3
De mais de 15 000 000 até 50 000 000 5
Superior a 50 000 000 7

* Melhorar o Regime Fiscal de Apoio ao Investimento
(RFAI), ampliando a deducéo a coleta para:
= 35% das aplicagoes relevantes até 10 M€ (pre-
sentemente 25%)
= 20% das aplicacoes relevantes acima de 10 M€
(presentemente 10%)
e Melhorar o SIFIDE Il - Sistema de Incentivos Fiscais
em Investigacdo e Desenvolvimento Empresarial,
eliminando quer os limites a dedugéo a coleta de

Custo de aquisigao inferior

IRC quer os limites de dimensao da despesa.

e Eliminar o Pagamento Especial por Conta, substitu-
indo-o0 por um regime adequado de apuramento da
matéria coletavel, alids de acordo com o que esta
previsto pelo Governo.

* Atenuar os aspetos mais gravosos da tributagao
auténoma de veiculos em sede de IRC, reduzindo as
respetivas taxas de acordo com a seguinte tabela:

a € 25.000 0% 5% 0% 10%
Custo de aquisigao entre
€ 25.000 e € 35.000 7,5% 10% 0% 15%
Custo de aquisigao igual
ou superior a € 35.000 10% 15% 0% 20%
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FOMENTAR CONDICOES
DE CAPITALIZACAO
E DE FINANCIAMENTO

Para investirem, aumentarem a sua capacidade pro-
dutiva e tornarem-se mais competitivas, as empresas
portuguesas tém de ter acesso a capital (proprio e
alheio).

Os incentivos a retencéo de lucros, para além de cons-
titufrem um instrumento de estimulo ao investimento,
sao absolutamente essenciais dada a descapitaliza-
¢ao que as micro, pequenas e medias empresas, bem
como muitas das grandes empresas, vivem na atuali-
dade.

Esta situacdo de descapitalizagéo torna as empresas
particularmente vulneraveis a uma eventual degrada-
¢ao da conjuntura econdémica, levando ao risco de
novas ondas de faléncias, com consequéncias gravis-
simas no emprego, na estabilidade das familias e na
propria sociedade.

Esta situagéo tem também reflexos sobre o setor finan-
ceiro, gerando um circulo vicioso (potencialmente des-
trutivo) que devera ser combatido, até pelo risco que
acarreta, indiretamente, para o préprio Estado e para
a capacidade de assegurar as suas funcoes sociais
fundamentais e inerentes ao Estado de Direito Demo-
cratico.

Nao descurando a importancia do financiamento ban-
cario e da mobilizacéo dos instrumentos ja disponiveis,
a reducdo do peso do crédito bancéario no balango e
na estrutura financeira das empresas e a sua substi-
tuicdo por financiamentos de maior estabilidade sao
cruciais em qualquer movimento de modernizagao do
nosso tecido produtivo.

Importa, por isso, impulsionar a diversificagdo das
fontes e dos instrumentos de financiamento, através,

nomeadamente, de um novo félego para o Programa
Capitalizar, com particular ambigao na sua dimensao
financeira.

Fomento dos Capitais Proprios

Sem prejuizo de uma posterior revisao do regime de re-

muneracao convencional do capital social, por forma a

aproximéa-lo ainda mais dos regimes mais eficazes de

Notional Interest Deduction em vigor na Uniao Europeia:

e Eliminar o limite de 2 M€ estabelecido para este re-
gime (artigo 41.°-A do Estatuto dos Beneficios Fis-
cais).

Capacitacao das empresas
e Criagdo de mecanismos de prestacao de servigos
de “rating” e de “research” para PME.

Fomento a fusao de empresas

- aumento da dimensao critica

e Dinamizar o mercado de transagao e/ou de proje-
tos de agregacao de empresas, designadamente
através de uma plataforma e do respetivo supor-
te técnico. (Medida do Programa Capitalizar ainda
nao executada).

* Possibilitar a amortizacao, para efeitos fiscais, do
goodwill financeiro nas operacgoes de investimento
em participagdes sociais em empresas, nacionais
ou estrangeiras, até um méaximo de 5% ao ano (o
goodwill financeiro é o excedente pago na aquisi-
¢ao de uma participagao social, acima do seu valor
puramente contabilistico a data da aquisi¢éo).
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Financiamento bancario
* Carta de Missao a CGD com objetivos de crédito
para PME e empresas exportadoras.

Financiamento nao bancario

* Criacao de uma linha de financiamento publico a
empresas que tenham passado por processos de
reestruturacao empresarial, para que estas tenham
acesso a liquidez necessaria ao funcionamento da
sua atividade. (Medida do Programa Capitalizar
ainda nao executada)

e Criagao de fundos de investimentos com recursos
publicos disponiveis para investir em empresas em
situacéo econdmica dificil, com eventual partici-
pacao de entidades privadas e com estruturas de
capital estratificadas para atrair diferentes classes
de investidores, que possam incentivar a consoli-
dacao empresarial e o reforco da capacidade de
gestao. (Medida do Programa Capitalizar ainda nao
executada)
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e Criagao de um fundo de investimento especializado
que invista em instrumentos de agregacao de valores
mobiliarios de diferentes PME e MIDCAPS, a listar em
mercado de capitais, com possibilidade de um inves-
timento do Estado na fase inicial do projeto, podendo
contar, igualmente, com uma garantia publica. (Medi-
da do Programa Capitalizar ainda ndo executada)

* Promocéo de operacdes de titularizagdo de cré-
ditos de PME e Mid Cap através da prestagéo de
garantias as carteiras de crédito. (Medida do Pro-
grama Capitalizar ainda nao executada).

e Atragao de entidades estrangeiras na area de priva-
te equity e venture capital, que sejam verdadeiros
parceiros de risco e motores de consolidacao das
empresas nacionais.

* Fortalecer a Instituicao Financeira de Desenvolvi-
mento (IFD) por forma a desempenhar cabalmente
a sua missao como instrumento dinamizador de
diversificagao, quer das fontes de financiamento e
de capitalizacéo das PME, quer dos instrumentos a
sua disposicao.

ADEQUAR O MERCADO

DE TRABALHO

Precisamos de um mercado de trabalho ativo, qua-
lificado e motivado que responda as necessidades
das empresas. A qualificagao dos recursos humanos
constitui um vetor crucial para o crescimento econdmi-
co com base na produtividade.

E um desafio exigente, tanto ao nivel da formagao ini-
cial, que devera desenvolver competéncias basicas
para a vida e adequar-se as novas exigéncias do mer-

cado, como, sobretudo, ao nivel da formagao dos ati-
vos empregados e desempregados.

Num e noutro caso deve ser corrigido o atual desa-
juste entre a oferta formativa e as necessidades das
empresas. Em particular, as &areas tecnolégicas séo
fortemente impactadas por esta caréncia de oferta
qualificada e preparada para os atuais desafios das
empresas mais dinamicas e inovadoras.
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Importa, assim, que as politicas publicas e os incen-
tivos do Estado se foquem em medidas direcionadas
para as reais necessidades das empresas, desde logo,
coordenando as necessidades de talento das empre-
sas e a oferta dos sistemas de ensino e de formagao.

De igual modo, devem ser estimuladas iniciativas em-
presariais que promovam formagoes transversais em
literacia digital, no ensino da lingua inglesa e em com-
peténcias sociais dos seus trabalhadores.

Neste, como noutros dominios, € necessario colocar a
empresa no centro estratégico das politicas publicas,
devendo o Estado concentrar-se nas suas funcoes de
regulador e delegar nas Associagbes Empresariais,
Centros de Formacgéao Profissional e empresas com-
peténcias de gestdo e execucdo dos programas de
formacao e desenvolvimento empresarial.

Em paralelo, dever-se-a promover novos formatos de
colaboracao entre as empresas e as instituicoes de
ensino, com uma melhor implementacao e gestao de
linhas de financiamento publico.

Estdo também no centro das nossas propostas preo-
cupagbes quanto a necessidade de melhorar a relagéo
entre a vida familiar e a vida profissional, bem como de
promocéao da salde (através do incentivo aos seguros
de saude atribuidos aos colaboradores).

E importante que as politicas
publicas e 0s incentivos

do Estado se foquem em
medidas direcionadas para
as reais necessidades

das empresas, desde

logo, coordenando as
necessidades de talento
das empresas e a oferta dos
sistemas de ensino e de
formacao.
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Mao de obra qualificada

Formacao inicial

* O Ministério da Educagao deve assumir parcerias
com associacbes empresariais com o objetivo de
promover cursos, nomeadamente técnico-indus-
triais, adequados as necessidades das empresas.

Formacao de ativos

* Deve ser dada prioridade e assumir a orgamenta-
cao de programas de formacao de ativos nas em-
presas, nas organizagoes formativas empresariais
e nos centros protocolares de formagao.

* Deve apoiar-se financeiramente, através dos cen-
tros de formacao profissional com vocagao empre-
sarial, instrumentos como formagao-acao, cheque
formacao, unidades de curta duracéo ajustadas as
necessidades das empresas, formagéo a medida,
estagios com tutoria empresarial, diagnéstico de
necessidades empresariais.

e Alocar uma parcela da Taxa Social Unica a uma
conta especifica de cada empresa, que poderia ser
utilizada para financiamento da formagao profissio-
nal certificada dos seus trabalhadores, através da
correspondente reducao das contribuicoes para a
seguranga social. Os montantes nao utilizados re-
verterdo para o orgamento da Seguranga Social.

Bem-estar, saude e combate
ao absentismo

* Promover a flexibilidade de horario laboral por for-
ma a permitir uma melhor relacao entre a vida fami-
liar e a vida profissional.

e Tal como as despesas respeitantes a creches e jar-
dins-de-infancia em beneficio do pessoal da em-
presa, e seus familiares, também os prémios de
seguros de salde atribuidos aos colaboradores
devem ser considerados, para efeitos da determi-
nacao do lucro tributavel, em valor correspondente
a 140%.
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MELHORAR O AMBIENTE

DE NEGOCIOS

A promogao de um ambiente de negdcios atrativo e
estimulante é essencial para as empresas concentra-
rem 0S Seus recursos na criagao de valor e competi-
rem em mercados cada vez mais exigentes.

Num cenario de agressiva concorréncia global, de-
ver-se-a potenciar as vantagens competitivas e com-
parativas do Pals, facilitando (ou n&o dificultando) o
desenvolvimento de negdcios e de oportunidades em-
presariais, ao nivel da fiscalidade, da redugao de bu-
rocracia e demais custos de contexto ou de agilizagao
dos mecanismos de financiamento.

Neste quadro, além da necessidade de diminuir cus-
tos administrativos, surgem como prioritarias a redu-
cao dos custos energéticos (desde logo promovendo
a eficiéncia), a eliminagao do problema dos atrasos de
pagamento por parte das entidades publicas e a pro-
mogao de uma justica econémica célere e eficaz.

A morosidade excessiva dos processos judiciais cau-
sa as empresas graves constrangimentos e gera um
sentimento de impunidade com consequéncias na
fluidez dos negdcios, constituindo um dos principais
fatores que penalizam a atratividade da economia por-
tuguesa. Urge assim dotar os tribunais de meios que
lhes permitam ser céleres e eficazes.

Importa também promover um ambiente de negdécios
impulsionador da economia digital. Impde-se o esti-
mulo a criacédo de um mercado dindmico em que as
ferramentas tecnoldgicas e os servicos online sejam
fortemente incrementadas.

Reduzir custos de contexto

* Reducao das obrigacoes declarativas.

e Criagao de um mecanismo de emissao de alertas
aos sujeitos passivos das suas obrigacoes fiscais e
afins, nomeadamente aquando do inicio da ativida-
de.

* Avaliagéo de todas as taxas /contribuicdes que re-
caiam sobre as empresas, em confronto com as
respetivas contrapartidas, € eliminagao da possibi-
lidade das autarquias criarem novas taxas.

* Abrir a possibilidade de as empresas apresentarem
0 Modelo 22 antes de maio.

e Criagdo de um mecanismo que permita as empre-
sas cujo volume de faturacao nao ultrapasse 0s
200 000 €/ano, pagar o IRC, por opgéo, em trés
parcelas, sem custos acrescidos, com o objetivo
de atenuar pressoes de tesouraria.

* Aprofundar os mecanismos de compensacao de
créditos entre os contribuintes e o Estado (medida
conta-corrente), abrindo a possibilidade de abati-
mentos a dividas das empresas através de paga-
mentos devidos pelo Estado (por exemplo, reem-
bolsos do IVA).

e Criagdo, no imposto sobre bebidas refrescantes
nao alcodlicas, de novos escaldes de imposto mais
reduzido e de um escaldo isento para incentivar a
reformulagéo de produtos e a redugéo do agucar.

* Apoio a implementagao do Regulamento Geral de
Protecao de Dados, assegurando a disponibiliza-
gao urgente de ferramentas, simples na sua leitura
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e pragmaticas na resposta as novas obrigacoes,

que apoiem as empresas.

Reforgar a competitividade das empresas, garantindo-

-lhe condigbes andlogas as suas congéneres euro-

peias, designadamente através das seguintes medidas:

= Para as empresas abrangidas pelo regime do
Comércio Europeu de Licencas de Emisséo, a
compensacao dos custos relativos as emissdes
indiretas resultantes dos seus consumos de ele-
tricidade conforme indicado na Diretiva 2003/96/
CE de 27 de outubro.

= Para as empresas abrangidas pelo regime do
Comeércio Europeu de Licencas de Emisséo e
com acordo (ARCE) aprovado no &ambito do
SGCIE - Sistema de Gestao de Consumos In-
tensivos de Energia, manutengéo da isencao da
tributagao energética, também conforme previs-
to na Diretiva 2003/96/CE, de 27 de outubro.

= Tornar eficaz a transposicao para o ordenamen-
to juridico nacional do regime aplicavel as redes
fechadas de energia, comunidades energéticas
e da figura do agregador de consumos, ja pre-
vista na legislacao portuguesa.

Pagar a tempo e horas

Regularizagao urgente, completa e definitiva dos
pagamentos em atraso por parte de todas as enti-
dades publicas.

Aplicacdo automéatica de juros de mora em todos
os pagamentos de entidades publicas cujo prazo
médio de pagamentos seja superior a 90 dias.

» Garantir que a tributagéo que incide direta ou indiretamente sobre as empresas nao é agravada e que
nao serao criados novos impostos que afetem as empresas.

* Incluir, em todas as alteracdes fiscais tendentes a reduzir a carga fiscal sobre as empresas, uma
clausula de compromisso da sua continuidade durante um periodo néo inferior a 7 anos.

OE

Justica econdmica

Reforcar os meios humanos e tecnoldgicos dos tri-
bunais de comércio, transformando-os em verda-
deiros Tribunais de empresa, com juizes capacita-
dos do ponto de vista técnico para lidarem com as
diferentes e por vezes complexas matérias econo-
micas e financeiras.

Um ambiente de negocios impulsionador
da economia digital

Apoio a utilizagdo da banda larga fixa e mével. Em
particular, ainda se verificam importantes caréncias
no interior do pais que nao tem beneficiado dos
apoios necessarios para o desenvolvimento da in-
fraestrutura tecnolégica.

Adequada transposicao das medidas aprovadas
recentemente pela UE para a simplificacéo das re-
gras de IVA a aplicar as empresas com negocios
online.

Apoio a adesao ao Selo Europeu «Ecommerce Eu-
rope Trustmark», através de fundos europeus, por
exemplo, para aumentar o grau de confianca dos
consumidores

Ao nivel da contratacdo publica, equiparar os ser-
vigos tecnolégicos (software e servicos online que
exigem continuidade e dos quais dependa a opera-
cao de entidades publicas) a outras utilities (como
os servicos de fornecimento de eletricidade, gas,
agua, etc.).
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SINTESE MACROECONOMICA

No coémputo do ano de 2017, a recuperagdo da ativi- 2016, para 2,7%, em 2017. Uma taxa superior a meé-

dade econémica em Portugal acelerou, sob o impulso  dia da Uni&o Europeia (2,4%), pela primeira vez desde

das exportacdes e do investimento. 2009, mas, mesmo assim, inferior a registada por 17
dos seus Estados-membros.

A taxa de crescimento do PIB aumentou de 1,6%, em

Evolucao do PIB, 2016 - 2018
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PIB e suas Componentes
(variagado anual em volume)

1.8%

Despesas de Consumo Final

Formagao Bruta de Capital Fixo

1.6%

Procura Interna

ks

1.5%

9.2%

2.8%

Erporiagies de Bens o Sonicos | 1 5

4.2%

s e e & oo | 7 5

1.6%

PIB a pregos de mercado I

2016 (Pe)

Em termos liquidos dos respetivos contedidos impor-
tados, concorreram para este crescimento, em primei-
ro lugar, as exportagdes, com 1,5 pontos percentuais
(p.p.) € o investimento, com 0,7 p.p. O consumo pri-
vado registou um contributo de 0,5 p.p., ligeiramente
inferior ao observado em 2016.

W 2017 (Pe)

Fonte: INE

Apos o forte abrandamento observado em 2016, o in-
vestimento aumentou 8,5%, a taxa mais elevada desde
1998, suportado por elevados crescimentos das suas
principais componentes — construgao (9,2%), maqui-
nas e equipamentos (13%) e equipamento de trans-
porte (14,3%).

Formacao Bruta de Capital Fixo em % do PIB

19.8

163

2016

B Portugal
Fonte: Eurostat

Esta evolugdo permitiu algum reforco do peso do inves-
timento no PIB, de 15,3% em 2016 para 16,2% em 2017,
mesmo assim o valor mais baixo de toda a Unido Europeia.

Este refor¢co deveu-se ao relancamento quer do inves-
timento empresarial, quer do investimento publico.

O investimento empresarial aumentou 0 seu peso no

16.2

2017

Uniao Europeia

PIB de 10,6% para 11% (continuando a recuperar do
minimo de 8,7% registado em 2013, mas ainda muito
abaixo do maximo de 14,4% observado em 2000). O
investimento publico aumentou de um minimo de 1,5%
do PIB em 2016 para 1,8%, valores que comparam
com taxas sempre superiores a 4% nos Ultimos anos
do século XX e primeiros do século XXI.
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INVESTIMENTO

O relancamento do investimento (de um crescimento de apenas 0,8% em 2016 para 8,5% em 2017)
resultou do comportamento de todas as suas componentes. A Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF)
em “outras maquinas e equipamentos” acelerou de 4,3% para 13,5%, em material de transporte de 8,4%
para 14,1% e a componente de construcao passou de uma queda de 0,3% a um crescimento de 9,2%.

Para esta evolugéo contribuiu 0 bom desempenho do investimento publico (apds a queda expressiva em
2016), bem como do investimento residencial e do investimento empresarial (nos trés primeiros trimestres).

No entanto, em termos de evolugao intra-anual, a FBCF sofreu uma nitida perda de dinamismo no final do
ano, com um abrandamento do seu crescimento de valores na ordem dos 10% nos trés primeiros trimes-
tres, para 5,9% no quarto trimestre. Este abrandamento (que se prolongou no inicio de 2018), afetou todas
as principais componentes da FBCF, salientando-se a queda de 2,2% registada no material de transporte.

Evolucao Intra-anual da FBCF
(variacao em volume homaologa em %)

11.4

9.6

-0.7 -1.
| 1} n v IKI/ n v I [} n v

2015 2016 2017

2018

Fonte: INE - Contas Nacionais

Mais preocupante é o facto desta perda de dinamismo resultar do comportamento do investimento
empresarial, mantendo o investimento publico um forte crescimento.

Apesar da evolucdo observada no computo de 2017, a recuperagcao do investimento esté ainda muito
longe de compensar o seu mau desempenho desde o inicio deste século, agravado pela profunda queda
acumulada de 39% entre 2009 e 2013. Em 2017, o seu nivel estava ainda 30% abaixo do registado em 2001.
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De facto, a taxa de investimento esta em niveis historicamente muito baixos. Tendo-se mantido, durante
décadas, acima dos valores médios europeus, a partir de 2010, a FBCF em percentagem do PIB, caiu
abaixo destes valores, com 2017 a registar uma FBCF de 16,2% do PIB, menos 3,9 p.p. que a média da

Unido Europeia.

Comparando com os restantes paises da Unido Europeia, € de facil observagao que a taxa de investimento
em Portugal esta em niveis excecionalmente baixos. O Unico pais que, em 2017, ficou abaixo de Portugal

foi Grécia.

FBCF em Portugal e Média da UE
(em % do PIB)

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0

0.0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ferier Euresist e nid0 Europeia e PoOTtugal

FCBF na Uniao Europeia em % do PIB, 2017

20.1

= — N

(%)) o ()] o

o o o o

Bulgéria —
Lituania e —————
Eslovénia m—
Polénia m———————
Italia — ———

-

o

N

T g s O % g oo o 8T S QT T T 8 O 8 © o 9 ® ®
S 5 € 5 8 8 ¢ 5 %5 3 & Fy 8 £ v g o © o B O O
2 ® 6 B 5 oD e 5§ 2gzzI8c 555 2w¢ S 3 9©
5§ 2 53 23 53w 59§ =¢g 8 8 o 0 G 3> € &5
O =8 5§ L 2 z 0 a £ E o0 5 5 9 s O
< e & ke) & 8 & I 3 fe e a

o 'S ) w c =z o £

= it} a o X

a fis] 3 =

> = -

[o% c

o} =]

o

Fonte: Eurostat




ap OE 19

CONFEDERAGAO EMPRESARIAL ORGAMENTO DO ESTADO

DE PORTUGAL

Observando o investimento das Sociedades Nao Financeiras, verifica-se que, a partir de 2008, decresceu
fortemente em percentagem do PIB até 2013 (de 12,9% para 8,9%), tendo depois recuperado gradualmente
para os 10,9%. A taxa de investimento publico em percentagem do PIB, apds um maximo de 5,3% em
2010, reduziu-se até um valor minimo de 1,5% em 2016, recuperando em 2017, para 1,8%.

FBCF das Sociedades Nao Financeiras e das
Administrag6es Publica
(em % do PIB)

12.7% 12.9%

10.9%

10.3%

10.2%

5.3%

§ 41%
s T 8E%
2.5%
° 2%  o0% @ 22% e 8%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

e Sociedades N&o Financeiras e Administragoes Pblicas
Fonte: INE /Contas

Em concluséo, é preciso mais investimento, publico e privado, para reconstruir o stock de capital e apoiar
um maior equilibrio estrutural da economia.

Apesar da evolugao negativa da FBCF, o Investimento Direto Estrangeiro (IDE) tem mostrado sinais
bastante positivos, com o stock de IDE a aumentar de 45,5% do PIB, em 2011, para mais de 60% do PIB
em 2015. No entanto, em 2016, sofremos uma queda no stock de investimento direto estrangeiro, que se
cifrou nos 59,6%, tendo em 2017 recuperado para 62%.
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Stock de Investimento Direto Estrangeiro em % do PIB

60.3% 62.0%

59.6%

2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Banco de Portugal e INE

As exportacbes de bens e servicos também reforga-
ram o seu peso no PIB, de 40,1% em 2016 para um
maximo histérico de 43,1% em 2017.

O bom desempenho das exportacdes portuguesas
(com uma aceleracao do crescimento de 4,2% para
7,9%) deveu-se nao sO a recuperacéo do ritmo de
crescimento da procura externa dirigida a Portugal (de
2,1% para 4,5%), mas também ao reforgo dos ganhos
de quota de mercado. Estes maiores ganhos de quota

2013 2014 2015 2016 2017

O setor que mais investimento estrangeiro tem conseguido captar €, sem dlvida, o setor dos servigos.
Cerca de 77,1% do stock de IDE em 2017 teve como destinatario o setor dos servigos. De 2008 a 2016, de
acordo com os dados disponibilizados pelo Banco de Portugal, o setor da construcao e da eletricidade,
gas e agua tém vindo a conseguir aumentar a quantidade de capital estrangeiro, enquanto que as
industrias transformadoras ndo parecem conseguir inverter a tendéncia descendente desde 2008.

deveram-se sobretudo ao forte dinamismo das expor-
tacdes de turismo. Também se registaram ganhos na
qguota das exportacdes de mercadorias, embora infe-
riores aos de 2016.

Os maiores contributos para 0 aumento das exporta-
¢cOes de mercadorias vieram do mercado espanhol g,
em menor grau, da Franga, Alemanha, Brasil e Esta-
dos Unidos.
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Contributo dos 20 Principais Mercados para o Crescimento
Nominal das Exportacoes de Mercadorias - 2017
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Por grupos de produtos, destacam-se os contributos
das exportagdes de material de transporte e de produ-
tos energéticos, seguindo-se as maquinas e aparelhos
e minérios e metais.

O consumo privado acelerou ligeiramente para 2,3%,
num contexto de melhoria da confianga dos consumi-
dores e de forte crescimento do emprego.

As importacbes aceleraram para 0 mesmo ritmo de
crescimento das exportacdes, o que resultou num
contributo negativo de 0,2 p.p. da procura externa li-
quida para o crescimento do PIB.

Na o6tica da oferta, destaca-se pela positiva a recu-
peracdo do setor primario (cujo VAB passou de uma
queda de 7,4% em 2016 a um aumento de 3,2%), da
construcao (com um crescimento de 6,7% depois de
uma reducéo de 1,7% em 2016) e da industria (que
acelerou 3,0 p.p., para um crescimento de 4,3%).

Em termos de evolugao intra-anual, a atividade eco-
nomica registou uma clara perda de dinamismo a
partir de meados do ano, depois de ter atingido o
nivel mais alto de crescimento homologo trimestral do
século (3,0%) no segundo trimestre.

Este abrandamento reflete, em parte, a dissipagao de
efeitos de base e de fatores temporarios que favorece-
ram as contas do primeiro semestre, mas aponta tam-

Brasil N

China NN

Marrocos I
Polonia Il
Suica
Suécia W
Roménia |
Turquia B
Austria I
Dinamarca 1
Republica Checa W

bém para o enfraquecimento da componente ciclica
da recuperagao, o qual, de acordo com as projegoes
para os proximos anos, continuaré a fazer-se sentir
num horizonte temporal mais alargado.

No terceiro trimestre, a desaceleracdo do crescimen-
to econbmico para uma taxa de 2,4% deveu-se a
evolugdo da procura externa liquida, sob o efeito do
abrandamento das exportagbes acompanhado pela
aceleracao das importacoes. No quarto trimestre, a re-
cuperagao da procura externa liquida foi compensada
por um enfraquecimento do desempenho do investi-
mento, nomeadamente do investimento empresarial,
que registou uma queda em termos homadlogos.

De acordo com os dados ja divulgados, o abranda-
mento do PIB prosseguiu no primeiro trimestre de
2018, sob o efeito de novo enfraquecimento das ex-
portacoes. Pelo terceiro trimestre consecutivo, o
PIB portugués voltou a aumentar menos do que a
média da Uniao Europeia.

O abrandamento da atividade econdmica a partir do se-
gundo semestre de 2017 contrastou com o forte dina-
mismo do mercado de trabalho, que se manteve ao
longo de todo 0 ano, com um crescimento do emprego,
em média, de 3,3% e a taxa de desemprego a cair, no
quarto trimestre, para 8,1%. Os dados do primeiro trimes-
tre de 2018 confirmam a persisténcia deste dinamismo,
com a taxa de desemprego a descer ja abaixo dos 8%.



OE 19

ORCAMENTO DO ESTADO

CiP

CONFEDERACAO EMPRESARIAL
DE PORTUGAL

Taxa de Desemprego de 2016 - 2018
Anual e Trimestral

11.1%

2016

10.1%

8.9%

2017

Fonte: INE

. Anual .
O bom desempenho do emprego estendeu-se a ge-
neralidade dos ramos de atividade (com excegao da
agricultura e do setor financeiro), mostrando-se par-
ticularmente expressivo na industria transformadora
(48,1 mil empregos criados no ano, em termos liqui-
dos) e no setor do alojamento e restauracao (mais 27,4
mil empregos), mas também em setores mais ligados
a administragao publica.

E de destacar, ainda, a capacidade de reabsorgao do
desemprego que as empresas tém revelado, nomea-
damente do desemprego de longa duragao, que
baixou para 4,4%, no final de 2017, quando em 2013
estava na ordem dos 10%. Esta capacidade esta bem
patente na elevada taxa de crescimento do emprego
no escaléo etario entre os 45 e 0s 64 anos (6,9%, em
termos homaologos, no quarto trimestre).

Dos 174,6 mil empregos por conta de outrem criados
ao longo do ano em termos liquidos, 77,6% correspon-
deram a contratos de trabalho sem termo, mantendo-
-se praticamente inalterado o peso destes contratos
no total do emprego por conta de outrem, face aos
valores do Ultimo trimestre de 2016.

8.8%

8.5%

8.1% 7.9%

2017 2018

Trimestral

Nos quatro trimestres do ano, o crescimento do em-
prego foi sempre superior ao crescimento do PIB, o
que resultou numa redugcao da produtividade do
trabalho, reducao essa que se aprofundou ao longo
do ano (e também, de acordo com os dados ja dispo-
niveis, no primeiro trimestre de 2018).

As remuneragdes médias declaradas a Seguranca So-
cial aceleraram de 1,6% em 2016 para 1,9% em 2017,
refletindo o aumento do salario minimo nacional e
maiores pressdes no mercado de trabalho.

A conjugacéo destas tendéncias levou a um aumento
dos custos unitarios do trabalho relativos pelo segun-
do ano consecutivo e contribuiu para a evolugao des-
favoravel do indicador de competitividade-custo.

De facto, a competitividade-custo, medida pela taxa de
cambio real efetiva ajustada pelos custos unitarios do
trabalho, deteriorou-se em 2,0%, refletindo a continua-
¢ao da apreciacao do euro (em 1,2 p.p., tal como em
2016) e o diferencial positivo na variagao dos custos
unitarios do trabalho face aos nossos principais par-
ceiros comerciais (em 0,8 p.p., apds 1,1 p.p. em 2016).
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indice da taxa de cambio efetiva real (deflacionada pelos custos
unitarios do trabalho) e custos laborais unitarios relativos
(Indice com base 100 em 2005)
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Fonte: Comisséo Europeia

PRODUTIVIDADE

O abrandamento da atividade econémica a partir do segundo semestre de 2017 contrastou com a persis-
téncia de um forte dinamismo do mercado de trabalho.

Este desfasamento entre as dinamicas do emprego e da produgéo vem agravar as preocupagoes relati-
vamente a evolugao da produtividade, cuja queda se foi aprofundando ao longo do ano passado e inicio
de 2018 (de uma redugéo de 0,3% no primeiro trimestre de 2017 até 1,0% no primeiro trimestre de 2018).

Produtividade por Trabalhador
(Taxa de crescimento anual)
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Fonte: Eurostat
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Em toda a Unido Europeia, além Portugal, apenas a Grécia e o Luxemburgo registaram uma quebra na
sua produtividade em 2017. Alargou-se, assim, a divergéncia face a Unido Europeia, divergéncia essa que
se observa desde 2014, apds quatro anos em que Portugal registou ganhos relativos de produtividade
praticamente nulos em termos acumulados.

E certo que a evolucao da produtividade na presente fase de recuperagao econoémica refletira ainda uma
forte componente ciclica, decorrente do ajustamento dos mercados, apés varios anos de retragao.

No entanto, resulta também de uma componente estrutural. Desde o inicio deste século, a evolugéo
da produtividade em Portugal foi inferior a registada, em média, na Unido Europeia (menos 2,3 pontos
percentuais, em termos acumulados).

O fraco desempenho da produtividade na economia portuguesa nas Ultimas décadas constitui, por isso,
fator de preocupacao, refletindo um dos principais problemas estruturais a ultrapassar para recolocar a
economia portuguesa numa trajetéria de crescimento sustentado.

Para este fraco desempenho da produtividade tém contribuido os reduzidos niveis de capital, agravados,
durante a Ultima recessdo pela reducdo do investimento a niveis insuficientes para compensar a
depreciacao do capital instalado.

Taxa de Crescimento Real Homéloga do Emprego e do PIB
(valores em %)
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A este respeito, o Banco de Portugal refere no seu Boletim Econémico de junho de 2018:

“A evolucdo do investimento observada ao longo das Ultimas duas décadas tem contribuido para a
persisténcia de baixos niveis de capital por trabalhador, com consequéncias importantes na produtividade
e no crescimento potencial da economia portuguesa. Neste quadro, Portugal apresenta um dos racios de
capital por trabalhador mais reduzidos entre os palses da uniao monetaria”.

De acordo com as estimativas da Comissao Europeia, o stock de capital em Portugal tem-se reduzido,
consecutivamente, desde 2012, estando presentemente 3% abaixo do nivel atingido naquele ano. Na
Uniéao Europeia, pelo contrério, o capital instalado aumentou 5% no mesmo periodo, alargando-se assim
ainda mais o diferencial na intensidade de capital entre Portugal e a média europeia.

Stock de Capital Liquido a precos de 2010
(Indice com base 100 em 2010)
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Fonte: AMECO

Em 2017, apenas sete dos 28 paises da Unido Europeia registaram um stock de capital por pessoa
empregada inferior a Portugal. Qualquer um destes sete paises (paises balticos, Eslovaquia, Bulgaria,
Eslovénia e Malta) tem niveis de produtividade inferiores ou muito préximos do observado em Portugal.

Também os baixos niveis da qualificagdo dos recursos humanos em Portugal concorrem para uma
reduzida produtividade. Apesar dos progressos alcangados nas Ultimas décadas, Portugal é, ainda, o
pais da Unido Europeia com a mais alta percentagem da populacao empregada com baixas habilitagoes
(menos do que o ensino secundario completo).
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Populacao Empregada com Menos de 24 anos
e Baixas Habilitagc6es*
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Para que o crescimento econémico seja consistente com um modelo de economia competitiva, €
importante aumentar os incentivos ao investimento em capital fisico e humano, criando desta forma
condicdes para um aumento sustentado da produtividade e do potencial de crescimento da economia.

O desafio da produtividade & transversal a economia, mas é igualmente um desafio colocado a cada uma
das empresas portuguesas, que deverao enveredar por estratégias que privilegiem a internacionalizacéo,
a inovacao e a transformacéo digital. Assim, é importante promover e apoiar 0s casos de sucesso.

A reafectacao de recursos (financeiros e humanos) para empresas mais produtivas, com maior potencial
de crescimento, favorecera o fortalecimento do tecido produtivo e potenciara os ganhos de produtividade
de que a economia carece.

Consequentemente, justifica-se o recurso a medidas de politica econémica que concedam um tratamento
discriminatério positivo as empresas que revelem as estratégias mais adequadas e uma maior capacidade
para contribuir para o crescimento da produtividade.

Paralelamente, é necessério acautelar o risco de um aumento dos custos superior ao aumento da
produtividade minar a nossa competitividade externa, com impactos negativos nas duas variaveis chave
essenciais ao crescimento econémico: o investimento e as exportacoes.

Alguns indicadores apontam claramente para este risco.

Desde o inicio de 2016 que os indicadores de competitividade externa se estao a deteriorar, refletindo quer
a apreciacao do euro, quer o diferencial positivo na variagao dos custos unitarios laborais relativamente
aos nossos concorrentes. Em 2016 e 2017, a competitividade-custo em Portugal caiu, respetivamente,
2,3% e 2,0%.

Os ganhos de quota de mercado referidos na sintese macroeconémico sao sinal de que a capacidade
competitivadas empresas portuguesas nos mercados internacionais vai além de ganhos de competitividade
por via dos custos e dos precos. No entanto, ndo sera possivel contrariar indefinidamente o impacto
gravoso da tendéncia desfavoravel em termos de competitividade-custo.

Também os elevados custos energéticos concorrem para a deterioracdo da competitividade externa das
empresas. Em 2017, o custo da energia elétrica em Portugal para consumidores industriais, excluindo os
impostos dedutiveis, foi superior ao da média da Unido Europeia para todos os segmentos de consumo.
Além disso, também em todos os segmentos de consumo, alargou-se o diferencial face a média europeia,
que, nalguns casos, excede 0s 10% (ou 0s 35%, se forem medidos em paridades de poder de compra).
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Diferencial de Precos da energia Eléctrica para Consumidores Industriais,
por Limiar de Consumo: Portugal e U.E.
(Exclui o IVA e outros impostos, em %)
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No caso do gés natural, o diferencial face a média europeia tem-se vindo a reduzir nos Ultimos trés anos,
mas, para alguns segmentos de consumo, o custo, excluindo os impostos dedutiveis, ainda se mantém
mais elevado em Portugal.

Diferencial de Precos do Gas Natural para Consumidores Industriais, por
Limiar de Consumo: Portugal e U.E.
(Exclui o IVA e outros impostos, em %)
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Entre os restantes fatores que condicionaram o cres-
cimento econdmico em 2017, no que diz respeito ao
financiamento, refira-se, pela positiva, a continuagao
da evolugéo favoravel das taxas de juro.

Apds um maximo anual de 4,3% registado em marco,
as yields das obrigacdes portuguesas a 10 anos en-
traram numa trajetéria descendente, encerrando o ano
abaixo dos 2%, em niveis inferiores aos da ltélia. Para
esta evolucéo contribuiu a saida de Portugal do Proce-
dimento por Défice Excessivo, formalizada em junho,
e, posteriormente a melhoria do rating da Republica
para o nivel de investimento, por duas agéncias de no-
tacao financeira.

Apesar do crédito interno total estar a aumentar (taxa
de variagao homologa de 2,6% em maio de 2018), o
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crédito interno as sociedades nao financeiras perma-
neceu em queda (-0,6%), o que é consistente com o
processo de desalavancagem das empresas, mas
reflete também a manutencdo das suas dificuldades
de acesso ao financiamento bancario. Pelo contra-
rio, o crédito as Administragdes Publicas continua em
elevado crescimento (14,5%), bem como o crédito ao
consumo (9,8%).

E de salientar, pela positiva, a redugédo do racio de
crédito as empresas em incumprimento, de 15,2% em
dezembro de 2016 para 13,5% em dezembro de 2017.

Finalmente, h& a referir que, no cdmputo do ano, a re-
cuperacao da economia se mostrou compativel com a
continuagao da correcao dos principais desequi-
librios macroeconémicos.

Componentes da Balanca Corrente
e Balancga de Capital
(Valores em % do PIB)
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Em 2017 a posicao externa da economia portuguesa
voltou a melhorar (de -106,1% do PIB no final de 20186,
para -105,7% do PIB no final de 2017), em resultado de
um saldo positivo da balanca corrente e de capital de
1,4% do PIB (1,6% em 2016). O aumento do exceden-
te da balanca de servigos (determinado pela evolugao
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da sua componente de viagens e turismo) compensou
em grande parte o agravamento do défice da balan-
ca de bens, nado se tendo verificado alteracdes muito
significativas nas restantes componentes da balanca
corrente e na balanga de capital.

Posicao Liquida do Investimento Internacional
(Em % do PIB)
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O processo de desalavancagem das empresas priva-
das prosseguiu em 2017, com o seu endividamento
(em percentagem do PIB) a reduzir-se de 139,8% no
final de 2016 para 135,6% no final de 2017.

O ré&cio da divida publica no PIB também registou uma
reducao, para 125,7% do PIB no final de 2017 (menos
4,2 p.p. do que no final de 2016).

Excluindo o impacto da recapitalizagao da CGD, o dé-
fice publico reduziu-se para 0,9% do PIB. De acordo
com os célculos do Banco de Portugal, a diminuicéo

Fonte: B.P.

do défice publico (excluindo medidas temporarias) de-
correu de uma melhoria do saldo primario estrutural
(0,5 p.p. do PIB), de um contributo positivo da evolu-
¢ao da atividade econdmica (0,6 p.p. do PIB) e da re-
ducéo das despesas com juros da divida publica (0,3
p.p. do PIB).

A receita publica total aumentou 3,9% em 2017 face
a 2016, tendo como principal contributo a melhoria
da receita corrente. A receita proveniente dos impos-
tos diretos subiu 3,3% (em resultado do aumento de
10,2% nas receitas de IRC), tendo os impostos indi-
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retos e as contribuicdes sociais aumentado 6,1% e
6,0%, respetivamente. Em resultado destas evolugoes,
a carga fiscal atingiu em 2017 o maximo histérico
de 34,5% do PIB (34,2% em 2016).

Sem o impacto da recapitalizacdo da CGD, o aumento
da despesa publica total foi de 1,5%. A despesa de
capital (excluindo esse impacto) apresentou uma va-
riacao positiva de 24,7% (impulsionada pelo aumento
de 22,5% do investimento publico), a despesa corrente
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primaria aumentou 0,9% e 0s encargos com juros re-
duziram-se em 3,7%.

Contudo, apesar dos progressos observados, a divida
publica (a terceira mais alta da UE, em percentagem
do PIB), os racios de crédito em incumprimento (os ter-
ceiros mais altos da &rea do euro) e o nivel de endivi-
damento das empresas permanecem ainda em niveis
muito elevados, continuando a exercer fortes constran-
gimentos a evolugéo futura da economia portuguesa.
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A CIP - Confederacao Empresarial de Portugal representa, através
da sua rede associativa, 114.566 empresas, que empregam
1.541.539 trabalhadores e tém um volume de negécios de 105.208
milhdes de euros.

Fundada em 1974, tem como visao ser a confederacao empresarial
mais representativa a nivel nacional, uma estrutura associativa
patronal forte, homogénea e abrangente que possa defender
mais eficazmente os interesses das empresas portuguesas e
representa, de uma forma transversal e equilibrada, entidades
associativas sectoriais e regionais, bem como todas as Camaras
de Comércio e Industria de Portugal.

Faz parte, a nivel nacional, do Conselho Econémico e Social e
da Comissado Permanente de Concertacao Social, entre muitos
outros 6rgaos consultivos e comissoes especializadas, e, a nivel
internacional, da BusinessEurope, BIAC, OIE e OIT.

Tem a sua sede em Lisboa e delegacdes no Porto e em Bruxelas.
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