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A EUROPA ENTRE
O COLAPSO
E O RENASCIMENTO

O futuro da Europa é uma equagdo em aberto, mas a margem para
o erro é apertada

1. A continuidade ou as rupturas necessdrias

No inicio deste século, um analista perspicaz e pouco ortodoxo da histéria europeia contempordnea como era
Medeiros Ferreira escrevia, contra a corrente do pensamento dominante de entdo, que a Europa se parecia
com o Império Austro-Hungaro dos comegos do século XX, que, como sabemos, viria a desaparecer, em defi-
nitivo, com a | Guerra Mundial. Passaram, desde entdo, mais de duas décadas e que nos diria agora o autor do
texto referido? Ndo sabemos. Mas, hd pouco mais de meio ano, fomos sacudidos pelo Relatoério "Draghi’, de que
j& aqui faldmos no ultimo ndmero deste Boletim, e que, sem antecipar o pior, nos fez um diagndstico impiedoso
sobre o estado da Europa da UE. no confronto com as grandes economias mundiais (os EU.A. e a China), e
Nnos veio dizer que é preciso fazer uma mudanga profunda nas politicas econdmicas europeias. Mudang¢a nas
regras e na sua governacdo, mas, também, mudanga no modelo econdmico europeu.
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O Relatdrio foi um acontecimento marcante, ndo
por nos revelar coisas que qualquer observador
atento ndo pudesse conhecer, mas, porque sendo
elaborado a pedido da Comiss&o Europeia (CE.),
rompia com o discurso da «economia de sucessoy,
de que o modelo alemd&o era dado como a expres-
s@o exemplar, que dominava os textos da Comiss&o
Europeia. Ele diz-nos, com clareza, que os paradig-
mas que consubstanciavam a politica econdmica
da UE. tinham que ser revistos. Embora, a esse pro-
posito, pouco mais avangasse do que explanando
orientagBes gerais e deixando de fora um conjunto
de questdes essenciais (desde logo os custos). A
verdade € que a partir dai ndo é mais possivel fazer
de conta que tudo vai bem e que bastard manter
o rumo, considerando que os problemas que v&o
surgindo sdo meramente conjunturais e provoca-
dos por factores exdgenos (foi a crise das dividas
soberanas, foi a COVID, foi, e ainda é, a guerra na
Ucrénia) e ndo estruturais, ou sejg, resultantes de
uma economia que ja ndo € capaz de acompanhar
as mudangas em curso a escala global.

De entdo para cd, sucederam-se um conjunto de
acontecimentos que, ao invés de tornarem obsole-
to o Relatdrio, embora confirmassem os seus limi-
tes, evidenciaram alguns aspectos premonitdrios
do mesmo e que, entdo, muitos consideraram ex-
cessivos. E, € hoje mais claro que estamos a chegar
ao fim da linha, ou seja, que estamos confrontados
com o final de um ciclo econdmico que ndo é mais
possivel perpetuar. Acontecimentos como a “revo-
lucdo” operada na politica externa dos E.UA. pela
nova administracdo Trump; como o “acordar” da
Europa para a necessidade de priorizar a sua poli-
tica de defesa; como a pressdo para se acelerar o
processo de alargamento da UE. a leste; e, como o
agravar da crise nas duas principais economias da
moeda Unica: a alemd (com uma mais forte compo-
nente econdmica) e a francesa (Com uma compo-
nente politica assinaldvel), tornam impossivel con-
tinuar a admitir que tudo pode continuar como até
agora.

A Europa vive um periodo em que tem que fazer
escolhas e para as fazer precisa dos consensos
necessdrios - porventura os mais dificeis desde a
criagdo da CELE. - poais, se sabe que tem de mudar,
ndo sabe bem como, nem com que profundidade, e
fazer rupturas, requer politicas corajosas que n&o
s@o propriamente uma caracteristica dos actuais
lideres politicos europeus. A mudanga tem sempre
dois caminhos possiveis: mudar alguma coisa (em
aspectos formais ou colaterais) para que, Nno essen-
cial, tudo fique na mesma, e é a via da "mudanca
na continuidade”, ou fazer rupturas com o passado
e, em especial, com o modelo econdmico que a UE.
tem vindo a defender. Modelo pleno de aspectos
contraditdrios, diga-se, nomeadamente quando se
quer conjugar a ideia de que a Alemanha € um caso
de sucesso (Wolfgand Minchau, no seu recente livro
"Kaput”’, descreve bem o fim do «milagre alemdos)

e ter como objectivo fazer a transicdo digital, algo
precisamente em que este pais se deixou ficar de
fora. Mas, é, sem duvida, da gestdo e do conteudo
da mudanga que depende hoje o futuro da UE,, ten-
do como destino, seja um colapso do projecto eu-
ropeu, seja um renascimento. Ambos s&o possiveis,
mas, este Ultimo, exige escolhas dificeis e fracturan-
tes, que tém que ser, simultaneamente, flexiveis para
acomodarem diferentes realidades e impactos.

2. Os "velhos” pilares da politica da U.E.

A politica da UE. tem vindo a fazer-se com base em
cinco grandes pilares. A saber:

a) Na politica financeira, e com a criag&o do euro,
na base das “contas certas” e numa politica de
controle apertado e pouco flexivel dos défices or-
¢amentais e com o travdo ao excesso de divida
publica, compaginados no PEC;

b) Na politica de convergéncia e de coesdo, com
politicas redistributivas dos recursos comunitd-
rios a favor dos Estados-membros mais atrasa-
dos e visando, dessa forma, reduzir as assimetrias
e produzir um desenvolvimento mais harmonioso;

c) Na politica econémicaq, através da adopg¢do do
que o autor alem&o que atrds citdmos designou
por politica “neo-mercantilista” (de acordo com
o modelo inglés do século XVIII), assente na ideia
da “reindustrializagcdo”; de acordo com o mode-
lo saido da Il Revolugdo Industrial, e no objectivo
de assegurar continuamente elevados superavits
comerciais ho comeércio de bens, ou seja, uma UE.
feita de «economias exportadorasy;

d) Na politica externa, com o apoio dado ao muilti-
lateralismo nas trocas comerciais, tirando partido
do longo periodo de «comércio livre» a escala glo-
bal, que foi orquestrado pela OMC, e no qual ndo
eram, no essencial, aplicados critérios discrimina-
tdrios de origem geopolitica, o que abriu caminho
a elevados fluxos de capital com paises competi-
dores (homeadamente com a China);

e) Na politica social, com a defesa do "modelo so-
cial europeu” e com a preservacdo do «Estado
Socialy, adlicercada em politicas sociais activas
e relativamente generosas e num didlogo entre
parceiros sociais, de modo a substituir a con-
frontagdo pela concertagdo, sendo que, No caso
alemdo, deu verdadeiramente lugar a um modelo
corporativo com principios de co-gestdo.

Orqg, entretanto, o mundo mudou e se a Europa pode
fixar um conjunto de objectivos a atingir, manteve o
essencial das orientagdes e regras do seu funcio-
namento e estes cinco pilares surgem hoje como
uma possivel barreira a verdadeira mudanga, ndo
por aquilo que visam obter, mas porgue, em alguns
casos, estdio desfasados da realidade. E o caso da
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politica financeira e da politica econdmica, embora
0s pilares mais vulnerdveis possam ser a politica de
convergéncia e coesdo e a politica social. Na ver-
dade, eles sdo também aqueles em que os avangos
foram mais expressivos, aumentando porventura a
tentagdo de Ihes afectar menos recursos.

As maiores fragilidades da Europa s&o hoje sentidas,
sem a menor duvida, em dois planos:

- O da competitividade, com uma Europa em perda
em praticamente todos os indicadores, perda essa
ndo tanto quando comparamos produtos similares,
mMas quando analisamos a preseng¢a da Europa na-
quelas que sdo as actividades do futuro, ou sejq,
aquelas que estdo associadas as tecnologias digi-
tais, ao ciberespaco e as cadeias de valor geoes-
tratégicas e que, no essencial, tém maior peso de
conhecimento e de componentes imateriais. O pro-
blema que se pde aqui é que esta mudanga ndo
se faz apenas com base nas empresas existentes,
Mas com empresas novas e criadas de raiz, com
as suas competéncias centradas nestas novas ac-
tividades (recorrendo de novo a W. MUnchau: «as
empresas alemds sdo empresas dos sectores tra-
dicionais a aprender a integrar software, enquanto
as empresas americanas sdo empresas de soft-
ware a aplicd-lo em equipamentos fisicosy).

- O do peso e forga politica, que € medido pela con-
jugagdo do poderio econdmico e militar, condicdo
para se ter capacidade para influenciar decisdes a
escala global e que a situagdo de guerra na Ucra-
nia com a ameaga de retirada do apoio dos EUA,
veio tornar indisfar¢dvel e a que acresce uma clara
falta de estratégia da Europa no relacionamento
externo, nomeadamente com outros Estados para
além dos EUA, da China e da Russia de dimensdo
relevante.

3. Mudar um modelo econdmico
esgotado

Para muitos (mesmo entre economistas) “produgdo”
confunde-se com o que é material. Produzem-se
bens. Os servicos ndo tendo traduc&o em coisas fisi-
cas, ndo sdo “producdo”. Esta visdo traduz-se numa
completa incapacidade em compreender o funcio-
namento das modernas economias, vendo os servi-
¢os como uma actividade improdutiva e mostrando
um desconhecimento sobre os factores determinan-
tes da criagdo de valor. Podem até continuar a falar
muito na “revolugdo do digital” e na necessidade de
as empresas incorporarem as tecnologias associa-
das as TIC e ao ciberespaco, mas olham para estas
como componentes de cadeias de valor centradas
em mercadorias, produzindo semi-condutores e ba-
terias eléctricas.

E esta incapacidade em perceber o que realmente
representa a "nova economia” associada ao mundo
digital, que os faz continuar a defender a “reindus-

trializacdo”, e a necessidade de inverter os excessos
da globalizagdo das cadeias de valor, considerando
que a perda de controle sobre as fases materiais
destas cadeias foi a principal causa da perda da
competitividade europeia, que associam & perda
da «autonomia estratégicay. Ora, o problema da
economia europeia ndo estd, no essencial, associa-
do a globalizagdo, nem resulta seguramente da re-
ducgdo do peso no PIB da industria transformadora.
O problema € que a Europa ndo rompeu o suficiente
com os velhos paradigmas da “economia industrial”,
medindo a economia com base em volumes e em
quantidades e ndo em valor criado.

A competicdo séria com a China ndo se fez quando
esta se assumiu como a «fdbrica de mundoy e as
grandes empresas do mundo ocidental, de forma
racional, deslocalizarom as produgdes fisicas para
as economias asidticas. Ela dd-se, sim, quando a
China comecgou a competir nas dreas de criagdo de
valor, tendo sabido aproveitar o esforco da inteli-
géncia (em|. e D.) americana e europeia em seu pro-
veito, ou sejg, produzindo para o mercado, produ-
tos inovadores com uma elevada incorporagdo de
valor de base digital (das aplicagdes de «softwares
as plataformas). Os produtos chineses passaram
a impor-se, ja ndo pelos custos da produgdo fabril
com reduzidas margens de lucro, mas pela “perfor-
mance” e inovagdo aplicada que introduziram. Alids,
foi neste contexto que a UE. em 2024 impds uma
taxa aos automoveis eléctricos chineses que pode
ir até aos 36%.

Mas, a verdade é que o abandono do multilateralis-
mo alimentado pelo discurso da «autonomia estra-
tégicay, surge na pior altura para a Europa, conta-
bilizando-se um efeito de retragdo nas trocas que
afecta uma «economia aberta» como &, no essen-
cial, a europeia. Neste ponto, temos dificuldade em
acompanhar o Relatdrio "Draghi” que considera que
a hova economia europeia so pode emergir se for
invertido o excesso de abertura da Europa e reco-
menda a adop¢do de medidas protecionistas, ven-
do como positivo um recentramento da UE. no seu
proprio mercado interno (que, como j& salientdmos,
com o alargamento da UE. se fard em direc¢do ao
leste).

O abandono do multilateralismo e a adopg¢do de
acordos bilaterais nas relagdes externas (dominio
da competéncia da UE.) tornar&o o comeércio me-
nos fluido e instdvel, num contexto em que os cri-
térios geopoliticos se intrometem nos critérios eco-
noémicos, obrigando a escolhas onde a obtengdo
de consensos dentro da propria UE. serd mais dificil
de obter. Se, porventura, se exagerou no "modelo
exportador” alicercado em superavits comerciais,
fazer uma inversdo abrupta neste dominio, que a
partir do conceito de <«autonomia estratégicay
conduzisse a um assumido «enclausuramento es-
tratégicoy, apostando apenas no seu mercado de
consumidores, seria condenar a Europa a afastar-
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-se em definitivo dos lugares de lideranga mundial.
Seria uma Europa a empobrecer e, a prazo, sem con-
di¢Bes para preservar o seu «modelo social» e, tal-
vez mesmo manter-se como uma democracia plena.
Uma Europa na defensiva e sem capacidade de
iniciativa, com uma postura meramente reactiva, &
uma Europa a caminho do colapso e do “salve-se
quem puder”. O exemplo, da posicdo secunddria
para que foi relegada no problema ucraniano, ndo
€ apenas militar, mas, também, politica. Ao ter ab-
dicado, desde o inicio da invasdo, em procurar uma
saida negociada, sendo certo que n&o era de todo
realista pensar-se que a guerra podia terminar com
a mera capitulagdo da Russig, sendo, também, ma-
nifesto que o tempo jogava a favor desta e contra a
Ucrdnia a Europa perdeu espaco de intervencgdo. Se
hoje o processo negocial se afigura bem mais dificil,
de acordo com os interesses ucranianos, a Europa
ndo pode ser inocentada de parte das responsabi-
lidades.

Mas, o centro da mudanga tem gque estar na econo-
mia, com ideias claras sobre o que isso representa,
mas, também, sem cair na tentagcdo de conceber
uma politica industrial una e imposta a todos os pai-
ses da UE. Os actuais grandes objectivos da politica
econdmica, ou sejqa, as transicdes climdtica e digital
ndo sdo, por si mesmas, suficientes, e a perspectiva
da CE. (defendida no seu documento «Bussola para
a Competitividade da Europa») de que as mudan-
¢as a operar sdo, sobretudo, um problema de «in-
tensidade» e ndo requerem mudangas qualitativas
também ndo nos conduzem pelo caminho desejdvel.
O modelo de governagdo, os bloqueios burocrdticos,
normativos ou ligados com uma politica de concor-
réncia demasiado restritiva sdo relevantes, mas, sé
por si, ndo resolvem o problema de fundo que expli-
ca o atraso europeu e que estd relacionado com a
sua base econémica. A Europa deve renovar o seu
pensamento estratégico e saber como apoiar as
actividades da “"nova economia”’, mas tem que fa-
zé-lo com a nog¢do das diferencas entre paises e
dos estddios e perfis diferenciados que as respec-
tivas economias apresentam e que ird apresentar
no futuro proximo. Politicas mais integradas? Sem
duvida, mas numa logica de complementaridade e
de cooperacdo em torno de cadeias de valor frag-
mentadas e de diferentes perfis de especializagdo.
Uniformizar conteudos e tipologias de investimento,
aprofundando no sentido errado, o que tém sido ca-
racteristico dos diversos programas comunitdrios,
seria um erro perigoso.

Curiosamente, a Europa podia aproveitar a seu fa-
vor a politica errdtica da nova administragdo ameri-
cana que, entre Avangos e recuos, vem recuperar o
"sonho” europeu da “reindustrializagdo” e do retorno
& fdbrica, parecendo querer destruir o que tem sido
a base da supremacia econdmica dos EUA. e que
se fez, muito para além, dos seus défices comerciais.
Este € um bom momento para atrair as “inddstrias”
do futuro para a Europa, com critérios de exigéncia,

mas também de abertura, fomentando parcerias
estratégicas neste dominio e apostando na criagdo
de «startups» e no reforgo da ligagdo do sistema
de ensino e investigagdo com o mundo empresao-
rial. Aquelas que sdo ainda importantes mais valias
da Europa tém que ser potenciadas, num quadro
de abertura e de cooperacdo e de fomento do em-
preendedorismo e de uma dindmica de inovagdo
que se projecte Nno mercado e ha economia real.

4. Que politica de defesa?

Mas, foguemo-nos um pPouco NAs hovas orienta-
¢bes para a politica de defesa, que ao contrdrio de
outras, como a politica comercial, n&o sdo da com-
peténcia da UE. e sim dos Estados-membros.

S&o as medidas enunciadas exequiveis? Sdo as
mesmas suficientes para termos uma Europa capaz
de dispensar a presen¢ca americana na Europa?
Tém as mesmas alguma no¢do do tipo de ameagas
que a Europa poderd enfrentar e qual o papel reser-
vado a cada pais?

Acresce que ndo é, como a Presidente da CE. nos
tem dito, possivel na drea da defesa sobrepor des-
pesa com investimento e menos ainda com incre-
mento do esfor¢o exportador. Com a urgéncia pro-
clamada ndo é expectdvel que a industria europeia
possa rapidamente responder as necessidades de
armamento pelo que parte da referida despesa ird
continuar a ser feita com recurso a fornecedores
fora da UE. e, em especial, aos EU.A.. Por outro lado,
visando esta despesa o rearmamento europeu n&o
estamos a falar de uma actividade exportadora,
Mas em consumo interno.

O Plano para Rearmar a Europa ndo &, pois, uma
simples continuagdo do programa da competitivi-
dade europeia e ndo deixard de colocar restricdes
adicionais & concretizacdo deste. Importa assumi-
-lo.

“"E esta incapacidade
em perceber o que
realmente representa
a “nova economia”
associada ao mundo
digital, que os faz

continuar a defender a

“reindustrializacao”...”
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Por outro lado, a ades&o dos diferentes paises levan-
ta muitas interrogacdes pois far-se-& sempre com
base em empréstimos (directomente no mercado
ou indirectamente por via da CE.) que terdo que ser
pagos, ndo sendo um adquirido que a generalidade
dos paises esteja disponivel - sobretudo, terminada
a guerra da Ucrénia - para substituir politicas sociais
ou de investimento infraestruturante por armamen-
to e defesa. A cultura europeia do pds-guerra Ndo
serd faciimente revertida e a generalidade dos es-
pecialistas na matéria ndo considera que o pacote
europeu anunciado para quatro anos seja suficiente
para assegurar a referida autonomia europeia. Além,
de que, importa ainda salientar que uma coisa sdo
despesas nacionais em armamento outrag, bem dife-
rente, € termos uma capacidade coordenagdo e co-
mandos integrados, para respondermos a ameacas
globais que venham a colocar-se. Ou seja, a Europa
ird reforcar as suas despesas em defesa (talvez, de
forma realista, em torno dos 2% a 2.5% do PIB) mas
ndo ird dispensar um sistema de defesa com a pre-
senca da NATO e dos EUA e, parece-nos que nem
estes || apesar das ameacas [ estdo disponiveis
para que isso acontega.

5. Quem vai pagar?

Tudo o que dissemos antes tem, desde logo, uma
consequéncia irrefutdvel: custa muito dinheiro e re-
quer recursos financeiros acrescidos, conjugados
com uma reafectagdo de verbas a nivel dos orgca-
mentos europeus.

Uma nova politica industrial, visando a criagcdo de
«campedes europeusy focados em poderem dispu-
tar a lideranga mundial, uma muito reforcada (para
ter sentido) politica de defesa e seguranca e o alar-
gamento a leste, envolvendo a futura reconstrucdo
da Ucrénig, sGo opgdes que ndo implicam apenas
concorddncia de principio com as mesmas, mas que
vamos ter que pagar e gue tém impacto nas actuais
politicas.

Com o anuncio do pacote para Rearmar a Europa,
a CE. ja deixou cair as regras do PEC, pilar basilar
da sua politica econdmica e que dificiimente poderd
voltar ao que erq, pois, os seus fundamentos foram
reduzidos a quase nada. E, se no passado fomos
criticos da rigidez desta politica e do modo como a
mesma foi sendo aplicada, o caminho do laxismo fi-
nanceiro € igualmente perigoso e pode conduzir-nos
a breve prazo a uma nova crise das dividas sobe-
ranas, agora ja ndo circunscrita aos «despesistasy
paises do Sul da Europa, mas envolvendo as maiores
economias da UE.

Se os actuais beneficidrios liquidos do orgcamento
comunitdrio deixarem de o ser, nomeadamente pelo
menor peso dos apoios para a coesdo, como irdo
eles reagir, invertendo-se a situagdo da crise an-
terior das dividas soberanas em que os paises do

norte da Europa n&o queriam pagar as dividas dos
do Sul?

Temos pela frente duas vias de financiamento:

- Redefinicdo de prioridades com reducdo dos re-
Cursos para outras dreas da politica europeia (no-
meadamente as politicas sociais e de convergén-
cia),

- Maior endividamento, o que torna desde logo, as
actuais regras do PEC impossiveis de cumprir.

Faldmos de custos, logo de orgamentos e despesa,
mas convird Nndo perder de vista que o "Renascer”
da Europa requer que se vd ao fundo dos proble-
mas. E este € um caminho em que o Relatoério Draghi
apenas abriu a porta de entrada, mas Ndo nos con-
duziu pelos extensos corredores, com multiplos e di-
ficeis bifurcagdes, em que temos que fazer opgdes,
que ndo sdo meramente escolhas individuais, mas
requerem consensos € o remover de obstdculos
pesados. O Relatdrio dd-nos algumas pistas, mas,
em muitos casos, ndo rompe com o que existe. Fala
das novas actividades e contrapde as mesmas as
que marcam a especializagdo europeia actual, mas
ndo desiste destas hem as marginaliza. Como po-
dia? Sente que tem que fazer compromissos e o
novo modelo econdmico que propde &, sem duvida,
um avango em relagdo a postura conservadora da
C.E., mas o seu maior erro é continuar refém de uma
visdo sectorial das economias e co pensar a com-
petitividade a partir do existente, na base de van-
tagens comparativas fundadas no preco e ndo no
valor acrescentado e, para terminar citamos, mais
uma vez, W. MUnchau «ndo é possivel manter a lide-
ranga econdmica concentrando-se em actividades
econdmicas com margens de lucro decrescentesy,
ou seja sem colocar a criagdo de valor no centro do
debate. o

“A Europa deve renovar
O seu pensamento
estratégico e saber

como apoiar as activida-
des da “"nova economia”,

mas tem que fazé-lo
com a nocdo das
diferencas entre paises
e dos estddios e perfis
diferenciados”
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# OS NUMEROS
INDICADORES ESTATISTICOS

NACIONAIS:

Investimento mantem-se em "lume brando”. E 2025... o inicio de uma nova era de hiper-incerteza

A economia portuguesa cresceu em 2024 acima
do ritmo de crescimento médio na Unido Europeia.
O PIB em Portugal aumentou 1,9% face a 2023, 0,2
pontos percentuais (p.p.) acima da projegcdo de de-
zembro do Banco de Portugal e 0,1 p.p. acima do
previsto no OE 2025. O aumento do PIB na Unido Eu-
ropeia foi de 1% e na zona Euro de 0,9%.

O quarto trimestre do passado ano foi aquele que
registou maior crescimento no PIB portugués, de
+2,8%, impulsionado sobretudo pela procura interna
e em particular pelo consumo.

O desempenho da economia portuguesa em 2024
ligeiramente acima do crescimento previsto decor-
reu do maior contributo da procura internq, face
ao esperado, para o crescimento do PIB, de 2,5 p.p.
(1,7 p.p. em 2023). A procura externa liquida (expor-
tacdes liquidas de importacdes) teve um contribu-
to negativo de -0,6 p.p. resultante de uma ligeira
desacelerac&o no aumento das exportagdes (para
+3,4%, face aos +3,8% em 2023), a par de uma ace-
leragdo significativa no aumento das importacdes
(para +4,8%, face aos +1,8% em 2023), embora fosse
prevista uma desaceleragcdo nas exportagdes ainda
mais acentuada.

A aceleragdo no aumento da procura interna resul-
tou da aceleragdo no aumento do consumo privado
de +19% para +3,2%, de 2023 para 2024, e da ligeira

aceleragdo do consumo publico de +0,6% para +1,1%.
O maior dinamismo do consumo privado, impulsio-
nado pelo aumento do rendimento disponivel (que
aumentou +10,5% face a +7,5% em 2023) - seja pelo
aumento do emprego e das remuneracgdes, seja
pelas medidas fiscais em sede de IRS, pela descida
da inflagdo e das taxas de juro - resultou do efeito
conjugado entre a desaceleracdo do aumento do
consumo de bens duradouros de +7,6% para +16%
em 2024, com a aceleragdo do aumento do con-
sumo de bens ndo duradouros e servigos de +1,3%
para +3,4%.

E ainda de assinalar que em 2024 aumentou a taxa
de poupanca redlizada pelos portugueses para
12,2%' do rendimento disponivel, acima dos 8,3%1em
2023.

Em sentido contrdrio ao da evolug&o do consumo,
observou-se com preocupacdo que o crescimento
do investimento voltou a desacelerar de +2%, em
2023, para +1,7%, tendo ficado claramente abaixo
daquelas que eram as expectativas do efeito da
execucgdo do PRR sobre o investimento, em 2024.
O abrandamento na evolucdo do investimento em
2024 resultou da desaceleragdo de +3,6% para
+2,3% na Formagdo Bruta de capital fixo (FBCF) e do
contributo negativo (de -0,1 p.p.) da Variagcdo das
existéncias.

dZisci\esic::o Fog:l?t%ao Procura Export. Import. PIB a precos
. int FOB FOB
(Trim) final de capital interna (FOB) (FOB) de mercado
Variagdo face ao periodo homélogo do ano anterior (%)

2023 - ANUAL 16 2,0 17 38 18 26

[ 09 78 23 -06 01 20

Y 16 24 17 25 16 2]

2024 27 17 25 34 48 19

[ 14 18 15 15 17 14

[ 22 4,0 25 31 54 15

1l 812 19 29 50 72 19

Y 41 09 31 41 47 28

Fonte: INE, Contas nacionais trimestrais e anuais

1 INE, Contas Nacionais Trimestrais por setor institucional - dados preliminares
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A desaceleragdo no crescimento da FBCF decorreu
da desaceleragdo acentuada na FBCF em equi-
pamento de transporte, de +20,4% em 2023 para
+6,8%, acompanhada pela desaceleragdo na FBCF
em Outra Mdquinas e Equipamentos, de +5,6% para
+3,4%.

A FBCF em Construgdo praticamente estagnou (a
variagdo homologa passou de +12% para +11% em
2024) e apenas a FBCF em Produtos de Propriedade
Intelectual acelerou, ainda que moderadamente, de
+2,2% para +2,7%.

O contributo negativo da procura externa liquida de-
correu de uma aceleragdo muito intensa no cresci-
mento das importacgdes de bens de +1,1% para +5,3%,
apenas ligeiramente atenuado pela desaceleracdo
nas importagdes de servicos de +4,7% para +2,4%, A
par de uma desaceleragdo significativa nas expor-
tacoes de servigos de +11,5% para +2,7%, fortemente
compensada pelo crescimento das exportacgdes de
bens, de +3,8%, depois de terem diminuido -0,1% em
2023.

Em 2024 voltaram a registar-se ganhos nos termos
de troca (de +3,1%), ainda que inferiores aos regista-
dos em 2023 (+5,4%), com uma varia¢cdo negativa no
deflator das importagdes de -2,3%, acompanhada
pela variagdo positiva do deflator das exportacdes
de 0,8% (16% em 2023).

Em termos nominais, o saldo externo de bens e ser-
vigcos voltou a ser positivo, de 1,9% do PIB, ainda que
abaixo do de 2023 (2,2% do PIB).

As contas publicas terminaram o ano de 2024 supe-
ravitdrias, com um excedente de 0,7% do PIB (com-
para com 1,2% do PIB em 2023 e com a previsdo para
2024 no OE 2024, de 0,2% do PIB).

A divida bruta da Administracdo Publica diminuiu
para 94,9% do PIB (compara com 97,7% em 2023, com
a previsdo para 2024 no OE2024 em outubro de 2024
de 103%, e com a previsdo de 95,7%, no Programa de
Estabilidade apresentado pelo Governo em abril de
2024).

Em termos sectoriais, na Industria e energia o in-
dice de volume de negdcios? global diminuiu -0,8%
em 2024 (-3,3% em 2023), resultado de desempe-
nhos diferenciados nos vdrios subsectores. Contou
com desempenhos positivos na industria extrativa
(+4,7%) e no sector da Agua saneamento e resi-
duos (+5,2%), e com evolugdes negativas da indus-
tria transformadora (-0,4% em 2024, compara com
-3,3% em 2023) e no sector da eletricidade (-5,1% em
2024 comparando com -3,8% em 2023).

Nos Servigos (excluindo o comércio), o IVN global
cresceu mais intensamente no primeiro semestre
que no 2° semestre de 2024 e no conjunto do ano
cresceu +4,4% (+9,9% em 2023).

Das atividades de servigos mais dindmicas no pas-
sado ano, salientaram-se: as Atividades imobilidrias
(+13,9%), as Atividades de Edicdo (+10,9%), as Ativi-
dades de aluguer (+10,1%), as Atividades de arqui-
tetura, de engenharia e técnicas afins e atividades
de ensaios (+9,0%), as Atividades de investigagdo e
seguranga (+8,6%) e as Atividades de servigos ad-
ministrativos e de apoio prestados ds empresas a
par das Atividades de Agéncias de viagem, opera-
dores turisticos, outros servicos de reservas (+7,5%).
De entre as menos din@micas, destacam-se com
decréscimos homdlogos no IVN: as atividades de
Consultoria e programacdo informdtica e ativi-
dades relacionadas (-7,7%); as do Transporte por
dagua (-6,3%), as Outras atividades de consultoria,
cientificas, técnicas e similares (-6,2%), e as Ativi-
dades cinematogrdficas, de video, de produ¢do de
programas de televisdo, de gravagdo de som e de
edi¢céo de musica (-5,2%).

No Comércio o indice de volume de negécios (IVN)
aumentou +3,9%,> em 2024 (-0,8% em 2023). No
conjunto do Comércio foi a atividade grossista que
registou o maior crescimento, com um acréscimo
homodlogo no IVN de +4,4% (-6% em 2023), a que se
seguiu o comércio automével com um crescimen-
to homoélogo no IVN de +3,6% (+15% em 2023) e o
comércio a retalho, com um crescimento de +3,2%
(+1,1% em 2023).

As Atividades do comeércio por grosso e a retalho e
de reparacgdo automodvel foram as que em 2024 re-
gistaram o maior acréscimo no volume de emprego
(+25,4 mil pessoas que em 2023).

O sector do Turismo manteve-se muito dinGmico
ao longo de todo o ano de 2024, embora menos que
em 2023, seja em termos fisicos (nimero de hdspe-
des e de dormidas nos alojamentos turisticos®), seja
Nno que se refere aos proveitos totais e de aposento.
O total de dormidas cresceu +4% (+10,7% em 2023) e
os proveitos totais e de aposento cresceram +10,9%
(+20,0% e +21,4% em 2023, respetivamente).

As dormidas de n&o residentes mantiveram a sua
predomindncia (70,3% do total) e cresceram +4,8%,
enquanto as dormidas de residentes (29,7% do to-
tal) aumentaram +2,3%.

E ainda de assinalar que o conjunto das atividades
de Alojamento, restaura¢do e similares foram as
que, no passado ano, registaram o decréscimo no
emprego mais expressivo* (-17,2 mil pessoas que em
2023).

2 Resultados ajustados de sazonalidade e efeitos de calenddrio

3 Resultados deflacionados e ajustados de efeitos de calenddrio e da sazonalidade

4 Segundo os resultados do Inquérito ao Emprego do INE

> Referente aos resultados do INE referentes & Atividade turistica que abrange trés segmentos de alojomento: hotelaria (hotéis, hotéis-

-apartamentos, apartamentos turisticos, aldeamentos turisticos, pousadas e quintas da Madeira), alojomento local com 10 ou mais

camas e turismo no espago rural/de habitagdo.
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ALGUNS INDICADORES
NACIONAIS RELEVANTES

Movimentos na Rede Multibanco

Acrescimo homologo
Janeiro 2025

IVVN* Comeércio a Retalho Alimentar
6 10/ Acréscimo homalogo
+ I QO Fevereiro 2025
IVN* Comércio a Retalho Ndo Alimentar

4 3 O/ Acréscimo homadlogo
+ I QO Fevereiro 2025

IVN* Comércio Por Grosso

Acrescimo homologo
Fevereiro 2025

IVN* Comeércio e Reparagdo Automével

Acreéscimo homologo
Fevereiro 2025

IVN- Indice de Volume de Negdcios
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O IVN das atividades do Alojamento desacelerou
para +5,3% em 2024 (+19,2% em 2023) e o IVN das ati-
vidades da Restauracdo para +5,6% (+14,7% em 2023).

O sector das Atividades de Transporte e Armazena-
gem apresentou em 2024 desempenhos diferencio-
dos nos seus subsectores, tendo o respetivo indice
de volume de negdcios (IVN) global registado um
crescimento homdlogo de +4,4%. O IVN da Armaze-
nagem e atividades auxiliares dos transportes cres-
ceu +6,4%, o IVN dos Transportes terrestres cresceu
+5,6%, o IVN dos Transportes Aéreos cresceu +2,4%
e o IVN dos transportes por dgua decresceu -6,3%.
De destacar pela positiva no Transporte Aéreo, su-
cessivos maximos histdricos atingidos no passado
ano no numero médio mensal de passageiros mo-
vimentados nos aeroportos nacionais, entretanto
com continuidade em 2025.

O movimento de passageiros nos aeroportos nacio-
nais aumentou +4,3% em 2024 (+18,9% em 2023), e 0
movimento de carga e correio +14,2% (+0,1% em 2023).

No mercado de trabalho, em 2024 o emprego au-
mentou +1,2%, o niumero de desempregados man-
teve-se semelhante ao do ano anterior e o subem-
prego de trabalhadores a tempo parcial reduziu-se
-10,7%.

Os Jovens dos 16 aos 34 anos que hdo estdo empre-
gados, nem em educagdo ou formagdo ascende-
ram em a 201 mil individuos (-5,2 mil jovens que em
2023, correspondente a um decréscimo de -2,5%).

O aumento de +1,2% no emprego decorreu do efei-
to conjugado do aumento de +0,9% no trabalho
por conta de outrem, de +3,2% no trabalho por con-
ta proépria como isolado, do acréscimo de +2,8% no
trabalho por conta propria como empregador e do
decréscimo de -1% no trabalho familiar n&o remune-
rado.

E ainda o resultado de evolucdes distintas no con-
junto dos diversos sectores de atividade econdmica.
Os sectores mais dindmicos, conforme jd referido, fo-
ram as Atividades de comércio por grosso e a reta-
Iho e de reparacdo automadvel, com um acréscimo de
25,4 mil pessoas, face a 2023 (+3,5%), as Atividades
de informagdo e de comunicagdio com um aumen-
to de quase 15 mil pessoas (+7,7%), e as Atividades
artisticas, de espetdculos, desportivas e recreativas,
com mais 8,8 mil pessoas que em 2023 (+11,2%).

Os sectores com decréscimos mais significativos fo-
ram o Alojamento, restauracdo e similares com uma
quebra de 17,2 mil pessoas (-5,1%), as Industrias trans-
formadoras com menos 6,6 mil individuos (-0,8%), as
Atividades de saude humana e apoio social com
uma reducdo de 6,2 mil pessoas (-12%) e a Agricul-
tura, producdo animal, cacga, floresta e pesca com
menos 5,4 mil pessoas (-3,6%).

Embora globalmente o nimero de desemprega-
dos em 2024 tenha sido semelhante ao de 2023,
aumentou ligeiramente o numero de mulheres de-
sempregadas (+0,8%), bem como aumentou o nu-
mero de desempregados d procura do 1° emprego
(+0,9%), a par de ligeira oscilacdo favordvel nos de-
sempregados & procura de novo emprego (-0,1%); o
desemprego de curta duragdo aumentou +14%, e
diminuiu -2,2% o desemprego de longa duracgéo.

A taxa de desemprego foi de 6,4%, -0,1 p.p. que em
2023, por ter aumentado a populagdo ativa (+1,1%)
e a taxa de subutilizagdo do trabalho ascendeu a
1,0%, -0,7 p.p. que em 2023.

Ao nivel das remuneragdes, segundo os resultados
do INE referentes aos dados da Seguranga Social
e da Caixa Geral de aposentagdes, a remuneracdo
bruta total mensal média por trabalhador aumen-
tou no passado ano para 1602 euros (+6,3% que em
2023). A componente regular aumentou para 1248
euros (+6,4%) e a componente base para 1213 euros
(+6,2%).

O indice do Custo de Trabalho do INE, em 2024, au-
mentou 8,2%, a que corresponderam acréscimos de
8,2% nos custos salariais e de 8,1% nos outros custos.
O custo médio por trabalhador aumentou 6,4% en-
quanto o numero de horas efetivamente trabalha-
das por trabalhador diminuiu 1,6%.

A inflagdo ao longo de 2024 foi oscilante, ainda que
sempre em desacelerag¢do por comparagdo com a
inflagdo no ano anterior, tendo ascendido a 2,4%.

No contexto de desaceleracéo da inflagéo na zona
Euro, no passado ano vdrias intervengdes do BCE
determinaram a descida das taxas diretoras (a ulti-
ma em dezembro com a descida de 25 pontos base),
assim influenciando a evolugdo da Euribor® e das
taxas de juro, no sentido igualmente descendente.
De resto a tendéncia manteve-se nos primeiros
meses de 2025, com as intervengdes do BCE de
janeiro e de margo a reduzirem de novo as taxas
diretoras em 25 pontos base, em cada uma delas.

Em dezembro a Euribor nos vdrios prazos tinha des-
cido para 2,886% a 3 meses, 2656% a 6 meses, e para
2421% a 12 meses e assim continuou a descer nos
primeiros meses do ano. No presente més de abril, na
segunda semana do més, a Euribor a 3, 6 e 12 meses
desceu para 2,265%, 2,190% e 2,090%, respetivamente.

A evolugcdo da taoxa de juro média para novos em-
préstimos ds empresas portuguesas, ainda que com
algumas oscilagdes e maior lentiddo, evidenciou no 2°
semestre de 2024 também uma tendéncia continua-
mente descendente: os 4,30% registados em dezem-
bro de 2024 ficaram 1,28 p.p. abaixo do registado em
janeiro de 2024 (5,58%).

& A Euribor é uma das principais taxas de referéncia do mercado monetdrio da Zona Euro. Indica a taxa de juro média dos empréstimos

interbancdrios sem garantia, da Zona Euro.
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- 5 1 / Fevereiro 2025
I (o

Mercado de Trabalho

e O (o) Acréscimo homadlogo total
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Nos empreéstimos as empresas até 1 milhdo de euros
a taxa de juro em dezembro foi de 4,39% (5,75% em
janeiro de 2023). Enquanto nos empréstimos acima
de Tmilhdo de euros a taxa em dezembro foi de 4,23%
(5,59% em dezembro 2023).

Ainda em tendéncia descendente desde fevereiro de
2024, a taxa de juro implicita no conjunto dos contra-
tos de crédito para aquisicdo de habitagdo, segundo
o INE, diminuiu para 4,091% em dezembro, e continuou
a diminuir em janeiro e em fevereiro para 3,984% e
3,830% respetivamente.

Para o ano de 2025 as projegdes de margo ultimo
do Banco de Portugal, para a economia portuguesa
em 2025, perspetivam um crescimento no PIB de 2,3%
(01p.p. acima da proje¢cdo de dezemlbro), mas reveem
em baixa a projecdo para o crescimento do investi-
mento para 3,9% (era de 5,9% nas projecdes de de-
zembro). E ligeiramente revisto em baixa o crescimen-
to do consumo privado para 2,7% (-0,1 p.p.) bem como
o crescimento da procura interna para 2,3% (-0,6 p.p.).
O crescimento das exportagBes foi revisto para
27% (-0,5 p.p.) e o das importagdes para 2,8% (-19
P.p.).

Jd o crescimento do emprego foi revisto em alta,
para 1,3% (+0,5 p.p.), a taxa de desemprego projetada
em 6,4% mantém-se inalterada e o IHPC foi revisto
em alta para 2,3% (+0,2 p.p.).

Salienta-se que estas projecdes foram apresenta-
das em marco e ndo incorporam ainda os efeitos e
a incerteza adicional que o processo disruptivo das
negociagdes dos direitos aduaneiros dos EUA terdo,
no comeércio internacional e, conseguentemente, No
desempenho das vdrias economias o mundo € em
concreto na economia portuguesa.

No que se refere aos indicadores qualitativos mais
recentes sobre a evolugdo da economia nos primei-
ros meses de 2025, destaca-se que o indicador de
conflanga dos consumidores do INE aumentou em
janeiro e ligeiramente também em fevereiro. Para a
evolugcdo em fevereiro foi relevante a evolugdo pas-
sada e também as perspetivas de evolugdo futura
por parte dos consumidores, da situagdo financeira

dos respetivos agregados familiares. O saldo das
suas opinides acerca das perspetivas de evolugdo
futura dos precos aumentou em fevereiro.

No sentido contrdrio, o indicador de clima econd-
mico do INE diminuiu quer em janeiro quer em feve-
reiro, interrompendo a tendéncia positiva que vinha
seguindo desde setembro do passado ano. Os indi-
cadores de confian¢ca aumentaram no Comeércio, na
IndUstria transformadora e na Construgdo e obras
publicas, no entanto reduziu-se acentuadamente
Nos Servigos.

Quanto as perspetivas de evolugdo dos pregos, o
saldo das expectativas em fevereiro diminuiu nos
empresdrios do Comércio, dos Servigos e da Cons-
trucdio e Obras Publicas. No caso da Industria au-
mentou pelo terceiro més consecutivo.

A inflag&o nos primeiros meses do ano manteve-se
na trajetdria descendente.

Com efeito, a estimativa para a inflagdo homadloga
mensal em margo é de 19% (ascendeu a 2,4% em
fevereiro e a 2,3% em margo de 2024) e para a in-
flagdo média dos Ultimos 12 meses, em margo, € de
2,4% (foi de 2,5% em fevereiro e de 29% em marcgo
de 2024).

A variagdo do IHPC foi estimada em 1,9%. (25% em
fevereiro)

Em fevereiro a inflagdo homdloga mensal tinha as-
cendido a 2,4% (compara com 2,5% em janeiro e com
2,1% em fevereiro de 2024).

A execucdo das contas publicas em janeiro do cor-
rente ano, de acordo com a informag&o da Dire¢gdo
Geral do Or¢camento, foi favordvel.

Ndo s6 o saldo global das administracdes publicas
(AP) foi positivo em 1672,1 milhdes de euros, como se
traduz por um acréscimo de 4619 milhdes de eu-
ros por comparagdo com o saldo positivo de janeiro
de 2024. Esta execugdo resultou do acréscimo na
receita publica, de +11,8%, superior ao aumento da
despesaq, de +7,3%.

O crescimento da receita das AP decorreu do au-
mento da receita fiscal (+14,1%) e da receita contri-
butiva (+8%), bem como da receita ndo fiscal e ndo
contributiva (+11,8%). O aumento da receita fiscal
resultou de uma melhor execugdo da receita do
IVA (+36,2%) e, em menos escalq, da receita do ISP
(+17,9%) e do IRS (+2,1%). Destacou-se igualmente o
aumento da receita proveniente das contribuicdes
para a Seguranga Social (+8,9%).

Do lado da despesa destacou-se o aumento de
+7,4% nas despesas com pessodl, decorrente sobre-
tudo do perfil de pagamento introduzido, com um
efeito de acelerador, atribuido a todos os trabalha-
dores das AP, abrangidos pelos periodos de con-
gelamento das progressdes na carreira, bem como
das medidas de valorizagdo de carreiras especifi-
cas, nomeadamente nos setores da Saude, Educa-
¢do, Seguranga Interna e Defesa.

A despesa primdria registou um aumento de +7,1%
e o saldo primdrio apresentou uma variagdo homao-
loga positiva de +489,9 milhdes de euros, tendo as-
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cendido a um total de 1932 milh8es de euros.
Apresenta-se em seguida a evolucdo recente de
vdrios indicadores quantitativos do consumo e do
investimento.

O montante global dos movimentos realizados
na rede multibanco (levantamentos, pagamen-
tos de servigcos e compras, em valor) depois de
alguma recuperagdo no 2° semestre de 2024 e
de registarem no conjunto do ano uma varia-
¢do homdloga de -0,9%, a variagdo homdloga
no trimestre terminado em janeiro foi de +6,7%
e o acréscimo homdlogo dos movimentos em
janeiro foi de +7,1%.

O indice de volume de negdcios (IVN) do comér-
cio a retalho (deflacionado e ajustado de efei-
tos de dias Uteis e sazonalidade), no trimestre
terminado em fevereiro registou uma variacdo
homologa de +5,2% e a variagdo homologa men-
sal de fevereiro foi de +5%.

O crescimento das vendas de gasolina (em to-
neladas) dando continuidade & din@mica dos ul-
timos meses de 2024 (variagdo homadloga anual
de +6%), registou no trimestre terminado em ja-
neiro do corrente ano um crescimento homdlo-
go de +7,5% e um aumento homdlogo mensal em
janeiro de +9,6%.

No que se refere ao numero de matriculas de
automoveis ligeiros (novos), depois de um au-
mento anual em 2024 de +5,1%, no trimestre ter-
minado em fevereiro Ultimo o crescimento ho-
mdlogo foi de +2,4% e em fevereiro a variagdo
homoéloga das matriculas foi negativa, de -5,1%.

+ Nos veiculos comerciais ligeiros novos, as ma-
triculas depois de no passado ano registarem
um aumento de +13,3%, no trimestre terminado
em fevereiro ultimo, cresceram +7,1%, enquanto
a variagdo homodloga em fevereiro foi de +24,7%.

No caso dos veiculos comerciais pesados novos
a tendéncia é negativa: depois das matriculas
registarem em 2024 um decréscimo de -8,3%,
no trimestre terminado em fevereiro, a seguir
a quebras muito acentuadas registadas em

dezembro e em janeiro de 2025, a redugdo foi
ainda mais acentuada, de -32,4%. No més de
fevereiro o decréscimo homodlogo foi menos
acentuado: de -1,1%.

O aumento das vendas de cimento no merca-
do interno mantem-se estdvel: apds +4,3% em
2024, no trimestre terminado em fevereiro foi
de +4,9% e a variagdo homéloga mensal em fe-
vereiro foi de +4,6%.

+  Alimportagdo de mdquinas, partes e acessdrios
aumentou +1,9% em 2024 e depois do decrés-
cimo de -2,7% no més de dezembro aumentou
apenas 0,4% no trimestre terminado em janeiro.
No primeiro més do corrente ano a variagdo ho-
mologa foi de +2,7%.

+  Finalmente a produgdo de bens de investimen-
to apos +2,5% de crescimento em 2024, evoluiu
negativamente nos meses mais recentes, com
uma variogdo homadloga negativa no trimestre
terminado em fevereiro, de -4,4%, e de -8,7% na
variacdo homaologa mensal em janeiro e de -3,9%
em fevereiro.

No que se refere aos indicadores sectoriais quan-
titativos nos meses mais recentes, a atividade do
Turismo, mesmo atendendo a que nos encontramos
nos meses de época baixa, parece evidenciar uma
din@mica inferior @ ano anterior. As dormidas’ no
alojamento turistico, em janeiro, aumentaram +0,8%
e em fevereiro registaram um decréscimo homélogo
de -2,5% - embora esse decréscimo resulte também
do efeito de calenddrio (com efeito, compara com o
més de fevereiro de 2024, no qual, ao contrdrio do
de 2025, decorreram as férias de Carnaval, além de
que teve um dia mais que fevereiro de 2025 - 2024
foi ano bissexto).

No Transporte aéreo, voltou a verificar-se em ja-
neiro de 2025 um madximo histérico no movimento
mensal de passageiros nos aeroportos nacionais,
tendo-se registado um desembarque meédio did-
rio de 65,6 mil passageiros, +6,8% que em janeiro de
2024. No primeiro més do ano, movimentaram-se nos
deroportos nacionais 4,2 milhdes de passageiros e
18,2 mil toneladas de carga e correio, correspon-
dendo a variacSes de +5,9% e -0,5%, respetivamen-
te, face a janeiro de 2024.

Os resultados mais recentes dos indices de volume
de negdcios sectoriais revelam alguma recupera-
¢do na Industria e energia e um maior dinamismo
no Comeércio e nos Servicos.

O indice de volume de negécios da Industria Total
(IVNEI) do INE, depois de aumentar apenas +0,8% no
ultimo trimestre do passado ano, registou uma va-
riagé&o homologa no trimestre terminado em feverei-
ro de +1,6% (compara com um decréscimo de -3,1% no
trimestre homadlogo de 2023).

7 Referente qos resultados do INE sobre a Atividade turistica que abrange trés segmentos de alojamento: hotelaria (hotéis, hotéis-apar-
tamentos, apartamentos turisticos, aldeamentos turisticos, pousadas e quintas da Madeira), alojamento local com 10 ou mais camas e
turismo no espagco rural/de habitagdo.
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No Comeércio entre dezembro do passado ano e fe-
vereiro do corrente ano as dinédmicas tém sido osci-
lantes e distintas consoante o subsector de comeér-
cio. No trimestre terminado em fevereiro a variag&o
homdloga do IVN foi de +3,2% no comércio automo-
vel (+6,7% no 4° trimestre de 2024), de +6% no comeér-
cio por grosso (coincidente com a do 4° trimestre de
2024) e de +5,2% no comércio retalhista (+55% no
4° trimestre de 2024). No seu conjunto o Comeércio
cresceu +5,3% no trimestre terminado em fevereiro
(compara com +5,9% no 4°T2024).

Nos dois primeiros meses do ano o crescimento ho-
mologo mensal do IVN no comércio a retalho alimen-
tar manteve o dinamismo dos ultimos meses do ano
anterior, embora no retalho alimentar em estabele-
cimentos especializados tenha desacelerado con-
sideravelmente em fevereiro, para +2,3% (compara
com +5,2% em janeiro e com +3% em dezembro de
2024). No comeércio a retalho ndo alimentar, quer no
retalho ndo especializado, quer no conjunto do reta-
Iho n&o alimentar especializado, mantiveram-se di-
ndmicas semelhantes as dos Ultimos meses do ano
anterior. Com a excec¢do do retalho de combustiveis
que registou decréscimos no respetivo IVN, e do re-
talho especializado de Téxteis, vestudrio, calcado e
artigos de couro cujo IVN desacelerou para apenas
+16% em fevereiro (compara com +5,7% em janeiro
e com +9,9% em dezembro), talvez refletindo algum
efeito base, jd que este ano o Carnaval foi em mar-
GO e no passado ano foi em fevereiro.

Depois de um crescimento de +4,4% no respeti-
vo IVN global, no passado ano, nos primeiros dois
meses de 2025, os Servigos (excluindo o comércio),
mantiveram-se bastante dindmicos, com uma va-
riacdo homologa mensal no IVN de +71% e +4,4% em
janeiro e fevereiro, respetivamente.

Destacam-se nos dois primeiros meses do ano en-
tre as atividades de servigos mais dindmicas: as Ati-
vidades imobilidrias (variagcdo homdloga no trimes-
tre terminado em fevereiro de +26,5%), as Atividades
de aluguer (+9,4%), de Alojomento (+8,8%), as de Ar-
mazenagem e atividades auxiliares dos transportes
(+8,0%), e as de Rdadio e televisdo (+7,6%).

De entre os servicos menos dindmicos, destacam-
-se com decréscimos homaologos no IVN, no trimes-
tre terminado em fevereiro: as atividades do Trans-
porte por dgua (-12,6%), as Outras atividades de
consultoria, cientificas, técnicas e similares (-12,3%),
as Atividades dos servicos de informacdo (-8,5%, e
as Atividades de Publicidade, estudos de mercado
e sondagens de opini&o (-6,1%).

A evolucdo dos vdrios indicadores do Inquérito ao
emprego, e os resultados mais recentes dos in-
quéritos de curto prazo aos empresdrios sobre as

perspetivas de emprego nos 3 meses seguintes?, e
os indices de emprego sectoriais, indiciam a manu-
tengdo de um crescimento moderado no emprego
com evolugdes sectoriais distintas e algumas pres-
sOes recentes sobre o desemprego.

No mercado de trabalho, segundo o Inquérito ao
Emprego do INE, depois de no 4° trimestre de 2024
se ter observado no emprego um acréscimo homao-
logo de +1,3%, a par do numero de desempregados
ter aumentado para 368,3 mil pessoas (+2,3% que
no 4°T2023), nos primeiros dois meses do corrente
ano, o emprego cresceu +2% em janeiro e +2,2% em
fevereiro, tendo registado o seu valor mais eleva-
do desde fevereiro de 1998 (ascendendo a 5 163,5
mil empregados). Em simultdneo o nimero de de-
sempregados registou um acréscimo homoélogo de
+0,6% em janeiro e de +1,3% em fevereiro, ascen-
dendo a 374 mil individuos, a que correspondeu
uma taxa de desemprego de 6,7% e 6,8%, respe-
tivamente (6,6% em dezembro 2024). E a taxa de
subutilizagdo do trabalho manteve-se em janeiro
igual & de dezembro, em 10,8%, e passou para 10,9%
em fevereiro (-0,4 p.p. que em fevereiro de 2024).

Segundo os inquéritos de curto prazo aos empre-
sdrios (valores ajustados de efeito de calenddrio), a
variacdo dos indices de emprego em fevereiro tra-
duz na maioria dos casos ou crescimentos inferiores
aos que ocorriom hd um ano atrds, ou relatam j&
decréscimos homologos.

No comércio aretalho, a variagdo homéloga mensal
do indice de emprego em fevereiro de 2025 desa-
celerou para +1,4% (-0,1 p.p. que em janeiro, -0,2 p.p.
que em dezembro de 2024 e compara com +2,9% em
fevereiro de 2024), manteve-se em +0,9% no comér-
cio por grosso (igual d de janeiro e & de dezembro
de 2024 e compara com +1,8% em fevereiro de 2024),
e foi de +3,6% no comércio automdvel (igual & de
janeiro e -0,1 p.p. que em dezembro de 2024 e com-
para com +3,5% em fevereiro de 2024).

Nos Servigos a variagdo homdloga do indice de em-
prego em fevereiro desacelerou para 3,4% (+4% em
janeiro 2025 e dezembro de 2024 e -2,1 p.p. que em
fevereiro de 2024); enquanto na Industria e energia
a variaggo foi ja negativa de -0,6% (compara com
-0,5% em janeiro e com +0,3% em fevereiro de 2024).

No que se refere as remuneracdes, segundo os re-
sultados mais recentes do INE a partir dos dados
da Seguranga Social e da Caixa Geral de aposenta-
¢Bes, no 4° trimestre de 2024, a variag&o homaologa
da remuneracdo bruta total mensal por trabalhador,
de 1777 euros, foi de +59% (+6,4% no 3°T2024 e +6,2%
no 4° trimestre de 2023).

A componente regular e a componente base da
remuneracdo aumentaram 6,5% e 6,1%, situando-se
em 1301 Euros e 1218 Euros, respetivamente. Em ter-

8 O resultado dos inquéritos qualitativos de curto prazo, de setembro, aos empresdrios, sobre as perspetivas de emprego nos 3 meses

seguintes, foi favordavel na Industria Transformadora, na Construgdo e nos Servigos e desfavordvel no Comeércio.
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mos redis (tendo por referéncia a variacéo do indi-
ce de Precos do Consumidor) a remuneracdo bruta
total mensal média aumentou 3,2% e as suas com-
ponentes regular e base aumentaram 3,8% e 3,4%.
E ainda de referir que o nimero de beneficidrios da
Seguranga Social e da Caixa Geral de Aposenta-
¢bes, aumentou 2,5%, face ao 4°T2023, passando a
abranger 4,8 milhdes de postos de trabalho.

Em dezembro de 2024, por comparacdo com de-
zembro de 2023, a remunerac¢do bruta total mensal
meédia aumentou segundo todas as dimensdes de
andlise (atividade econdmica, dimensdo de empre-
sq, sector institucional, intensidade tecnoldgica e in-
tensidade de conhecimento). Os maiores aumentos
registaram-se nas "Atividades de saude humana e
apoio social” (+13,2%), nas empresas de 1a 4 traba-
lhadores (+7,0%), no sector publico (+7,8%) e nas em-
presas de "Baixa tecnologia industrial” (+6,8%).

Jd& as variagdes dos indices de remuneracdes sec-
toriais, de curto prazo, do INE, referentes a fevereiro,
indiciam a continuidade na tendéncia de crescimen-
to, mas em desaceleracdo: de +4,0% na Industria
(+5,6% em janeiro de 2025), de +5,7% no Comeércio
(+6,3% em janeiro e +6,0% em dezembro) e de +81%
Nos Servicos (+9,6% em janeiro e +9% em dezembro).

O indice de Custo Trabalho (ICT) do INE, no 4° tri-
mestre de 2024, registou um acréscimo homdlogo
de +9,6% (compara com +8,7% no 3° trimestre).

Os custos salariais (por hora efetivamente traba-
Ihada) aumentaram +9,6% e os outros custos au-
mentaram +9,5% (também por hora efetivamente
trabalhada). O ICT registou aumentos homaologos de
+9,9% na Industria, +13,4% na Construcdo e +9% nos
Servigos.

Segundo o INE, o crescimento homdlogo do ICT no
4° trimestre resultou do acréscimo de +6% No cus-
to médio por trabalhador e do decréscimo de -3,3%
no numero de horas efetivamente trabalhadas por
trabalhador.

O acréscimo no custo médio por trabalhador ocor-
reu em todas as atividades econdmicas, com as
maiores variagcdes a ocorrerem na Administracdo
Publica (+6,9%), na Construcdo (+6,5%), seguida da
industria (+6,3%), € a menor a ocorrer NOs Servicos
(+5,1%).

No quarto trimestre de 2024, o numero de horas
efetivamente trabalhadas por trabalhador voltou a
diminuir em todas as atividades econdmicas, inclu-
sive na Administragdo Publica, onde se reduziu em
-25%. O maior decréscimo ocorreu na Construgéo
(-6,0%), seguido do dos Servi¢os (-3,5%) e do da in-
dustria (-3,3%).

No que se refere & inflagdo, depois de alguma ace-
leracdo nos ultimos 3 meses do passado ano na va-
riagdo homologa mensal do IPC que em dezembro
foi de 3,0%, nos primeiros trés meses de 2025 voltou
a desacelerar e foi de 1,9% em mar¢o ultimo. A infla-
¢&o anualizada foi em margo de 2,4% (compara com

2,5% em fevereiro e com 2,9% em margo de 2024).

A inflagdo anualizada (dos Ultimos 12 meses) depois
de interrompida em outubro do passado ano, a tra-
jetdria descendente que prosseguia desde abril de
2023, chegou aos 2,5% no més de fevereiro (ainda
que inferior aos 3,3% em fevereiro de 2024), e des-
ceu para 2,4% em margo ultimo.

A variagdo homdloga mensal do indice de precos
dos produtos energéticos foi negativa entre agosto
e outubro e voltou a ser positiva entre novembro e
marco de 2025, j& a desacelerar nos meses de ja-
neiro, fevereiro e margo, passando para 2,4%, 15%
e 0,1% respetivamente (compara com 0,2%, 4,3% e
4,8%, em janeiro, fevereiro e marco de 2024).

A variagdo homdloga mensal do indice de precos
dos produtos alimentares ndo transformados atin-
giu a sua variagdo maxima em dezembro, de 3,4%, e
ascendeu a 2,8% em marco de 2025 (compara com
-0,5% em marco de 2024).

A inflagdo subjacente (excluindo produtos alimen-
tares ndo transformados e energéticos) foi de 1,9%
(variagdo homdloga mensal) em margo (compara
com 25% em margo de 2024 e com o mdximo de
2,8%, que atingiu em dezembro).

Destaca-se a classe de bens com contribuicéo ne-
gativa mais relevante para a variagdo homdloga do
IPC em fevereiro: a do vestudrio e calgado. Jd as
que tiveram maiores contribuicdes positivas, salien-
tam-se as classes dos Restaurantes e hotéis, a dos
Bens alimentares e bebidas ndo alcodlicas, e a da
Habitacdo, dgua, eletricidade, gds e outros com-
bustiveis.

A variagdo homologa mensal do indice harmoniza-
do de precos no consumidor em margo foi de 19%
(25% no més anterior), 0,3 p.p. abaixo da variagdo
estimada no IHPC da drea do Euro (em fevereiro
ficara O,1 p.p. acima da estimativa para a drea do
Euro).

A variagdo anualizada (dos ultimos 12 meses) do
IHPC foi de 2,6% (2,7% em fevereiro de 2025).

No que se refere a evolugcdo recente das taxas de
juro, de acordo com os dados do Banco de Portu-
gal, a taxa de juro média para novos empreéstimos
ds empresas portuguesas no corrente ano subiu
para 4,33% em fevereiro (tinha descido de 4,30% em
dezembro para 4,24% em janeiro e era de 552% em
fevereiro de 2024), tendo diminuido para 4,35% nos
empréstimos até Tmilh&o de euros e para 4,32% nos
empréstimos acima de 1 milh&o de euros, situan-
do-se acima das taxas de financiamento da Zona
euro (4,31% e 3,84% respetivamente).

Nos empreéstimos até 1 milhdo de euros a taxa de
juro em dezembro foi de 4,39%, desceu para 4,33 em
janeiro 2025 e subiu para 4,35 em fevereiro (5,69%
em fevereiro de 2024). Enquanto nos empréstimos
acima de 1 milhdo de euros a taxa em dezembro
foi de 4,23%, desceu para 4,14% em janeiro e subiu
para 4,32% em fevereiro (face & taxa de 526% em
fevereiro 2024).
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Taxa de juro (taxa anualizada acordada) de novos
empréstimos as empresas ndo financeiras, por
% escaldo de montante de emprestimo

'\"
4,35%
>4,32%

3,84%

de novos empr. até 1M€ -PT
e (& NOVOS empr. acima de 1M-PT

de novos empr. até 1M€ - Zona euro
e (e NOVOS empr. acima de 1M€-Zona euro

v 92 v > & ® 3] e 3 3 3 “ L
v V' v \V V' v V Vv \V V V' V'V
N RN \,bﬁ‘\ ,Sé\ . &\ o&’\ QQ\ ,g:)‘\ \0\\ o&‘\ @Q\ \Q/A\

Fonte: BdP

Ainda em tendéncia descendente desde fevereiro de
2024, a taxa de juro implicita no conjunto dos contratos
de crédito para aquisicdo de habitagcdo, segundo o INE,
diminuiu para 4,091% em dezembro, e continuou a dimi-
nuir em janeiro e em fevereiro para 3,984% e 3,830% res-
petivamente.

Em fevereiro, as novas operacdes de empréstimos ate
1Tmilh&o de euros atingiram 1089 milhdes de euros, mais
30 milhdes do que em janeiro.

Jd as novas operagdes de empréstimos acima de 1 mi-
Ih&o de euros aumentaram 112 milhdes de euros, para um
total de 1060 milhdes de euros, também em fevereiro.
Os novos contratos corresponderam a 1889 milhdes de
euros, quase 88% do montante total das novas ope-
ragcBes de empréstimos as empresas (2149 milhdes de
euros); enquanto as renegociagdes totalizaram 260 mi-
Ih8es de euros (12,1% do total das novas operacdes de
empreéstimos). ¢

Nova Dinédmica para um Crescimento Sustentdvel // Boletim #22 - Abril 2025



https://bpstat.bportugal.pt/serie/12533741
https://bpstat.bportugal.pt/serie/12533741
https://bpstat.bportugal.pt/serie/12533740
https://bpstat.bportugal.pt/serie/12533740
https://bpstat.bportugal.pt/serie/12748364
https://bpstat.bportugal.pt/serie/12748376

# AS POLITICAS

O COMERCIO E OS SERVICOS
NOS PROGRAMAS ELEITORAIS
DA AD - COLIGACAO PSD/CDS E
DO PARTIDO SOCIALISTA

Os programas ndo realgcam suficientemente o peso e o contributo dos sectores
do Comércio e dos Servigos para a economia.

Conhecidos que s&o os programas eleitorais dos dois principais partidos politicos, justifica-se uma andli-
se & forma como abordam os sectores do comércio e servigos, no contexto dos programas econdmicos

apresentados.
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Refira-se, antes de mais, que quer o programa elei-
toral da AD- Coligag&o PSD/CDS, quer o do Partido
Socialista dedicaom especial atengdo a economia,
colocando a AD o enfoque em "Reformar a Eco-
nomia para pdr Portugal no Pelotdo da Frente” e o
PS apresenta como a sua T Missdo (num total de 5)
"Uma economia em transformacdo assente em con-
tas equilibradas”.

Embora com propostas distintas, ambos os Progra-
mas abordam, no contexto da governag&o econdmi-
cq, temas vdrios como a fiscalidade, a digitalizag&o,
o trabalho, a formacd&o, os saldrios, em paralelo com
uma abordagem a alguns sectores da economia, in-
cluindo os sectores do comércio e dos servicos.

COMERCIO e SERVICOS

1. O programa eleitoral da AD- Coligagdo PSD/CDS
é relativamente fdacil de andlisar, ja que dedica uns
escassos pardgrafos aos nossos sectores.

Com efeito, depois de definir como objectivos:

“Incrementar o valor das exportagdes associo-
das ao Turismo, Comércio e Servicos;

Incrementar o saldrio médio do setor Servicos,
Comeércio e Turismo, pelo aumento de produtivi-
dade e maior valor acrescentado;

Reduzir a precariedade e a economia informal.”

Aponta, as seguintes politicas, visando os objectivos
definidos.

Ativar politicas de promogé&o de imigracdo qualificada e orientada;

Valorizar o ensino e formagdo continug;

Apoiar a internacionalizacdo dos sectores do Comércio e Servigos através das redes de delegacdes da
AICEP em conjunto com a Rede das Cdmaras de Comércio e os elementos do Conselho da Didspora;

Promover o investimento na criagdo e promocdo das marcas portuguesas como fator de criagdo de

maior mais-valia Nos produtos e servicos nacionais;

Potenciar o préximo ciclo de fundos comunitdrios ao dispor do Pais para que, no setor do comércio e dos
servicos, sejam criados sistemas de incentivo que concorram para os objetivos de modernizagdo das em-
presas do sector, melhorando a sua eficiéncia e, aumentando a sua produtividade.

Talvez o mais relevante na andlise do programa elei-
toral da AD, seja o facto de o Comércio e Servicos
aparecerem associados ao Turismo, hum ponto com
o titulo “Turismo, Comércio e Servigos’, porventura,
premonitério de uma futura orgénica governamen-
tal, caso a AD veja a constituir Governo.

A AD aborda ainda o tema dos Servicos, referen-
ciando, no ponto "Uma industria orientada para o
exterior”, os “servigos de suporte” & industria, o que
revela uma abordagem redutora deste sector. H&
também uma breve referéncia, no capitulo dedi-
cado ao turismo, comércio e servigos, aos servicos
de nearshore em que se refere "No que concerne
concretamente aos Servicos, a crescente locali-

zacdo de recursos e estruturas de multinacionais
(nearshore), no Pais, impde politicas de habitacdo,
de acesso a cuidados de saude, e de educagdo e
formacdo compativeis.”

Constato-se assim que o Programa da Coliga¢do
NGo sb peca por escasso, ComMo passa ao lado de
um conjunto de problemas com que se defrontam
as NOssas empresas, desde a necessidade de res-
posta ao conjunto de transi¢cdes em curso, aos pro-
blemas de financiamento, ao déficit de qualifica-
¢Bes dos nossos empresdrios e, essencialmente, &
necessidade de uma abordagem territorial aos sec-
tores de comércio e de muitos servicos.
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2. No Programa Eleitoral do Partido Socialista, a par de um capitulo especifico "Um comércio mais forte
e inovador”, existem vdrias outras referéncias ao comércio e servigos de proximidade, que destacare-
mos mais & frente.

Quanto ao capitulo especifico, o Partido Socialista parte da afirmagdo de que o Governo da AD ndo con-

cretizou a designada "Agenda para a Competitividade do Comércio e Servigos 2030", e, nesse contexto,
retoma parte das medidas constantes da referida Agenda.

UM COMERCIO MAIS FORTE E INOVADOR

Melhorar e simplificar o enquadramento legislativo e a redug&o dos custos de contexto para as empre-
sas de comércio, no dmbito do Regime Juridico de Acesso e Exercicio a Atividades de Comeércio, Servi-

¢os e Restauracdo e de outros regimes especiais;

Acompanhar as “Aceleradoras de Comércio Digital” previstas no PRR, avaliondo a maturidade digital de
micro, pequenas e medias empresas e promovendo a sua capacitacdo e presenca digital;

Dar continuidade ao projeto "Bairros Comerciais Digitais” previsto no PRR, valorizando o ‘comércio de ruad’
e de proximidade, promovendo a inovagdo com recurso a tecnologias digitais;

Apoiar a¢gdes de formagdo, adequando as competéncias dos profissionais do comércio as necessida-
des da economia e da transi¢do verde e digital, consagrando um “Pacto para a Capacitacdo dos Ope-

radores Econdmicos”;

Incentivar projetos de criacdo de emprego e diversificacdo das economias locais, atraves do programa
“+Emprego e empreendedorismo no Comercio e Servigcos”,

Dinamizar novos sistemas de incentivos para apoio a inovagdo organizacional, logistica e transformagdo
digital do comércio, bem como ao desenvolvimento de novos modelos de negdcio e de projetos inova-

dores associados & economia circular;

Desenvolver instrumentos de informagdo e apoio aos empresdrios do cComeércio e servigos, prosseguindo
a concegdo do "Mapa do Comeércio, Servigos e Restauracdo” como base de dados georreferenciada dos
estabelecimentos do setor em territorio continental.

Das medidas da Agenda gque sdo identificadas, de
facto, e tanto quanto se conhece neste momento,
apenas o "Mapa do Comércio, Servigos e Restaura-
¢Go", estd concretizado, pelo que se mantém vdlidas
as restantes medidas, esperando que o PS, caso ve-
nha a constituir Governo, concretize, de facto, esta
Agenda.

Como jd salientdmos, o comércio é referenciado em
outros pontos do programa eleitoral do PS, desde
logo, também no ponto dedicado ao Turismo, com
a seguinte proposta "Promover um turismo susten-
tdavel, abrangendo a preservacdo e valorizagdo do
patrimonio histérico-cultural, as dreas protegidas e
orla costeira, bem como a salvaguarda da identida-
de e autenticidade dos lugares, promovendo a re-
generagdo urbana, a valorizagdo do comércio local
e a melhoria da qualidade de vida dos residentes”.
Trata-se de uma preocupacdo, que sendo correcta,
j& encontrdmos noutros programas eleitorais, sem
que se traduzissem em politicas publicas concretas,
nomeadamente ao nivel dos instrumentos financei-
ros de origem comunitdria.

Também, na designada 3 MISSAO:" Um territorio in-
teiro e uma transi¢do climdtica justa’, encontramos
referéncias as actividades de comércio e servicos
ao nivel das politicas do territdrio. Refira-se, a titulo
de exemplo, as propostas sobre Apoiar os munici-
pios que queiram criar “Cidades de 15 minutos”, onde
todas as valéncias se encontrem a curta disténcia
da residéncia” e "Prosseguir um programa de rege-
neracdo de dreas de privagdo multipla, compreen-
dendo reabilitagdo urbana, capacitagcdo das comu-
nidades locais, refor¢o dos equipamentos coletivos,
maior acessibilidade a servigcos publicos, refor¢co de
acessibilidades e de servicos de transportes coleti-
VoS, apoio ao comeércio local, combate ao insucesso
ou abandono escolar, prevengdo de inseguranga (...).

Tendo uma abordagem mais abrangente do que o
programa eleitoral da AD, ainda assim o programa
do Partido Socialista € igualmente omisso em dreas
importantes, como a necessidade de capitalizagéo
destas empresas, corrigir os desequilibrios existen-
tes no acesso aos fundos estruturais, a necessidade
de formagdo dos empresdrios a que jd nos referi-
mos, que possam contribuir para o fortalecimento
destes sectores.
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# AS POLITICAS

PACOTE OMNIBUS

Entre ambi¢cdes ambientais e realidades empresariais, as novas
regras levantam duvidas, desafios e urgéncia de uma verdadeira
harmonizagdo.

Um quadro regulatério europeu que equilibre, simultaneamente, competitividade e sustentabilidade tem
sido, sem sombra para duvidas, um dos principais desafios legislativos a nivel comunitdrio. A efetiva redu-
¢do e simplificagc&o dos encargos burocrdticos e custos de conformidade para as empresas foi um dos
“alertas” dados por Mario Draghi no seu Relatdrio sobre o Futuro da Competitividade Europeia’. Este apelo
foi, posteriormente, reforgcado na Declaragdo de Budapeste sobre o Novo Pacto para a Competitividade
Europeia, na qual os dirigentes europeus se comprometeram a langar “uma revolugdo em termos de sim-
plifica¢cdo, assegurar um quadro regulamentar claro, simples e inteligente para as empresas e reduzir dras-
ticamente os encargos administrativos, regulamentares e de comunicacdo de informagdes, em especial
para as PME".

1 Disponivel aqui https:/commission.europa.eu/topics/eu-competitiveness/draghi-report_en#paragraph_47059.

2 https://www.consilium.europa.eu/pt/press/press-releases/2024/11/08/the-budapest-declaration/.
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Como resposta direta aos desafios langados, a Co-
miss&o Europeia apresentou, a 26 de fevereiro de
2025, um pacote de propostas que visa simplificar
as regras da UE em matéria de sustentabilidade e
impulsionar a competitividade. Nesse sentido, o Om-
nibus | e 0 Omnibus Il abrangem vdrias matérias e
dominios legislativos e incluem: uma proposta de Di-
retiva que altera a Diretiva sobre Relato de Susten-
tabilidade Corporativa (CSRD) e a Diretiva de Dever
de Diligéncia (CS3D); uma proposta que adia a apli-
cacdo de todos os requisitos de apresentacdo de
relatoérios previstos na CSRD para as empresas que
devem apresentd-los em 2026 e 2027 e que adia o
prazo de transposicdo para o Estados-Membros e
a primeira vaga de aplica¢gdo da CS3D por um ano
(ou seja, 2028);* uma proposta de Regulamento que
alteraria os Atos Delegados da Taxonomia sujeito
a consulta publica; uma proposta de Regulomento
que altera o Regulamento relativo aos mecanismos
de Ajustamento das Emiss&es de Carbono nas fron-
teiras; e, por fim, uma proposta de Regulamento que
altera o Regulamento InvestEU.

O presente artigo centrar-se-d no Omnibus |, mais
precisamente nos impactos que uma revisdo num
contexto legislativo j& complexo comportard no te-
cido empresarial.

Para fazer face aos objetivos langcados, destaca-
mos, em primeiro lugar, as medidas que se prendem
com as PME, em particular em matéria de comuni-
cacdo de informagdes de sustentabilidade. Com
efeito, cedo se dlertou para os efeitos colaterais
que as PME, inseridas nas cadeias de valor, teriam
de enfrentar para responder as exigéncias impostas
tanto pela Diretiva sobre o Relato de Sustentabilida-
de (CRSD), como pela Diretiva relativa ao Dever de
Diligéncia em Matéria de Sustentabilidade (CSDDD).
Assim sendo, o Omnibus | reduz substancialmente o
dmbito de aplicagcdo daguelas comunicagdes, apli-
cando-se apenas a grandes empresas com mais de
1000 trabalhadores e um volume de negdcios supe-
rior a 50 milh&es de euros ou um balanc¢o total supe-
rior a 25 milhdes de euros - excluindo da obrigac&o
de reporte cerca de 80% das empresas anterior-
mente abrangidas.

Por sua vez, para as entidades ainda sujeitas & Di-
retiva CSRD a Comissdo pretende rever e simplificar
as Normas Europeias de Relato de Sustentabilida-
de (ESRS) através de ato delegado - excluindo-se a
possibilidade de normas setoriais, mas mantendo a
avaliagdo de dupla materialidade* - e desenvolver

e publicar normas que podem ser voluntariamente
adotadas por qualquer empresa. J&d as empresas
com mais de 1000 trabalhadores e um volume de ne-
gocios inferior a 450 milhdes de euros poderdo optar
por um regime mais flexivel em matéria de Taxono-
mia, bem como a possibilidade de reporte parcial.

Por fim, cabe mencionar a flexibilizag&o dos requisi-
tos da Diretiva CSDDD que beneficiom grandes em-
presas e restantes entidades da cadeia de calor,
incluindo as PME e as empresas de média capitali-
zagdo. Ademais, estabelece-se, como regra geral, a
limitacdo da extensdo do dever de diligéncia ao cha-
mado “tier 1" (parceiro comercial direto) e da quanti-
dade de informagdes que podem ser solicitadas no
ambito do mapeamento da cadeia de valor pelas
grandes empresas as PME e EMC - protegendo-as,
a partida, do efeito cascata ou “trickle down effect”.

A Comissdo argui que a simplificacéo das obriga-
¢Bes de diligéncia reduzird custos e encargos ad-
ministrativos no valor de cerca de 6,3 mil mihdes
de euros, dliando-se uma capacidade adicional de
investimento publico e privado de 50 mil milhdes de
euros para apoiar prioridades estratégicas®.

Ora, a Comiss&o Europeia esfor¢ca-se por clarificar
algumas das questdes suscitadas com as Diretivas
em questdo, mas outras cedo se levantam.

De facto, a proposta Omnibus peca na sua finalidade
harmonizadora que apenas vinga ao hivel do univer-
so subjetivo de ambos os instrumentos, isto &, apli-
cam-se, agora, apenas a grandes empresas. Na prd-
tica, o pacote mantém conceitos diferentes como
"cadeia de valor” na Diretiva CSRD e "cadeia de ati-
vidade" na Diretiva CS3D, sendo que, nesta ultima,
se limita, salvo excegdes, ao “tier 1°. Por conseguinte,
existirdo empresas com obrigagdes de reporte so-
bre a mesma matéria, mas com base em regimes
cujo dmbito de aplicagcdo ndo é convergente. Aler-
ta-se, portanto, para a importéncia de um conjunto
harmonizado e claro de normas que ndo sé favore-
¢a o cumprimento das obrigagdes pelas empresas
abrangidas, como permita acautelar interpretacdes
dispares e exigéncias distintas entre Estados-Mem-
bros. A preocupacdo acabada de elencar estende-
-se, ainda, a articulagdo entre as regras gerais da
Diretiva CS3D e as regras especificas do dever de di-
ligéncia, como o Regulamento sobre Desflorestagdo
(Regulomento UE 2023/1115) ou o0 Regulamento sobre
Trabalho Forcado (Regulamento UE 2024/3015), cujo
dever de diligéncia excede o “tier 1"

4 A dupla materialidade, cristalizada pela Diretiva CSRD, implica o reporte, por um lado, da materialidade do impacto e, por outro, a mate-

rialidade financeira.
5

https:/portugal.representation.ec.europa.eu/news/comissao-simplifica-regras-em-materia-de-sustentabilidade-e-de-investimento-na-

-ue-disponibilizando-2025-02-27_pt.
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A nivel nacional cumpre relembrar que as dispo-
sicdes do Cddigo das Sociedades Comerciais re-
portam & transposicdo da Diretiva de Divulgacéo
de Informagdes Ndo Financeiras (NFRD)® pelo que
se prevé a sua revisdo de forma a refletir os novos
critérios estabelecidos pela Diretiva CSRD (menos
abrangentes do que agueles previstos no Codigo
portugués).

Acima de tudo, cabe frisar os riscos da incerteza le-
gal e do vazio regulatdrio para as empresas. Se €
certo que a aprovagdo da Diretiva Stop-the-Clock
permite-lhes um compasso temporal de adaptagéo
e preparacdo mais robusto, também coloca cons-
trangimentos aqueles que jd investiram os recursos
necessdrios ao cumprimento das obrigacdes legais.
E igualmente essencial que a Comiss&o Europeia
assegure, por um lado, a revisdo célere, mas coesa
das disposicdes legais e a publicacéo dos standards
voluntdrios; e, por outro, a publicagdo de informagé&o
util e intuitiva para as entidades abrangidas.

Com efeito, a sustentabilidade pode representar
uma oportunidade estratégica e, inclusive, uma van-
tagem competitiva para as empresas, mas acarreta
desafios e transformacgdes significativas, depen-
dendo, assim, de um quadro legal claro e, reforce-se,
estdvel. Esperemos que o futuro didlogo entre legis-
ladores europeus o permita concretizar.

5 Decreto-Lein.’ 89/2017, de 28 de julho que estabelece a divulgagdo de informagdes ndo financeiras e de informagdes sobre a diversidade
por grandes empresas e grupos, transpondo a Diretiva 2014/95/EU.
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# AS POLITICAS

A "UNIAO DAS COMPETENCIAS”"

Dotar os cidaddos europeus das competéncias necessdrias
a uma economia europeia moderna

A 5 de Marco, a Comiss&o Europeia adotou "A
Unido das Competéncias”, uma iniciativa que
visa munir os cidaddos europeus com as compe-
téncias necessdrias d sua atual realidade.

Sabemos bem que a Europa enfrenta uma crise
de competéncias que ameaga a sua competitivi-
dade, inovagdo e capacidade de adaptagdo aos
desafios mundiais. Esta € uma preocupagdo que
a CCP tem, alids, veiculado em diversas sedes e
por diferentes canais, inclusivamente junto da
propria Comissdo Europeia (CE), nomeadamente
no dmbito das missdes organizadas por esta ins-
tituicdo a Portugal no dominio do acompanha-
mento do processo do Semestre Europeu e, em
2024, quando langou o seu Plano de combate &
escassez de competéncias e de mdo-de-obra
na Europa.

A CE reconhece que a escassez e as lacunas de
competéncias sdo generalizadas — quase quatro
em cada cinco PME tém dificuldade em encontrar
trabalhadores com as competéncias adequadas,
em especial em tecnologias revoluciondrias como
a |A e a computagcdo qudntica - e que € provavel
que a escassez aumente com a diminuicdo pre-
vista da populagdo em idade ativa, a qual deverd
passar de 265 milhdes em 2022 para 258 milhdes
até 2030.

Refere que os sistemas educativos ndo estdo a
acompanhar a evolugdo tecnoldgica, com quase
metade dos jovens a carecer de competéncias
digitais bdsicas e o desempenho em matemati-
ca, leitura e ciéncias a baixar. Entretanto, apenas
40 % dos adultos participam em ag¢des de educa-
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¢do ou formagdo, valor que fica muito aquém da
meta de 60 %, e quase metade carece de com-
peténcias digitais bdsicas, apesar de 90 % dos
empregos as exigirem.

Os desequilibrios entre homens e mulheres nas
CTEM, a falta de atratividade e a fragmentag¢do
da governagdio agravam ainda mais a questdo.

Sem medidas urgentes, a escassez de mdo de
obra em setores de elevada procura acentuar-
-se-q, restringindo o crescimento econdémico da
Europa, a competitividade mundial, os esfor¢cos
de descarbonizac¢do e a resiliéncia em tempos
de crise.

Mas como ird a estratégia contribuir para dar
resposta a estas questdes?

A Unido das Competéncias centra-se em qua-
tro vertentes destinadas a garantir que todos
os cidaddos da Europa dispdem dos meios para
construir bases sdélidas em matéria de compe-
téncias e participar em agdes de melhoria de
competéncias e requalificagdo ao longo da vida:

Desenvolver competéncias para uma vida e
um emprego de qualidade gragas a uma soé-
lida base educativa;

Melhorar as competéncias e requalificar
uma md&o de obra dgil no contexto da transi-
¢do digital e ecologica;

Garantir a circulagdo de competéncias em
toda a UE em prol da competitividade;

Atrair, desenvolver e reter talentos para as-
segurar o futuro da Europa.

Ao longo dos proximos anos, a Comissdo pre-
tende langar uma série de agdes no &mbito de
cada uma das quatro vertentes para concretizar
a Unido das Competéncias, em estreita colabo-
ragdo com os cidaddos, as empresas e 0s pres-
tadores de ensino e formagd&o.

Coloca-se, obviamente, a questdo do financia-
mento destas agdes.

A educagdo e as competéncias sdo um inves-
timento muito rentdvel. O atual orgamento da
UE afeta verbas superiores a 150 mil milhdes de
euros a educagdo e as competéncias, nomea-
damente atraves de programas como o FSE+, o
MRR, o FEDER, o Erasmus+ e o InvestEU.

Esta é apenas uma parte da questdo. E funda-
mental mobilizar iniciativas e financiamento
para além dos fundos da UE, tanto no setor pu-
blico como no privado. Para o efeito, a Unido das
Competéncias avanca com agdes para:

Impulsionar o investimento do setor privado
na formag&o, na melhoria de competéncias e
na requalificacdo;

Ajudar os Estados-Membros a utilizar ade-
quadamente as possibilidades de financia-
mento da UE e as parcerias com o Grupo do
Banco Europeu de Investimento (BEI) e outros
bancos de fomento multilaterais ou hacionais.

Importard, também, melhorar-se a oferta das
competéncias bdsicas necessdrias para uma
base educativa sélida.

Para garantir empregos e vidas de qualidade, as
competéncias devem ser desenvolvidas através
de sistemas educativos e de formag&o profissio-
nal solidos, numa abordagem de aprendizagem
ao longo da vida.

Um plano de agdo para as competéncias bdsi-
cas testard um programa de apoio ds compe-
téncias bdsicas. Esta iniciativa focar-se-a nas
causas profundas das lacunas de competéncias
bdsicas e permitird uma identificagdo e interven-
¢do precoces.

Serd desenvolvido um programa da UE para os
professores e formadores, e refor¢cada a partilha
de boas prdticas inovadoras gragas a criagdo
de aliangas entre escolas europeias.

Também serdo propostas agdes para fazer face
a escassez de competéncias e de mdo de obra
na UE.

As agdes propostas abrangem diferentes niveis e
tipos de educagdo e formagdo, diversos grupos
de formandos e niveis de competéncias, incenti-
vando o maior numero possivel de pessoas a par-
ticipar no mercado de trabalho.

Focada no papel da educagdo e formagdo pro-
fissional (EFP) para apoiar a competitividade e a
inovacdo da UE, a nova estratégia europeia para
a EFP abordard a escassez e a falta de adequa-
¢do de competéncias, reforgcando a atratividade,
a exceléncig, a qualidade e as respostas da EFP
para o mercado de trabalho. A estrategia incidird
igualmente nos esteredtipos de género e de ou-
tros tipos que influenciam as escolhas de estudo,
e assegurard que a EFP seja encarada como um
percurso de aprendizagem tdo valorizado como
o ensino superior.

As agBes incluem igualmente um Pacto para as
Competéncias reforgcado e racionalizado para
requalificar e melhorar as competéncias de mais
trabalhadores em setores estratégicos, que as-
sentard no éxito do atual pacto no &mbito do qual
0S seus membros se comprometeram a melhorar
as competéncias de 25 milhdes de trabalhadores

Nova Dinédmica para um Crescimento Sustentdvel // Boletim #22 - Abril 2025



até 2030. A Comissdo insta os membros do pacto
a, pelo menos, duplicarem 0s seus Compromissos.

A Comissdo ird também rever e reforcar a imple-
mentacdo de Academias de Competéncias da
UE, no intuito de disponibilizar as competéncias
para satisfazer as necessidades econdmicas
atuais e futuras. As academias ajudardo seto-
res estratégicos como a defesa e a tecnologia
digital, abrangendo, por exemplo, a inteligéncia
artificial, a computag¢do quantica e os semicon-
dutores.

A estratégia deverd também facilitar a livre cir-
culagdo de pessoas qualificadas em toda a Eu-
ropa.

E imperativo assegurar que a aprendizagem, as
competéncias e as qualificagdes, independente-
mente do local e da forma como foram adqui-
ridas, sejam transparentes, fidveis e reconheci-
das em toda a UE, o que contribuird para libertar
todo o potencial do mercado unico.

A iniciativa relativa a portabilidade das compe-
téncias ajudard a tornar as competéncias mais
visiveis e portdteis. Facilitard, se necessdrio, o
reconhecimento das qualificagdes, o que é es-
sencial para evitar que as pessoas acabem por
trabalhar em postos que n&o correspondem as
suas qualificagdes e para melhorar a adequagdo
das competéncias no mercado unico.

Promoverd igualmente a utilizagdo de creden-
ciais digitais interoperdveis que contribuam para
acelerar a compreensdo e a transparéncia das
competéncias e qualifica¢des.

A Comissdio prosseguird igualmente os traba-
Ihos sobre o diploma europeu, que pode facili-
tar o desenvolvimento de programas de estudo
europeus inovadores, enquanto iniciativa emble-
mdadtica para garantir uma mobilidade para fins
de aprendizagem de qualidade. Reforgard igual-
mente as Aliangas de Universidades Europeias e
estudard um estatuto juridico europeu adequa-
do para as aliangas de instituicdes de ensino
superior. A Comissdo trabalhard igualmente no
sentido de criar um possivel diploma europeu de
EFP para o ensino e a formagdo profissionais.

Haverd, ainda, que se trabalhar para aliciar os
melhores talentos a virem trabalhar para a Euro-
pa e aqui permanecerem. Mas como?

A UniGo das Competéncias propde medidas para
atrair e reter talentos de paises terceiros.

Aqui se incluem medidas para tornar os sistemas
europeus de educacgdo e formagdo mais atrati-
vos para as pessoas fora da UE, mas também
para facilitar o recrutamento de nacionais de

paises terceiros. Programas estabelecidos, como
as «A¢Bes Marie Sktodowska-Curiey, desenvolve-
rdo uma dimensdo «Choose Europes, que promo-
verd a escolha pela Europa. As bolsas de estudo
Erasmus Mundus e a atividade promocional <Es-
tudar na Europay serdo reforcadas. Desta forma,
a UE atraird mais talentos de exceléncia a nivel
internacional.

A Comiss&o criard igualmente a futura Reserva
de Talentos da UE. Uma estratégia em matéria
de politica de vistos garantird que os estudan-
tes, investigadores e profissionais qualificados de
paises terceiros possam beneficiar de procedi-
mentos mais rdpidos. Estas medidas contribuirdo
para colmatar a escassez de mdo de obra em
setores-chave como os cuidados de saude, as
Tl e a construgdo. A promogdo de condicdes de
trabalho justas e de apoios & integracdo de na-
cionais de paises terceiros tornard a Europa um
destino mais atrativo para talentos, contribuindo
simultaneamente para garantir a resiliéncia eco-
nomica e o potencial de inovagdo futuros da UE.

Existe, ndo obstante, uma questdo em particular
que preocupa os sindicatos, e que é a de como
poderd a Unido das Competéncias ajudar os tra-
balhadores, em especial agueles cujos empregos
sofrerdo transformagdes?

A CE n&o nega, a este respeito, que a maioria dos
postos de trabalho sofrerd mudangas devido, em
certa medida, as transicdes ecoldgica e/ou digi-
tal. Todos ter&o de desenvolver as competéncias
necessdrias para navegar nestas transi¢des.

A Unido das Competéncias ajudard também as
pessoas que ja tém emprego, avangando com
acBes para desenvolver e reter talentos. Por
exemplo, serd testada uma Garantia de Compe-
téncias, que oferecerd aos trabalhadores afeta-
dos por processos de reestruturagcdo ou em risco
de desemprego a possibilidade de continuarem a
desenvolver as suas carreiras em novas oportuni-
dades profissionais.

O Pacto para as Competéncias refor¢cado e ro-
cionalizado contribuird igualmente para melhorar
as competéncias dos trabalhadores em ecossis-
temas industriais estratégicos. A Alianga Euro-
peia para a Aprendizagem alargada permitird a
um numero cada vez maior de adultos melhorar
as respetivas competéncias, incluindo os que es-
t&o fora do mercado de trabalho.

Do lado das empresas, importa-nos saber como
ird a Unido das Competéncias ajudar estas en-
tidades, que consideramos fundamentais para a
criag&o de emprego!

A CE responde que a UniGo das Competéncias
pretende assegurar que as empresas europeias
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possam encontrar pessoas com as competén-
cias de gue necessitam para criar crescimento
sustentdvel e empregos de qualidade. Com a
IA, a robotica, os processos alimentados pelos
dados e a transicdo para industrias limpas, é
fundamental dar resposta as caréncias de com-
peténcias atuais e futuras para manter a com-
petitividade da UE a nivel mundial.

A CE considera que as medidas propostas no
dmbito da Unidio das Competéncias apoiardo
igualmente as pequenas e médias empresas, as
empresas em expansdo e as empresas em fase
de arranque. Reconhece que as PME s&o a es-
pinha dorsal da economia da UE, representan-
do cerca de 99 % de todo o tecido empresarial
e que, No entanto, quase quatro em cada cin-
co tém dificuldade em encontrar trabalhadores
com as competéncias adequadas.

As medidas propostas, afirma, ajudardo a de-
senvolver as competéncias de que as empresas
da UE necessitam, com destaque para as com-
peténcias bdsicas e as competéncias orientadas
para o futuro, como as CTEM e as competéncias
digitais avancadas. Afirma que serd também
mais fdcil para os empregadores recrutar ta-
lentos provenientes do estrangeiro, incluindo de
paises terceiros.

Esperamos que assim venha a ser.

Quanto aos jovens, a CE refere que a Unido das
Competéncias centrar-se-d nos seguintes aspe-
tos:

Aumentar a acessibilidade ao ensino supe-
rior a um leque mais vasto de jovens que es-
tdo no sistema de EFP, bem como promover
servicos de apoio ao bem-estar dos estu-
dantes para que sejam bem-sucedidos;

Proporcionar mais oportunidades atraveés de
programas de estudo europeus conjuntos
inovadores e obter o reconhecimento de um
diploma europeu ou de um diploma de EFP
europeu em toda a UE;

Reforgar o programa Erasmus+ para o tornar
mais inclusivo e acessivel a todos, com es-
pecial destaque para os jovens com menos
oportunidades — incluindo na EFP.

Outra questdo que se coloca, é como ird a estra-
tégia contribuir para inverter o declinio das com-
peténcias bdsicas na UE.

A CE considera que o programa de apoio as
competéncias bdsicas que avanca ajudard os
Estados-Membros a garantir que todas as crian-

cas atinjam um nivel adequado de competéncias
bdsicas até ao final da escolaridade obrigatdria,
com destaque para a intervengdo precoce e o
apoio personalizado.

"Investir nos jovens europeus € investir no Nnosso
futuro”, afirma. As medidas incluirdo um programa
da UE para professores e formadores destinado
a melhorar as condi¢8es de trabalho, a forma-
¢&o e as perspetivas de carreira dos educadores,
bem como uma melhor cooperag¢do e mobilidade
transfronteiras entre escolas em toda a Europa.

O programa Erasmus+ serd igualmente reforgcado
para o tornar mais inclusivo e acessivel a todos,
com especial destaque para os estudantes com
menos oportunidades.

Coloca-se, enfim, a questdio da governagdo da
Unido das Competéncias.

Um Observatério Europeu de Informagdes so-
bre Competéncias fornecerd dados estratégicos
e previsdes sobre as reservas de competéncias
(atuais e futuras), a utilizagdo e as necessidades,
em setores e regides concretos e sobre o desem-
penho dos sistemas de educacdo e formagdo.

Um Conselho Europeu de Alto Nivel sobre as
Competéncias, que reunird as principais partes
interessadas, incluindo dirigentes empresariais,
prestadores de ensino e formag¢do e parceiros
sociais, para fornecer informagdes e orientacdes
abrangentes e intersectoriais sobre competén-
cias aos decisores politicos da UE, asseguran-
do uma visdo coordenada e a identificagdo das
acdes necessdrias para reforcar o capital huma-
No europeu.

Este conselho apoiard o trabalho da Comissdo no
sentido da introdugdo de uma recomendagdio da
UE-27 sobre capital humano e sobre as recomen-
dacgBes especificas por pais no ciclo do Semestre
Europeu.

Em suma, terminamos recordando que a Unido
das Competéncias vem acompanhada por um
Plano de Agdo sobre Competéncias Bdsicas e por
um Plano Estratégico de Educagdo STEM para
melhorar as competéncias em ciéncia, tecnologia,
engenharia e matemdtica, visando a promocgdo
das carreiras STEM, a atracdo de mais raparigas
e mulheres para estas profissdes e o exponencial
reforco da preparacdo da UE face as transicdes
tecnoldgicas e digitais verdes, bem como as no-
vas metas para 2030:

o nivel de baixo desempenho em literacia,
matemdtica, ciéncias e competéncias digitais
deverd ser inferior a 15%, enquanto o nivel de
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elevado desempenho em literacia, matema-
tica e ciéncias deverd ser de pelo menos 15%;

a percentagem de alunos matriculados em
dreas STEM na EFP de nivel inicial-médio
deve ser de pelo menos 45%, com pelo menos
1Tem cada 4 alunos sendo do sexo feminino;

a percentagem de alunos matriculados em
dreas STEM no terceiro nivel de educacgdo
deverd ser de pelo menos 32%, com pelo me-
nos 2 em cada 5 alunos sendo do sexo fe-
minino;

a percentagem de alunos matriculados em
programas de ensino superior em TIC deverd
ser de pelo menos 5%, com pelo menos 1Tem
cada 3 alunos sendo do sexo feminino.

Os pontos de vista dos Parceiros
Sociais Patronais Europeus
(que partilhamos)

Estando a CCP filiada na SMEunited, Parceiro
Social Europeu Patronal, e tendo esta entidade
pontos de vista conjuntos com a BusinessEurope
e a SGI Europe, apresentamos de seguida alguns
dos seus contributos para aimplementag&o des-
ta nova iniciativa da Comiss&o Europeia.

Os pontos seguintes constituem as visdes e prio-
ridades conjuntas da BusinessEurope, SGI Europe
e SMEunited no que diz respeito as prioridades
politicas e medidas que a Comissdo deve con-
siderar para inclusdo na sua iniciativa Union of
Skills.

As empresas europeias constituem a pedra an-
gular da competitividade e atratividade da UE
como um lugar para viver, trabalhar e investir.
No entanto, elas estdo a enfrentar uma enorme
escassez de competéncias e de mdo de obra
que as coloca em desvantagem competitiva nos
mercados globais e desencoraja o investimento
na criacdo de emprego na Europa.

Portanto, os empregadores europeus acolhem
e apoiam amplamente os objetivos da iniciati-
va Union of Skills. Ao fazé-lo, € imperativo que
quaisquer medidas resultantes desta iniciativa
respeitem integralmente as competéncias na-
cionais e o papel dos parceiros sociais dentro
dos sistemas nacionais de relagdes industriais
existentes e das suas praticas de educagdo e
formacdo profissional.

E importante continuar a fortalecer o papel e
o perfil da EFP, que estd bem posicionado e é

reconhecido como um impulsionador da produti-
vidade e inovagdo. O relatdrio Draghi argumenta
gue o que é central para isso € o envolvimento
mais proximo dos parceiros sociais, particular-
mente empregadores, no design, implementacdo
e governanga da EFP.

Mais esforcos s@io necessdrios para aumentar a
atratividade, tornando a EFP uma primeira esco-
Iha para futuros alunos, melhorando a sua parida-
de na escolha relativamente a educagdo univer-
sitdria, promovendo a exceléncia e aumentando
a sua relevancia e eficdcia. Isso ndo aumentaria
apenas a empregabilidade e as perspetivas de
emprego dos individuos, mas também atenderia
melhor as necessidades de competéncias dos
empregadores. A Comissdo poderia dar o seu
apoio por meio de campanhas publicas eficazes
em toda a Europa e apoiando os Estados-Mem-
bros no desenvolvimento da EFP ao nivel do ensi-
No superior.

Neste contexto, fortalecer as oportunidades de
aprendizagem é essencial, garantindo que se-
jam acessiveis a pessoas de todas as idades. Os
empregadores europeus apoiam fortemente os
programas de aprendizagem como um meio de
abordar as necessidades de competéncias das
empresas e facilitar as transicdes no mercado de
trabalho. Um maior envolvimento dos parceiros
sociais ha governanga dos sistemas nacionais de
aprendizagem é crucial para atingir essas metas.

Além disso, a oferta de servigcos de orientagcdo
profissional e de carreira € vital para se conscien-
cializar estudantes e trabalhadores sobre oportu-
nidades de formagdo e melhorar a sua motivagdo
para a aprendizagem. A cooperacdo mais estrei-
ta entre as DGs EMPL e EAC da Comissdo neste
ciclo politico € uma oportunidade para elaborar
uma estratégia coerente da UE sobre orientacdo
profissional e de carreira.

Estas medidas s&o essenciais para garantir que a
iniciativa Union of Skills fortale¢a a EFP, tornando-
-a um pilar central para promover uma for¢ca de
trabalho altamente qualificada e adaptdvel em
toda a Europa.

Além de melhorar a atratividade da EFP, é ne-
cessdario fortalecer o papel do ensino superior
no apoio a qudlificagdo e requalificagcdo de tra-
balhadores. Isso inclui o fornecimento de micro-
credenciais e outras formas de cursos de curta
duracdo que podem ser oferecidos por universi-
dades através de abordagens de aprendizagem
combinada ou de ensino totalmente & disténcia.
Isso deve ser visto como parte de uma aborda-
gem mais ampla em dire¢&o a um maior foco nos
resultados de aprendizagem e ha empregabilida-
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de de estudantes universitdrios, seja num con-
texto de formagdo inicial ou continua.

Sobre a proposta para o desenvolvimento de um
diploma europeu de EFP, os empregadores euro-
peus pedem a Comissdo Europeia que se abste-
nha de implementar qualificacdes europeias de
EFP em paralelo as qualificagdes nacionais. Uma
qualificacdo europeia pode ser um complemen-
to a uma qualificagdo nacional e incluir conteu-
do/resultados de aprendizagem de forma clara
e transparente, inspirando-se na abordagem de
suplemento de diploma no ensino superior. Além
disso, emblemas/credenciais digitais adicionais
da UE no &mbito do Europass anexados a diplo-
mas e certificados nacionais podem aumentar a
visibilidade e a transparéncia do EFP e, portan-
to, contribuir para melhorar a mobilidade. Uma
iniciativa sobre um diploma europeu de EFP so
deve ser desenvolvida com parceiros sociais eu-
ropeus no comando e em estreita consulta com
os Estados-Membros. Este topico beneficiaria
de uma discuss&o mais aprofundada no Comité
Consultivo sobre Formacg&o Profissional.

O recente estudo PISA de 2022 mostra que 30%
dos estudantes da UE ndo atingem um nivel mi-
nimo de proficiéncia em matemdtica e cerca de
25% ficam aquém em literacia e ciéncias. Esses
s&o numeros preocupantes, pois as competén-
cias bdsicas sdo cruciais e fundamentais para a
vida didria dos individuos e para sustentar uma
economia competitiva. A incapacidade de atin-
gir niveis suficientes de obtencdo de competén-
cias bdsicas coloca a Europa em desvantagem
competitiva face a outros atores globais, como
os EUA e o Japdo. Sem competéncias bdsicas
adequadas, os trabalhadores podem enfrentar
desafios para progredir com a sua educacdo e
formacgdo ou para se adaptar a um mercado de
trabalho dindmico e em rdpida mudanga.

Os empregadores constatam que os individuos
precisam cada vez das competéncias bdsicas
necessdrias a entrada no mercado de trabalho.
Ao mesmo tempo, ndo é responsabilidade dos
empregadores fornecer formacdo no local de
trabalho que compense a falta de obtencdo de
habilitagdes bdsicas, sabendo que estas devem
ser adquiridas durante a educacdo obrigatoria.

Além disso, hd uma necessidade significativa de
se promover competéncias empreendedoras,
pois elas sdo essenciais para impulsionar a cria-
¢do de novas empresas. Introduzir educag&o em
empreendedorismo e o envolvimento com em-
presas desde cedo e nutri-la em todos os niveis
de educacdo ajuda a desenvolver uma menta-
lidade empreendedora entre os jovens, permi-
tindo que eles se adaptem melhor ao mundo do

trabalho em rdpida mudanga. O ensino pratico, as
competéncias prdaticas e os métodos de ensino
diferenciados devem ser desenvolvidos como um
elemento difundido na escolaridade obrigatoria.
As habilidades prdaticas devem ser integradas em
todas as disciplinas, incluindo na matemdatica e
na fisica.

Estas consideracdes sdo essenciais para o suces-
so da iniciativa da Unido de Competéncias, que
deve priorizar o fortalecimento de competéncias
bdsicas e empreendedoras desde cedo, e deve
andar de md&os dadas com esforcos continuos
para reduzir ainda mais as taxas de abandono
escolar precoce. Isto apoiard o desenvolvimento
de uma forca de trabalho qualificada capaz de
contribuir para a competitividade e inovacdo a
longo prazo da Europa.

A intencdo da Comissdo Europeia de propor uma
agenda para professores da UE, visando melho-
rar suas condi¢des de trabalho, formacdo e pers-
petivas de carreirg, deve respeitar totalmente a
autonomia e a competéncia dos parceiros sociais
que negociam essas questdes ao nivel nacional
e europeu.

Conforme destacado pelo relatério Draghi, as
competéncias STEM e digitais sdo essenciais
para a UE, a fim de colmatar a lacuna de compe-
titividade entre a Europa e os outros atores glo-
bais. Somando-se ao desafio que os mercados
de trabalho da UE enfrentam com as transicdes
digital e verde, a lacuna de competéncias STEM
e digitais deve ser abordada com urgéncia. As
competéncias STEM e digitais sdo frequentemen-
te destacadas pelos empregadores como o con-
junto mais procurado e as que os graduados em
STEM adquirem vdo além das 4 dreas de estudo
e também incluem o desenvolvimento do pensa-
mento critico e sistémico.

As competéncias STEM sdo frequentemente con-
sideradas como sendo adquiridas nos niveis de
ensino médio e superior. No entanto, podem ser
adquiridas em todos os niveis de educacdo e for-
mag&o, incluindo na escola primdria e secunddria,
e por meio da educacgdo geral ou profissional.

A ComunicagGo ‘Uni@o das Competéncias”
estd acessivel aqui (apenas na versdo inglesa):
915b147d-c5af-44bb-9820-¢252d872fd31_en

A Factsheet "UniGo das Competéncias” estd dis-
ponivel aqui (também em versdo inglesa): edOc-
c7da-0656-40ff-b30a-640cec20adde_en
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# AS POLITICAS

QUO VADIS

SUSTENTABILIDADE?

Os meios de comunicagdo tém sido invadidos
nos ultimos tempos por informagdes contradi-
térias acerca do estado de sustentabilidade da
seguranc¢a social, e em particular do sistema de
pensdes. Tanto nos dizem que a capacidade de
financiar as futuras pensdes estd comprometida
a prazo, como nos afiangam que podem os con-
tribuintes dormir descansados pois terdo direito,
como os atuais pensionistas, ds suas pensdes de
reforma garantidas pelo sistema publico. Afinal
em que podemos acreditar?

E importante podermos dispor de uma avaliagdio
robusta e credivel acerca da sustentabilidade fi-
nanceira da seguranga social. Embora o assunto
possa ser considerado demasiado técnico e até
abstrato, o certo € que um diagndstico negativo
acerca das possibilidades futuras de financia-
mento das pensdes pode servir de argumento
para a introduc&o de reformas que vdo ter um

impacto direto, quer sobre as contribuicdes das
empresas e as quotizacdes dos trabalhadores,
quer sobre o nivel das prestacdes sociais a que
temos direito.

O envelhecimento da populagdo portuguesa, ao
causar a diminuicdo do numero de contribuintes
do sistema e, ao mesmo tempo, o aumento do
numero de pensionistas, tenderd a exercer uma
pressdio crescente sobre o equilibrio financeiro
do sistema previdencial. Porém, durante anos a
fio, ouvimos dos sucessivos governos palavras
reconfortantes que nos transmitiram a ideia de
que, embora fosse previsivel entrar o sistema pre-
videncial em défice a partir de uma certa data,
tais défices iriam ser cobertos pelas reservas do
fundo de estabilizacdo financeira da seguranca
social (FEFSS), sem que tal causasse um desequi-
librio nas contas publicas ou a necessidade de
cortar pensdes.
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Mesmo o atual governo, nho relatdrio sobre a sus-
tentabilidade da seguranga social (RSSS) anexo
a sua proposta de orgcamento para 2025, ndo
deixou de publicar previsdes que oferecem uma
perspetiva relativamente otimista. Segundo o
RSSS, os primeiros saldos negativos do sistema
previdencial deverdo surgir apenas a partir da
segunda metade da década de 30, evoluindo
depois em crescendo até atingir um madximo de
0,7% do PIB no final da déecada de 40. As reservas
do FEFSS serdo, porém, suficientes para cobrir in-
tegralmente esta sucessdo de défices, e ainda,
de acordo com as mesmas previsdes, manter um
elevado valor acumulado, superior a 20% do PIB,
até ao final do periodo de projec¢do'.

O Livro Verde sobre a sustentabilidade da segu-
ranca social (LV), que se encontra em discussdo
publica?, inclui um exercicio de projecdo de saldos
futuros do sistema previdencial com base num
leque de cendrios mais vasto do que aquele uti-
lizado nas proje¢des incluidas no RSSS. Enquan-
to estas ultimas partiom da hipdtese de que a
economia portuguesa serd capaz de superar a
sua performance mais recente e atingir um cres-
cimento da produtividade mais dindmico do que
a média da zona euro’, No cendrio central do LV
foi considerado um crescimento mais proximo
da realidade. Daqui resulta um aumento do valor

projetado para a despesa com pensdes. Assim,
0 saldo do sistema previdencial, de acordo com
O cendrio central do LV, deverd passar a negati-
vo ainda na primeira metade da década de 30,
atingindo -1,4% do PIB em 2050, ou seja, o dobro
do valor calculado no RSSS, variando depois en-
tre -1,1% e - 1,5% até 2070. Estes défices poderdo
continuar a ser suportados pelo FEFSS, mas com
uma margem de seguranga muito inferior a consi-
derada naquele relatorio, pois no final do periodo
a sua reserva representaria apenas 3,8% do PIB.

O grdfico* representa a evolugdo projetada do
saldo do sistema previdencial de acordo com o
cendrio central e segundo as vdrias hipoteses
alternativas consideradas no LV. E de salientar
que, num cendrio desfavordvel em que a econo-
mia evolui com um crescimento lento da produti-
vidade, proximo do verificado entre 2000 e 2015,
os défices do sistema previdencial aumentariam
para niveis compreendidos entre -2% e -3% a par-
tir de meados da década de 40, esgotando as
reservas do FEFSS na década seguinte.

A publicacdo recente da auditoria do Tribunal de
Contas acerca dos sucessivos RSSS que se vém
publicando desde 2018° veio langar novas inter-
rogagdes acerca da sustentabilidade financeira
do nosso sistema publico de pensdes. Podemos

Projecdo do Saldo do Sistema Previdencial, 2025-2070

1 Ver https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf

2 Ver www.gep.mtsss.gov.pt/documents/10182/79620/Livro_Verde2024 _edicaoJan2025.pdf.

3 A taxa média anual de crescimento da produtividade total dos fatores considerada para o periodo entre 2022 e 2070 foi de 11% para

Portugal e de 0,9% para zona euro, de acordo com as hipdteses retidas no Ageing Report de 2024, publicado pela Comissdo Europeia

4 Grdfico retirado do Livro Verde sobre a sustentabilidade da seguranga social, a partir de dados fornecidos por GEP (Ministério do Traba-
Iho, Solidariedade e Seguranga Social) e GPEARI (Ministério das Finangas).

5 Relatdrio n° 17/2024, 2° secgdo - Auditoria ao "Relatdrio sobre a sustentabilidade financeira da seguranga social”
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resumir as conclusdes do Tribunal de Contas, na-
quilo que importa para este tema, nos seguintes
pontos:

O RSSS n&o é completo e abrangente porque
apenas incide sobre a componente contribu-
tiva da seguranga social - o sistema previ-
dencial - e exclui o regime de protecdo so-
cial convergente (RPSC)® e a componente n&o
contributiva da seguranga social.

A separagdo entre os dois sistemas contribu-
tivos prejudica a transparéncia da avaliagdo
da sustentabilidade financeira do conjunto
dos regimes contributivos de protecdo social
publica.

Os atuais saldos positivos do sistema previ-
dencial devem-se ao facto de a sua receita
beneficiar das contribuicdes e quotizacdes
dos trabalhadores de servigo publico inscri-
tos a partir de 2006, sem que a sua despesa
tenha de arcar com as pensdes dos inscritos
antes daquela data, que continuam a ser da
responsabilidade do RPSC.

Ndo é conhecido o custo efetivo de cada risco
social coberto pelo sistema previdencial, pois
desde 20170 que ndo sdo feitos estudos atua-
riais sobre a TCG (vulgarmente conhecida por
TSU) e a respetiva desagregacgdo. E possivel
que a atual taxa esteja desatualizada.

O saldo global dos sistemas de prote¢do so-
cial (englobando o previdencial e o RPSC) é ja
hoje negativo e deverd agravar-se ateé 2042,
ano em que poderd atingir 4,2% do PIB, o que
constitui um risco acrescido para as finangas
publicas e para o atual nivel de beneficios ga-
rantido pelos sistemas.

Estas conclus8es, bem como muitas outras cons-
tantes do relatdrio do Tribunal de Contas, est&o
alinhadas com as conclusdes do LV j&d menciona-
do, homeadamente no que se refere d necessida-
de de considerar conjuntamente os dois sistemas
de protecdo a fim de obter uma perspetiva mais
completa e transparente acerca dos riscos fu-
turos derivados do processo de envelhecimento
demogrdfico. Também resulta evidente a neces-
sidade urgente de proceder a uma reavaliagdo
da taxa contributiva e da sua desagregagdo por
eventualidades.

Todavia, certas interpretag8es deste relatdrio,
tais como foram veiculadas por alguns meios de
comunicacgdo, ultrapassam em muito o que dele

se pode retirar. Em particular, ndo € de aceitar
que o risco de insustentabilidade financeira da
seguranc¢a social aumente so pelo facto de con-
siderar conjuntamente os dois sistemas contribu-
tivos. A coexisténcia de excedentes do sistema
previdencial com défices do regime da CGA estd
estabelecida hd muito tempo, pois estes défices
s@o devidos a necessidade de compensar a CGA
pela insuficiéncia dos recursos disponibilizados
pelo Estado no passado para financiar o regime
da fungcdo publica. Dai n&o advém nenhum ele-
mento novo’.

A avaliag&o do risco de insustentabilidade é rea-
lizada num contexto de elevada incerteza, asso-
ciada a evolugdo no futuro de uma série de fa-
tores determinantes, entre os quais se destacam
as taxas de crescimento da produtividade e dos
saldrios, a taxa de emprego, em particular dos
trabalhadores de maior idade, os fluxos migra-
térios, a taxa de fecundidade e a esperanca de
vida. Todos estes fatores ir&o influenciar no fu-
turo o curso da despesa com pensdes e da re-
ceita contributiva, podendo agravar ou melhorar
as perspetivas de sustentabilidade do sistema
previdencial. Por este motivo, qualquer proje¢do
sobre a evolugdo futura deste sistema deve ser
entendida com caugdo e submetida a testes de
sensibilidade para avaliar até que ponto varia
com hipoteses alternativas.

As projegdes relativas ao RPSC, por outro lado,
estdo submetidas a um grau muito menor de in-
certezq, pois trata-se de um regime fechado. Ou
seja, sdo conhecidos os beneficidrios do regime
bem como os seus contribuintes pelo que o seu
comportamento pode ser determinado a priori
com elevado grau de certeza. Por este motivo, a
consideragdo em conjunto dos dois regimes, em-
bora justificavel por razdes de transparéncia, em
nada vem acrescentar 0o risco de insustentabili-
dade. S6 uma alterag&o significativa das hipdte-
ses em que assenta o modelo de projegdo poderd
alterar o nosso conhecimento sobre esta matéria.

Por fim, deve ser salientado que, da considerag¢do
em conjunto dos dois sistemas contributivos, ndo
poderd de modo nenhum ser retirada a conclus&o
de que as reservas do FEFSS deverdo servir no
futuro para financiar os défices de execugdo do
RPSC. Seria inadmissivel que o produto das con-
tribuicBes das empresas e das quotizagdes dos
trabalhadores do setor privado fosse utilizado
para remediar uma situagdo que apenas se deve
a faléncia do Estado em responder no passado
pelas suas obrigacdes de protecdo na velhice dos
seus trabalhadores.

6 O regime de prote¢do social convergente abrange os trabalhadores do servigo publico inscritos antes de 31/12/2005. Apds esta data,
esta categoria passou a ser inscrita obrigatoriamente no regime geral da seguranca social.

7 Oregime de protecgdo social convergente abrange os trabalhadores do servigo publico inscritos antes de 31/12/2005. Apds esta data, esta
categoria passou a ser inscrita obrigatoriamente no regime geral da seguranga social.
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# AS POLITICAS

AS TARIFAS COMO ARMA
DE UMA NOVA ORDEM
INTERNACIONAL

O dia da "Libertacdo” da América de Trump provocou um abalo no
comeércio internacional com um forte e polémico aumento das tari-
fas comerciais. As bolsas reagiram com uma quebra histérica quando
foram anunciadas e com um salto histérico quando foram retiradas.
Estalou uma guerra tarifdria entre os EUA e a China aumentando os
riscos de uma crise econémica internacional.

No regresso a presidéncia dos EUA, Donald Trump avisou que as tarifas comerciais estariam no centro da sua
estratégia "Make America Great Again”. Na sua vis&o, 0 aumento dos impostos alfandegdrios serdo instrumen-
to para combater os crénicos défices comerciais da balanga de bens, reforcar o investimento e captar inves-
timento estrangeiro em dreas tecnologicamente avangadas e provocar a reorganizagdo de cadeias de valor
e de abastecimento, criando receitas para financiar uma generosa descida dos impostos, que conjuntamente
com a redugdo da burocracia, deveria resultar em aumento do emprego e do ritmo de crescimento econdmico.
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Para ajudar este processo e maximizar as receitas
quer discutir as tarifas de forma bilateral (ndo mul-
tilateral) juntando a fungdo de defesa que os EUA
oferecem face ao seu poderio militar, em especial
aos seus aliados como a Unido Europeia ou a Coreia
do Sul. Pretende ainda uma desvalorizagdo do ddlar
para aumentar a competitividade internacional dos
produtos americanos. Para fazer face ao peso da
divida externa dos EUA, Trump tem pressionado o
Fed (Reserva Federal) a reduzir as taxas de juro, mas
isso requer taxas de inflagdo controladas o que ndo
se afigura fdcil de conseguir com o aumento das ta-
rifas. Face & proporgdo dos acontecimentos do ini-
cio de abril, se o conseguir fazer ficard na histoéria, se
ndo o conseguir também...

Os primeiros dias de abril de 2025 foram uma lou-
cura. Donald Trump anunciou que no dia 2 de abril
seria conhecida a nova pauta tarifdria dos EUA e
chamou-lhe o “dia da libertagdo”. As tarifas, anun-
ciadas em fevereiro e aplicadas em margco ao Cana-
dd e México, seus importantes parceiros comerciais,
faziam temer o pior, mas, no fundo, governantes de
todo 0 mundo, investidores (grandes e pequenos) e
empresdrios esperavam que ficassem aguém das
piores expectativas, o que "j&d ndo seria mau de
todo”, uma vez que a histéria e a teoria econédmica
s@o pouco favordveis aos defensores do protecio-
nismo. Mas a ordem executiva do presidente Trump
confirmou as piores expectativas impondo niveis ta-
rifdrios que ndo se aplicavam hd mais de um século,
usando uma férmula polémica’, sem suporte técni-
CcO, mas que, na prdtica, consolidava a posi¢cdo de
Trump de que as tarifas s&o uma arma da politica
comercial dos EUA.

Trump |: o historial

Durante o primeiro mandato de Donald Trump (2017-
2021), a sua politica comercial foi caracterizada por
um forte protecionismo e pela imposicdo de tarifas,
destacando-se a guerra comercial com a China. As
principais medidas incluiram tarifas sobre centenas
de bilides de ddlares em produtos chineses, renego-
ciacdo de acordos comerciais (como a substituicdo
do NAFTA pelo USMCA - Acordo Estados Unidos-Mé-
xico-Canadd) e aumentos tarifdrios sobre produtos
de aliados, gerando tensdes diplomdticas.

A politica tarifdria de Trump, tal como agora, gerou
tensdes diplomdticas (em especial com a China?),
elevada volatilidade no mercado acionista entre
2018 e 2019, com quedas significativas em setores
como tecnologia e industria, mas, apesar da incerte-
za e da instabilidade alimentada pelos seus tweets,
0 S&P 500 valorizou cerca de 67% no periodo, impul-
sionado por cortes fiscais, politica monetdria acomo-
daticia e desregulamentag&o que gerou otimismo no
mercado, sustentando o bull market até & pandemia.

A promessa de regresso a esta estratégia

No programa eleitoral® do Partido Republicano, no
capitulo 5 “Proteger os trabalhadores e agriculto-
res americanos do comercio injusto” é reafirmado o
seu compromisso com uma politica econdmica ba-
seada no protecionismo e no lema "America First”. A
estratégia proposta pretende reequilibrar o comér-
cio internacional, propondo reduzir o avultado défice
comercial e criar uma tarifa base sobre os bens pro-
duzidos no estrangeiro e, o mesmo tempo, garantir
a independéncia estrategica dos EUA em relacdo a
China e revitalizar a industria nacional - o tépico da
reindustrualizagdo que também tem sido sobeja-
mente debatido na Europa e em Portugal.

Entre as principais medidas propostas no progra-
ma eleitoral, destacava-se a imposi¢cdo de uma ta-
rifa base sobre bens estrangeiros, a revogac&o do
estatuto de "Nag¢do Mais Favorecida” da China e a
restricdo da aquisicdo de ativos americanos por em-
presas chinesas. Os republicanos defendem ainda a
reconstru¢c&o de cadeias de abastecimento criticas
nos EUA e o fortalecimento das politicas "Buy Ameri-
can” e "Hire American’, visando proteger os trabalha-
dores e a industria local.

Outra prioridade afirmada era a revitalizagdo da in-
dutria automovel, através da reversdo de regulagdes
ambientais e do cancelamento de mandatos relacio-
nados com veiculos elétricos.?

O plano republicano também propunha reduzir im-
postos para familias e empresas americanas & me-
dida que as tarifas sobre produtores estrangeiros
fossem aumentando. Com essas medidas, o partido
acredita que os EUA se tornar8o novamente uma
poténcia industrial e econdmica, impulsionando o
emprego, os saldrios e o investimento. O discurso
protecionista reflete um reposicionamento da politi-
ca econdmica americana num contexto de crescen-
te de tensdo geopolitica e competicdo global.

publicamente como benevoléncia da Administragdo Trump.

N

Baseada no cdlculo dos défices comerciais bilaterais em relagdo as exportagdes para os EUA, sendo o saldo dividido por 2 e anunciado

O confronto com Pequim comegou em 2018, quando Trump impds tarifas sobre centenas de bilides de ddlares em produtos chineses,

justificando a medida com acusagdes de prdticas comerciais desleais, roubo de propriedade intelectual e dumping. A resposta da China
ndo tardou, impondo tarifas sobre produtos americanos como soja, carne, vinho e automoveis.

W

MAKE AMERICA GREAT AGAIN!

4 Que entretanto parece ter evoluido em sentido contrdrio, pelo menos até ver, considerando a defesa que Trump passou a fazer da
Tesla quando a cotagdo da empresa comegou a registar perdas significativas, em consequéncia das posicdes de Musk e das sucessivas
polémicas em que se tem envolvido na lideranga do DOGE (Departamento de Eficiéncia Governamental, visa corte da despesa publica
americana e a redugdo do défice orgamental), na sua intervengdo na vida politica americana e comentdrios sobre politica internacional
nomeadamente em relagdo a Ucrdnia e a defesa da direita nas eleicdes alemds.
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Decorridos trés meses sobre o inicio do seu mandato € possivel discordar das medidas, mas ndo se pode
acusar o presidente dos Estados Unidos de incoeréncia.

Stephen Miran é desde margo de 2025 presidente do Conselho de Consultores Econdmicos da administracdo
Trump. Escreveu este documento enquanto estratega sénior da Hudson Bay Capital, e apresenta no docu-
mento, publicado em novembro de 2024, uma andlise detalhada sobre como, na sua opinido, os Estados Uni-
dos podem reestruturar o sistema global de comeércio para reduzir défices comerciais, fortalecer a seguranca
nacional e promover uma economia mais resiliente. O documento oferece uma estrutura abrangente que
combina tarifas, politicas cambiais e estratégias de seguranca nacional para reequilibrar o comeércio dos EUA,
com foco em minimizar impactos negativos e maximizar os beneficios econdmicos e estratégicos.

Abaixo estdo alguns dos principais pontos abordados:

1. Déficits Comerciais e o Papel do Délar
Os déficits comerciais dos EUA sdo causados pela sobrevalorizacdo estrutural do ddlar, que resulta da
procura global por ativos de reserva. Essa sobrevalorizagdo prejudica os setores industriais e exportador
dos EUA, tornando os seus produtos menos competitivos.

2. Tarifas como Ferramenta Politica
As tarifas sGo apresentadas ndo apenas como fonte de receita, mas como um mecanismo para pres-
sionar outros paises a ajustarem suas taxas de cdmbio. Isso pode compensar impactos inflacionistas e
redistribuir o dnus econdmico do ddlar como moeda de reserva.

3 Implementngo Estrateglca
Miran sugere que as tarifas sejom aplicadas gradualmente e diferenciadas por pais, considerando preo-
cupagdes de seguranca nacional e prdaticas comerciais. Ele prop8e aumentos tarifdrios condicionados &
melhoria nas prdticas de propriedade intelectual e abertura de mercados, especialmente em relacdo a
China

4. Seguranca Nacional e Reindustrializagdo
O documento destaca a importdncia de diversificar o setor industrial para garantir a segurang¢a nacional.
A dependéncia de fornecedores estrangeiros, especialmente da Chinag, para itens criticos como semicon-
dutores e aco ¢é vista como um risco estratégico. A reindustrializacdo € essencial para assegurar capaci-
dade interna na produg¢do de sistemas de defesa.

5. Politicas Cambiais
Miran explora abordagens multilaterais e unilaterais para ajustar taxas de cdmbio, discutindo estrategias
como desvalorizagdes coordenadas ou agdes unilaterais usando poderes presidenciais para limitar trans-
feréncias internacionais.

6 Volatilidade do Mercado e Gradualismo
Reconhecendo os riscos financeiros das politicas tarifdrias e cambiais, Miran enfatiza a necessidade de
implementagdo gradual e comunicagdo clara para minimizar incertezas nos mercados. O documento ex-
plora adinda como a Reserva Federal (Fed) pode usar ferramentas como taxas de juros baixas e compras
de titulos para apoiar a competitividade industrial americana e facilitar ajustes cambiadis hecessdrios
para reestruturar o sistema global.

7. Partilha de Custos
Um conceito central é redistribuir os custos econdmicos associados ao doélar como moeda de reserva
global entre outros paises, utilizando tarifas e ajustes cambiais para melhorar a posic&o dos EUA no co-
meércio internacional.
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Nas conclusdes do documento Miran apresentas as seguintes ideias: "dado que o Presidente Trump demons-
trou que as tarifas sdo um meio eficaz de obter vantagens nas negociacdes — e receitas — dos parceiros
comerciais, € bastante provavel que as tarifas sejom utilizadas antes de qualquer instrumento relacionado
com a moeda. Como as tarifas sdo positivas para o ddlar, serd importante que os investidores compreendam
a sequéncia das reformas ao sistema de comércio internacional. O ddlar provavelmente fortalecer-se-a an-
tes de eventualmente recuar, se isso vier a acontecer.

Existe um caminho através do qual a Administrac&o Trump pode reconfigurar os sistemas comercial e finan-
ceiro globais em beneficio dos Estados Unidos, mas € um caminho estreito, que exigird planeamento cui-
dadoso, execucdio precisa e atengcdo aos passos necessArios para minimizar as consequéncias negativas”.

Fonte:
https://www.hudsonbaycapital.com/documents/FG/hudsonbay/research/638199_A_Users_Guide_to_Res-

tructuring_the_Global_Trading_System.pdf

Trump lI: o diagnéstico
que fundamenta o “dia da libertag¢do”

O dia 2 de abril de 2025 foi batizado por Donald
Trump como o dia da “Libertagdo”, em que apre-
sentou o maior aumento das tarifas desde o inicio
do século XX. Na verdade, pode ter sido um mar-
CO huMA Nova ordem econdmica internacional, que
terd assinalado o reconhecimento politico pelos
proprios EUA do fim do seu estatuto de superpotén-
cia hegemonica que resultou do fim da guerra fria.

A ordem executiva assinada pelo presidente Trump
faz o enquadramento do processo desde o dia da
tomada de posse. Em 20 de janeiro de 2025 assinou
o Memorando Presidencial sobre a politica comercial
"America First’, em que instruiu a sua administracdo
a investigar as causas dos grandes e persistentes

défices comerciais anuais dos Estados Unidos, ten-
do como objetivo analisar as implicagdes econdmi-
cas e de seguranca nacional destes défices, bem
como ‘identificar prdticas comerciais desleais por
parte de outros paises”.

Posteriormente, em 13 de fevereiro de 2025, assinou
um novo Memorando Presidencial, intitulado “Co-
meércio Reciproco e Tarifas”, em que ordenava uma
andlise aprofundada das prdticas comerciais n&o
reciprocas dos paises e a sua relagdo com o défice
comercial.

As estatisticas de comércio externo dos EUA evi-
denciam défices comerciais anuais elevados recor-
rentes, datando o Uultimo saldo positivo de 1975. E a
trajetdria tem-se vindo a agravar nos ultimos anos
como destaca a ordem executiva do Presidente, re-
ferindo que os "défices comerciais dos EUA em bens,
aumentaram mais de 40 por cento apenas nos Ulti-
mos 5 anos, atingindo 1,2 bilides de dolares em 2024".

Grdfico 1: Balanga Comercial EUA [2000-2024]

Dados: Buerau of Economics Analysis, US Department of Commerce
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A ordem executiva foca-se no défice da balanga de bens, a balan¢a de servigos, superavitdria, € exclui-
da do discurso politico. As estatisticas do Departamento de Comeércio Norte Americano permitem um
olhar mais objetivo sobre a realidade da competitividade atual da base industrial dos EUA, evidencian-
do um défice na generalidade dos grupos tecnoldgicos avangados, no relacionamento com os prin-
cipais paises e blocos econdémicos da América (Canadd e México), da Unidio Europeia e Asia-Pacifico.

Tabela 1- Comércio dos EUA em Produtos de Tecnologia Avangada por

Grupo Tecnolégico e Paises e Regidoes Selecionados

Grupo Tecnolégico Balancga Exportacoes Importacdes
Total -298 948 464 291 763 239
Materiais Avangcados -129 4102 4 231
Aerospacial (1) 78 538 137 473 58 935
Biotecnologia -68 037 57 313 125 350
Electronica -16 485 71291 87776
Fabricagdo Flexivel -666 19 224 19 890
'gg‘r’m‘rﬂgggé es () ©  _231466 123 115 354 581
Ciéncias da Vida =32 711 40 167 72 878
Tecnologia Nuclear -4 012 961 4973
Optoelectrdénica (1) -26 935 6 407 33 342
Armamento 2 955 4 239 1284

Dados: Buerau of Economics Analysis, US Department of Commerce. Unidade: Milhdes de ddlares

(1) As estatisticas de exportacdo para determinadas classificagdes de mercadorias relacionadas com a industria
aerondutica estdo sujeitas a restricdes e foram agregadas de forma a evitar a divulgacdo de informagdes con-
fidenciais. Como resultado, as exportagdes de Produtos de Tecnologia Avangada foram sobrestimadas em 1.233

milhdes de dolares em dezembro de 2024.

A convicgdo de Trump e da sua Administragdo é
que esta situacdo tem levado ao enfraquecimento
da sua base industrial, tem dificultado a expansdo
da capacidade industrial avancada no pais, com-
prometido cadeias de abastecimento essenciais e
tornaram a base industrial de defesa dependen-
te de adversdrios estrangeiros, sendo este aspeto
ganhado relevéncia com aumento da escalada de
conflitos a nivel internacional.

Sdo dinda apresentados alguns ndmeros que per-
mitem uma melhor percec¢do sobre o racional asso-
ciado a estas medidas, entre os quais se destacam
0s seguintes:

- "A industria representa “apenas” 11 por cento do
produto interno bruto (PIB) dos EUA, mas é respon-
sdvel por 35 por cento do crescimento da produti-
vidade americana e 60 por cento das exportacdes”;

- "A industria transformadora nos EUA é o principal
motor da inovagdo no pais, responsdvel por 55 por
cento de todas as patentes e 70 por cento de todos
0s gastos em investigacdo e desenvolvimento (I&D)";

- "Entre 1997 e 2024, os Estados Unidos perderam
cerca de 5 milhdes de empregos ha industria, regis-
tando uma das maiores quedas No emprego iNdus-
trial da historia™s;

- "Os gastos em I&D das empresas multinacionais
americanas na China terem crescido a uma taxa
média de 13,6 por cento ao ano entre 2003 e 2017,
enquanto nos Estados Unidos cresceram apenas 5
por cento ao ano, comprova a forte ligagdo entre a
industria e a inovagdo”.

Na sua opinido o futuro da competitividade ameri-
cana depende de inverter estas tendéncias.

5 A ordem executiva do presidente Trump refere que "muitas dessas perdas de postos de trabalho concentraram-se em dreas geogrdfi-
cas especificas. Nessas regides, a perda de empregos industriais contribuiu para a diminuicdo das taxas de formagdo familiar e para o
aumento de outras tendéncias sociais, como o abuso de opioides, que impuseram custos profundos d economia americana”.
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llustracdo 1- Apresentacdo da Ordem Executiva de aplicagdo das Tarifas Reciprocas

Fonte: US. President Donald Trump delivers remarks on tariffs in the Rose Garden at the White House in Washington, DC,, US,,

April 2, 2025. REUTERS/Carlos Barria - REUTERS / Reuters

O que diz a ordem executiva

Em primeiro lugar, para controlar o défice comercial
e revitalizar a sua industria, impde uma taxa base ad
valorem de 10% para as importacdes de 185 paises,
de forma indiscriminada, sem olhar para aliados ou
adversdrios no xadrez internacional®.

Além da taxa base de 10%, estd prevista a aplicagdo
de tarifas adicionais especificas a cerca de 60 pai-
ses, calculadas com base nos déficits comerciais bi-
laterais em relacdo as exportacdes para os EUA. Por
exemplo, a China enfrentava uma tarifa de 34% (em
cima de 20% decretados em fevereiro e margo - ver
caixa de texto), enquanto a Unido Europeia serd su-
jeita a uma tarifa de 20%.

Adicionalmente foi lancada uma tarifa especifica de
25% para os automaoveis importados, excetuando os
provenientes do México e do Canadd (estes dois pai-
ses ficaram isentos da tarifa minima de 10%, uma vez
que jda se aplica uma tarifa base de 25% imposta em
margo de 2025 e uma longa lista de excegdes previs-
ta na lista de produtos objeto de acordo comercial
USMCA - Acordo Estados Unidos-Meéxico-Canadd).

As importacdes dos produtos de ago e aluminio apli-
ca-se a taxa de 25%.

Mas a ordem executiva apresenta um longo anexo
(com 36 pdaginas) de excecdes’ onde se encontram
listadas matérias-primas, metais e terras raras, mi-
crochips e equipamentos esséncias para o pProcesso
produtivo das empresas americanas, em especial no
setor farmacéutico e automaovel.

Embora a ordem executiva sobre as novas tarifas
tenha entrado em vigor a 2 de abril, Donald Trump
deixou claro que essa data marca o inicio de uma
nova fase negocial, e ndo um regime tarifdrio infle-
xivel, tendo sinalizado a possibilidade de reduzir ta-
rifas de forma reciproca, dependendo da resposta
dos paises afetados — uma abordagem que mistura
pressdo econdmica com abertura diplomdtica.

Apesar de ndo prever critérios para futuras exce-
¢Bes, a ambiguidade do documento permite mar-
gem para acordos bilaterais seletivos, sobretudo
com adliados estratégicos. A escolha do dia 2 de abril
como "Dia da Libertag&o Econdmica” reforca o sim-
bolismo de um ponto de viragem, com Trump d su-
gerir que as tarifas poderdo ser revistas & medida

6 Curiosamente a Russia foi uma excesso na aplicagdo das tarifas reciprocas tendo a Casa Branca alegado o processo negocial em curso

para a paz na Ucrdnia.

7 https:/www.whitehouse.gov/wp-content/uploads/2025/04/Annex-Il.pdf
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que 0s mercados reagem e 0s parceiros comerciais
demonstrem disposicdo para renegociar os termos
do comércio internacional.

A dimensdo e os impactos das medidas

De acordo com o centro de investigagdo "The Bud-
get Lab at Yale" o impacto do anuncio tarifdrio de 2
de dbril isoladamente e de todas as tarifas imple-
mentadas pelos EUA em 2025 representam uma su-
bida de 115 pontos percentuais na taxa efetiva de
tarifas dos EUA. Considerando todas as tarifas de
2025, a taxa média efetiva chega a 22,5%, o nivel
mais alto desde 1909.

De acordo com esta entidade, os aumentos tarifd-
rios de 2025 (considerando as tarifas anteriormente
impostas ao Canadd e ao México) deverdo provocar
uma subida geral de pre¢os de 2,3% no curto prazo,

0 que se traduz numa perda média de 3.800 ddlares
por familia. S6 o aumento tarifdrio de 2 de abril re-
presenta um acréscimo de 1,3% nNos precos e uma re-
ducdo média de consumo de 2.100 ddlares por agre-
gado familiar. Os setores de vestudrio e téxteis ser&o
dos mais prejudicados, com aumentos de precos até
17%. Em termos macroecondmicos, o PIB real dos EUA
poderd cair 0,5 pontos percentuais em 2025 devido
as tarifas de abril, e 0,9 pontos se todas as tarifas
forem consideradas. A longo prazo, estima-se que a
economia americana se torne entre 0,4% e 0,6% mais
peguena, o que equivale a perdas anuais entre 100 e
180 mil milhdes de ddlares. Embora o pacote tarifdrio
de abril deva gerar 14 bilides de ddlares até 2035,
este valor reduz-se em 366 mil milhdes quando se
contabilizam os efeitos dindmicos. No total, as tari-
fas de 2025 poderdo arrecadar 3,1 bilides, mas com
perdas de receita estimadas em 582 mil milhdes de-
vido & retracdo econdmica e d retaliagéo comercial.

Grdfico 1 Taxa média efetiva das tarifas dos EUA desde 1790

Fonte: The Budget Lab. Dados: Source: Historical Statistics of the United States Ea424-434, Monthly Treasury

Statement, Bureau of Economic Analysis

Esta andlise adlerta para temas que os cidaddos
americanos elegeram como central nas Ultimas elei-
¢Bes presidenciais: - a economia e a inflagdo. O risco
de desaceleragdo econdmica, a perda de rendimen-
to e o aumento da inflagdo s&o reais e afetam as
suas expectativas de consumo.

A pressdo de Trump sobre o Fed
para baixar as taxas de juro esbarra
nas incertezas sobre a inflagdo

Donald Trump tem pressionado a Reserva Federal
(Fed) areduzir as taxas de juro como forma de aliviar

0 peso dos encargos com a divida publica dos EUA,
que poderd atingir os 952 mil milhdes de ddlares em
2025. Estima-se que os juros da divida federal con-
sumam 3,2% do PIB, o que corresponde a cerca de 8%
do orcamento federal. Proje¢cBes apontam para que
esse valor possa duplicar até 2035, alcangando 1,8
bilides de ddlares, ou 4,1% do PIB.

O presidente do Fed, Jerome Powell, alertou que
as tarifas comerciais impostas por Trump poderdo
ter efeitos econdmicos mais severos do que o ini-
ciaimente antecipado. Entre os principais impactos
destacam-se: o aumento da inflagdo importada, de-
vido & subida dos precos de bens sujeitos a tarifas,

Nova Dinédmica para um Crescimento Sustentdvel // Boletim #22 - Abril 2025



0O risco de subida do desemprego e o abrandamen-
to do crescimento do PIB, causado pelo aumento
dos custos para empresas e consumidores. Embora
alguns destes efeitos possam ser tempordrios, Po-
well advertiu para o risco de consequéncias persis-
tentes, sobretudo se as tarifas forem mantidas ou
ampliadas. Face a este cendrio, o Fed tem mantido
uma postura prudente em matéria de politica mone-
tdria. Powell considerou ser "demasiado cedo” para
decidir eventuais cortes na taxa de juro, reafirmando
0 compromisso da instituic&o com o controlo das ex-
pectativas inflacionistas a longo prazo.

Apesar da pressdo publica de Trump por cortes ime-
diatos, o presidente do Fed reiterou a independéncia
da instituicdo, sublinhando que as decisdes serdo
tomadas com base em dados econdmicos e n&o
por consideracdes politicas. A duragdo e intensida-
de dos efeitos das tarifas comerciais permanecem
incertas, com potenciais implicacdes negativas para
0 mercado de trabalho e a estabilidade dos precos.
Além disso, as medidas ja motivaram retaliacdes por
parte de outros paises, o que tem alimentado a ins-
tabilidade nos mercados internacionais.

Neste contexto, o Fed manteve a taxa de juro de re-
feréncia entre 4,25% e 4,5%, deixando em aberto a
possibilidade de futuros ajustamentos, consoante a
evolucdo da conjuntura econdmica.

Os riscos de retaliacdo e os receios de
uma crise econémica global

O que se seguiu ao anuncio de Donald Trump no dia
2 de abril foi um turbilhdo... Uma queda historica dos
mercados bolsistas, manifestacdes por toda a Amé-
ricq, criticas dentro do partido republicano, sete se-
nadores republicanos juntaram-se aos democratas
para tentarem legislar para restringir a autoridade
de Trump na imposi¢do das tarifas sem aprovacdo
pelo Congresso. Choveram criticas de economistas,
analistas de mercado, imprensa, financiadores e
apoiantes de campanha, membros do partido repu-
blicano, troca de acusagdes publicas entre assesso-
res da Casa Branca? etc. ds quais se juntaram inu-
meros posts satiricos nas redes socidais.

Consultoras e bancos de investimento comeg¢aram a
alertar para os efeitos sobre a economia. Por exem-
plo, a Oxford Economics refere que esta reconfigu-
racdo geoeconomica reduz a previsibilidade para
empresas e investidores, projetando uma reducdo
de 15% no volume do comeércio global em 2025. O
JP Morgan considera palpdvel o aumento do risco

de recessdo, elevando a probabilidade de recesséo
global para 60%, enquanto o Goldman Sachs estima
em 45% a probabilidade de os EUA entrarem em re-
cessdo caso as tarifas persistam. Consideram que
a inflagdo gerada pelos custos tarifdrios, combina-
da com a elevacdo das taxas de juro para conté-la,
pressiona 0 consumo e os investimentos.

O risco de uma escalada de retaliagdo, em espe-
cial com a Ching, € um dos aspetos mais temidos
da nova ordem comercial proposta pelos EUA. E de
facto ela aconteceu com os dois paises a escala-
rem os niveis tarifdrios. No dia 9 de abril, reagindo
& subida das tarifas pela China para 84%, que tinha
adotado uma politica de resposta reciproca, Donald
Trump anunciou a elevacéo das tarifas a China para
o patamar de 125% e posteriormente para os 145%, a
China entrou no “bracgo de ferro”.

A UniGo Europeia, mais cautelosa na sua aborda-
gem diplomdtica, considerando também aspetos
de natureza geopolitica relacionadas com a guerra
na Ucrdnia e & participacdo na NATO, comegou por
propor tarifas “zero por zero” nos bens industriais e
automoveis. Esta proposta foi recusada por Trump.
A UniGo Europeia, no dia 9 de abril, contrapds com
tarifas de 25% para 1700 produtos.

No dia 9 de adbril, Trump, com a bolsa americana a
registar quedas histdricas e com criticas de todos
0s quadrantes da sociedade americana, cedeu as
enormes pressdes internas e decretou a suspensdo
da aplicagcdo das tarifas reciprocas por um periodo
de 90 dias, mantendo a aplicacdo de uma taxa base
de 10% aplicavel a todos os produtos de todos os
paises.® A Uni@o Europeia acompanha e suspende
por igual periodo as suas.

A suspensdo de 90 dias cria uma janela para nego-
ciacdes, mas o risco de estagflagdo e rutura de ca-
deias globais sdo uma ameaca.

A excecdo foi a manutencdo das tarifas da Chinag,
que considerou ter uma postura orgulhosa. A China
de Xi Jinping retalia. Apresenta queixa na Organiza-
¢do Mundial de Comeércio, acusa os EUA de “tirania
comercial’, restringe o fornecimento de terras raras,
reduz a distribuic&o de filmes de Hollywood (sendo o
maior mercado desta industria) e vende 50 mil mi-
Ihdes de ddlares de divida publica dos EUA, amea-
cando os custos da divida americanag, através do
aumento dos juros, e subindo mais um degrau no
processo de reducéo do papel do ddlar enquanto
moeda de reserva internacional.

8 Nos dias sete e oito de abril Peter Navarro (conselheiro do Presidente que é conhecido pelas suas posi¢cdes protecionistas radicais) e Elon

Musk trocam criticas e insultos na CNBC e na rede social X.

% Né&o sem antes se gabar de ter cerca de 75 paises a bajuld-lo para chegar a um acordo tarifdrio bilateral. Na rudeza das suas proprias

palavras “kissing my ass".
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Caixa de texto 2 Escalada Tarifdria entre a China e EUA em abril de 2025

A tensdo comercial entre China e EUA atingiu niveis criticos em abril de 2025, com tarifas reci-
procas que superaram 100% em ambos os lados. A cronologia e os principais marcos incluem:

1. Inicio da Retaliagdo

EUA: Em 2 de abril, Donald Trump anunciou tarifas de 34% sobre produtos chineses, soman-
do-se aos 20% ja vigentes (totalizando 54%).

China: Respondeu com tarifas equivalentes de 34% sobre importacdes americanas, igualan-
do a taxa total a 54%.

2. Elevacdo para 104%

EUA: Apds a China n&o retirar suas tarifas até 8 de abril, Trump impds uma taxa adicional
de 50%, elevando para 104% aplicando-se a totalidade sobre produtos chineses, a partir de
9 de abril.

China: No mesmo dia, anunciou um aumento de 50% sobre suas proprias tarifas, elevando a
taxa total contra os EUA para 84% (34% iniciais + 50% adicionais).

3. Pico de 125% e “Pausa” Global

EUA: Em 9 de abril, Trump elevou as tarifas sobre a China para 125%, referindo a “falta de
respeito” do pais asidtico aos mercados globais.
China: As tarifas de 84% sobre produtos americanos entraram em vigor no mesmo dia

4. Pico de 145% e contramedida da China
EUA: Em 10 Esclarece que a pauta é de 145%, juntando os 20% que ja se aplicavam

China: Acompanha o aumento tarifdrio para 125% e avisa que passard a ignorar qualquer
aumento tarifdrios posterior por parte dos EUA

A guerra tarifdria, estd ainda longe de um epilogo, reflete uma disputa estratégica que vai
além do comeércio, envolvendo profundas questdes geopoliticas.

Depois de decretar, em 9 de abril, a suspensdo das tarifas pelo prazo de 90 dias, mantendo

as tarifas gerais de 10%, Donald Trump diz que no final tudo ficard bem, que as tarifas terdo
um nivel justo para todos, até para a China referiu. Veremos...
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# AS POLITICAS

O LIVRO BRANCO SOBRE

A DEFESA EUROPEIA E

O PACOTE DE INVESTIMENTO
REARM EUROPE

Com a vitéria de Donald Trump nas elei¢cdes dos EUA, a UE "acor-
dou” para um "mundo novo”, sem os pressupostos e certezas que
até entdo teve do seu aliado norte-americano nas dreas econémi-
ca e militar.

Desde a queda do muro de Berlim em Novembro de 1989, e o fim da Guerra fria e a dissolu¢éo da
URSS, a Unido Europeia tem gozado um periodo de paz, estabilidade e crescimento impar na sua
histdria.

Ao longo da Guerra Frig, a entdo CE.E. (Comunidade Econdmica Europeia) obteve, por parte dos
EUA, apoio militar (com a presenca de for¢cas militares dos EUA em vdrias bases da Europa, prontas
a intervir em caso de ataque por parte das forcas do Pacto de Varsdvia), guer gracas ao apoio
econdomico e relagdes comerciais privilegiadas (como o Plano Marshall, apds a 2°GM, que permitiu a
reconstrucéo do patrimonio destruido e a recuperagcdo econdmica da Europa).
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Figura 1- A Europa durante a Guerra Fria

Fonte: Wikipedia e Wayback Machine

https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/7/72/Cold_war_europe_economic_alliances_map_en.png

Com a gueda do muro de Berlim em Novembro de
1989, o fim da URSS e da Guerra fria e o consequen-
te desanuviar das tensdes geopoliticas e milita-
res, d maioria dos paises membros da UE reduziu
a sua estrutura militar e desinvestiu na produgdo
militar, concentrando o esfor¢o de producgdo para
outros sectores e dreas estratégicas e apostando
no refor¢o da coesdo e integra¢cdo europeia, com a
entrada em vigor do Espago Schengen (em 26 de
Marco de 1995), a adesdo & zona euro € & moeda
unica (a partir de 1de Janeiro de 1999) e o alarga-
mento, com a adeséio de vdrios Estados Membros
nas décadas de 90 (Austria, Suécia e Finlandia em 1
de Janeiro de 1995) e no inicio do século XXI, com a
adesdio simultinea de 10 Estados em 1 de Maio de
2004 (Litudnia, Esténia, Letdnia, Poldnia, Republica
Checaq, Eslovaquia, Hungria, Eslovénia, Malta e Chi-
pre), da Bulgdria e Roménia em 1de Janeiro de 2007
e da Crodcia em 1de Julho de 2013.

Porém, desde a ultima década a UE tem atravessa-
do um periodo de instabilidade, motivado por uma
série de factores:

A crise econédmica provocada pelo défice ex-
cessivo das dividas soberanas (que levou a que
cinco paises da UE fossem intervencionados
pelo FMI (Grécia, Irlanda, Portugal, Espanha e
Chipre), entre 2010 e 2013;

A crise dos refugiados provenientes do Médio
Oriente, ocasionada pelos conflitos que decor-
reram apds a Primavera Arabe em vdrios pai-
ses. Esta crise levou ao inicio de uma série de
conflitos armados na Sirig, Libig, Iraque e [émen,
levando a um éxodo massivo das suas popula-
¢Bes em diregdo as fronteiras da UE, sobretu-
do em 2015. Por outro lado, a chegada de um
numero elevado de refugiados a UE também
levou o um aumento das tensdes sociais e nas
intencdes de voto dos partidos anti-imigrag&o.
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Figura 2 - Principais rotas de imigrag¢do para a EU
entre Janeiro e Julho de 2015

Fonte: economist.com

A readlizagGo de um referendo sobre a perma-
néncia do Reino Unido na UE, em 23 de Junho de
2016, levou a que a maioria da populagdo votasse
a favor da saida do Reino Unido da UniGo Euro-
peia, no processo que ficou conhecido por Brexit.
A saida do Reino Unido constituiu um golpe para
a UE, tornando-se o primeiro pais a abandonar a
Unido, efectivando a sua saida em 31 de Janeiro
de 2020.

O primeiro mandato de Donald Trump como Pre-
sidente dos EUA (entre 2017 e 2021), foi marcado
pelo inicio de um periodo de relacdes tensas en-
tre a UE e os EUA, devido & aplicagdo de tarifas
alfandegdrias pelos EUA aos bens e servigcos ex-
portados pela UE em 2019, e pelas declaracdes
de Trump a ameacgar retirar os EUA da Nato, se
0s restantes paises membros da Nato ndo au-
mentassem a sua contribuicdo para 2% do PIB
antes de 2024.

A guerra na Ucrénia, que se iniciou em 24 de Fe-
vereiro de 2022, iniciou uma série de rdpidas mu-
dangas para a UE, uma vez que a guerra iniciou
uma hova vaga de imigracdo de milhdes de refu-

giados (4,2 milhdes de ucranianos encontram-se
actualmente na UE, segundo a Comissdo Euro-
peia). Para além de uma nova crise de refugiados,
0s paises ocidentais pertencentes a Nato e d UE
aprovaram uma série de sangdes econdmicas
Russia, limitando as exporta¢des da Russia para
UE de gds, petrdleo, minérios e cereais, bem como
as importacdes russas provenientes da UE de
equipamento electronico (como semicondutores,
sensores, chips, etc), retirando os bancos russos
do sistema financeiro Swift, (Que permite transo-
¢Bes internacionais) e congelando bens e meios
financeiros do pais e de figuras ligadas ao regi-
me, de forma a isolar o pais internacionalmente.
Por outro lado, durante os ultimos anos, a Ucrd-
nia recebeu apoio militar e financeiro massivo por
parte dos paises ocidentais (de acordo com os
dados da Comissé&o Europeia, a UE concedeu até
a0 momento um apoio de 143 mil milhdes de eu-
ros a Ucrdnia: 74,8 mil milndes de euros em apoios
a resiliéncia econdmica, financeira e social, 49,6
mil milhdes em apoio & aquisi¢éio de equipamen-
to militar e 17 mil milhdes para apoio aos Estados
Memibros para dar resposta as necessidades dos
refugiados ucranianos.

CCP - Confederagdo do Comeércio e Servigos Portugal

43



44

Ameacas e desafios para a Unido
Europeia: Actuadlidade

Actualmente a UE enfrenta uma série de desafios
que v&o obrigar a uma atengdio redobrada durante
0s proximos anos e décadas. Com a reeleicéo de
Donald Trump como presidente dos EUA, os repre-
sentantes da UE observam as suas declaragdes e
medidas com apreensd&o, cientes de que pelo me-
nos durante o seu mandato a relagdo militar e co-
mercial com os EUA n&o vai ser uma relagdo “fdacil’,
tanto pelo historial da relagdo com o actual presi-
dente dos EUA como pelas suas recentes declara-
¢Oes e acgdes.

Na ultima cimeira do Férum Econdmico Mundial em
Davos, em 23 de Janeiro de 2025, Trump exigiu aos
membros da NATO o aumento das suas contribui-
¢Bes financeiras na alianga, insistindo em aumentar
as suas contribuicdes em 5% do PIB nacional dos
seus membros, quando vdrios membros (entre os
quais Portugal), ainda ndo cumprem a meta de 2%,
estabelecida em 2014.

Em 2 de Abril de 2025, de acordo com a noticia da
Agéncia Lusa, Paises da NATO preparam-se para
compromisso de 3,5% do PIB em defesa na cimeira
de Haia, é referido que "Os paises da NATO dever&o
comprometer-se com o aumento de investimento
em defesaq, fixando-a em 35% do Produto Interno
Bruto (PIB), durante a cimeira de Haia, nos Paises
Baixos, em Junho de 2025”.

Trump no passado referiu-se & NATO como uma
“organizagdo obsoleta” (Jornal de negdcios, 15 de
Janeiro de 2017, "Trump diz que NATO estd obsoleta
e que UE vai perder mais membros”). Jd em margo
de 2025, gpds a tomada de posse como presidente
dos EUA, Trump 'langcou duvidas sobre a vontade
dos EUA de defender os aliados da NATO que ndo
cumpram as metas de gastos com a defesa, suge-
rindo que poderia encorajar a Russia a "fazer o que
quisesse” em tais casos. Pete Hegseth, ministro da
Defesa, deu ainda a entender que os EUA podem
néo agpoiar a Europa em qualquer conflito armado,
concentrando-se a administragdo Trump, em vez
disso, em confrontar a China’.

Apesar destas declaragdes, James David Vance,
Vice-Presidente dos EUA, declarou recentemente
de que a saida dos EUA da Nato n&o correspon-
dia a verdade, incentivando os paises europeus a
investirem na defesa, aumentando o seu contribu-
to para a Nato (*A Europa deve preparar-se para
o pior”: Marco Rubio diz que EUA n&o v&o sair da
NATO e acusa dliados de histeria, expresso, 3 de

Abril de 2025).

Resta saber se a decisGo dos paises europeus
membros da NATO, de aumentar a sua contribuicdo
para 3,5 do PIB serd suficiente para agradar Trump,
ume vez que pretendia um aumento para 5% do PIB,
0 que, dado o actual momento econdmico, € incom-
portdvel para vdrios paises europeus, sobretudo
depois dos EUA imporem em 4 de Abril de 2025 um
aumento das tarifas alfandegdrias totais & UE de
20%, o que ird ter consequéncias econdmicas ad-
versas, que irdo obrigar os Paises Membros da UE a
apoiar as empresas afectadas.

Mas para além da mudanca de politica externa nos
EUA, hd outros factores importantes a ter igualmen-
te em conta.

Os conflitos armados e as alteragdes climdticas
tém provocado, ao longo das ultimas décadas, um
éxodo populacional acentuado no Médio Oriente e
em Africa. Muitos destes refugiados procuram es-
tabilidade, trabalho e condigBes para recomegarem
a sua vidag, acabando por procurar a UE, devido a
sua estabilidade, economia e também pela proximi-
dade geogrdfica.

Com o aumento dos conflitos em Africa e no Mé-
dio Oriente, prevé-se que o numero de refugiados a
procurar a UE também aumente, podendo tornar-se
insustentdavel num cendrio de guerras regionais e
luta por recursos naturais, que se tornam cada vez
mMais escassos devido as alteragdes climdticas, so-
bretudo no continente africano, cujo aumento pre-
visto da populacdio Africa (que actualmente é de 14
mil milhdes de pessoas, prevemdo-se que até 2050
venha a ter 2.5 mil milhdes, que representa mais de
25% da populacdo mundial e perto de 40% até ao
final do século actual, de acordo com o artigo Afri-
can Century, da revista do FMI, F&D Finance and De-
velopment Magazine, de Setembro de 2023), pode
levar a uma situagéo de colapso do controlo fron-
teirico do Mediterr@neo, pelo que vai ser necessdrio
aumentar o investimento na vigiléncia fronteirica e
nas condi¢cdes de acolhimento aos refugiados.

O crescimento econdmico da China e as suas pre-
tensdes em voltar a controlar Taiwan (territdrio que
durante grande parte do século XX esteve ocupado
militarmente pelo Japdo, voltando & posse da Repu-
blica da China apds a derrota do Japdo em 1945) &
outro factor a ter em conta. Embora Taiwan esteja
muito distante do territdrio europeu, a sua impor-
tédncia enquanto fornecedor de tecnologia, nomea-
damente, de semicondutores, é de vital importéncia
para a UE, pelo que a perturbagdo da sua producdo
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acarreta dificuldades na industria (sobretudo na in-
dustria automadvel). Conforme referimos no Boletim
N.* 10, de Outubro de 2021, no artigo "A escassez de
semicondutores mundial e os seus efeitos, "Actual-
mente, menos de um quarto da produgdo mundial de
semicondutores produzidos tem proveniéncia dos
EUA e Europa, prevendo-se que até 2030 o declinio
na producdo mundial aumente, embora de forma
mais lenta. Este decréscimo na produgéo mundial
foi provocado pelo aumento da produgdo de semi-
condutores na Asia nas ditimas décadas (sobretudo
em Taiwan e Coreia do Sul), que reduziu a produgdo
localizada nos EUA para cerca de 12%, enquanto na
Europa a produgdo é de cerca de 10%. Para além
disso, na proxima decada prevé-se que apenas 6%
das novas unidades de produgdéio se vai localizar nos
EUA, enquanto a China vai captar cerca de 40% das
novas unidades de produgdio e tornar-se o maior
produtor mundial de semicondutores, de acordo
com um relatdrio do Boston Consulting Group "Go-
vernment incentives and US competitiveness in se-
miconductor manufacturing’, de Setembro de 2020".

Outra factor relevante € o inicio do confronto geo-
politico pela zona do Artico, sobretudo da Grone-
l&dndia, devido ao efeito das mudancgas climdticas,
que estdo a provocar alteracdes considerdveis na
regido.

Por um lado, o degelo estd a tornar vidvel a utilizo-
¢8o da rota do Arctico (que atravessa o Norte da

Russia, passando pelo Estreito de Bering) durante o
ano inteiro, o que ird encurtar de forma significati-
va o tempo de viaogem entre a Europa e o Extremo
Oriente.

Por outro lado, o degelo também estd a possibilitar
a viabilidade da exploragdo dos seus recursos natu-
rais (sobretudo na Groneldndia). O facto de ser uma
regido por explorar, com enorme potencial econdmi-
co, sobretudo em relagdo ao petrdleo, gds natural e
minérios, em especial niquel, cobalto e terras raras.

De acordo com o artigo de Tom Vaillant, do Pulitzer
center, Greenland's Rare Earths Attract European
and US. Interest, Signaling Potential Mining Boom, de
14 de Novembro de 2024, "A maior ilha do mundo
pOssui reservas substanciais de minerais essenciais,
incluindo litio, nidbio, hafnio e zirconio — componen-
tes essenciais para baterias e outras aplicacbes
tecnologicas. Além disso, a Groneldndia possui de-
positos de elementos de terras raras, que sdo valo-
rizados pelo seu papel nas tecnologias de transi¢céio
energetica, mas apenas acessiveis em alguns locais
do mundo. As hag8es com acesso a estes recursos
tém uma vantagem competitiva significativa. Para
garantir o fornecimento futuro destas matérias-pri-
mas, a Unido Europeia assinou recentemente um
acordo mineiro com a Groneldndia, na sequéncia
de um pacto semelhante com os Estados Unidos. A
China demonstrou interesse num acordo semelhan-
te, mas as actuais tensées geopoliticas colocam-na
em desvantagem”.

Figura 3 - Depésitos de terras raras da Gronelandia

Fonte: Mineral License and Safety Authority, Greenland.
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Todos estes factores levarom a que a regido seja
cobi¢cada por Donald Trump, que manifestou o de-
sejo de adquirir o territério auténomo da Dinamarca
e incorpord-lo nos EUA. Desde que assumiu o poder,
em Janeiro de 2025, Trump reiterou os seus comen-
tdrios sobre a Groneldndia, que vé& como essencial
para proteger os interesses dos EUA, ndo excluindo
a possibilidade de utilizar a forgca militar para assu-
mir o controlo do territdrio, podendo eventualmen-
te entrar em conflito com a Dinamarca (que € pais
membro da Nato) pela posse do territdrio. Um hipo-
tético conflito militar entre os EUA e a Dinamarca,
colocando dois Estados Membros em conflito, pode-
ria “implodir” a Nato, colocando-lhe um fim abrupto.

Por ultimo, perante o facto da presidéncia dos EUA
ter alterado a sua politica para a Ucrdnia, passan-
do a defender as negociagdes com vista ao fim do
conflito entre a Russia e a Ucrdnia (que ndo é fa-
vordvel a Ucrdnig, uma vez que iria perder todos os
territdrios que a RUssia ja capturou), leva a que a UE
tenha a necessidade premente de investir na aqui-
sic&o e produgdo de armamento e no aumento dos
efectivos das suas for¢gas armadas, de forma a pro-
teger os seus interesses, apoiar a Ucrdnia e devido
as pretensdes conhecidas de Putin em recuperar a
posse dos territdrios que pertenciom & antiga URSS
e ao império Russo, o que poderd tornar os Paises
Bdlticos e a Molddvia num potencial alvo de uma
agressdo militar russa, pelo que a ocorréncia de um
envolvimento militar entre a UniGo Europeia (e dos
restantes paises membros da Nato) e a Russia ndo
seja de excluir no futuro.

O livro branco sobre a Defesa Europeia e
o pacote de investimento Rearm Europe
- Readiness 2030

Perante este cendrio geopolitico complexo e muito
exigente, que poderd ameacar a propria existéncia
da UE, a Comiss@o Europeia apresentou em 18 de
Marco o White Paper for European Defence - Rea-
diness 2030, em conjunto com um pacote financei-
ro criado para aumentar o investimento na defesa
dos Estados- membros, com o objectivo de reforcar
significativamente a defesa dos Estados Membros
da UE até 2030, mantendo estes a responsabilidade
pela organizacéo e gestdo das suas forcas militares
e pela definicdo das suas necessidades de equipa-
mento militar.

Para além de criar um pacote financeiro de apoio, a
UE ird apoiar e coordenar a viabilizagdo de parce-
rias; proporcionar uma maior colaboracdo e escala
eficiente de desenvolvimento, produgcdo e comer-
cidlizac&o de sistemas de armamento da industria
europeia de defesa; apoiar a criagdo e reconversdo
de infraestruturas de transporte para tornar possi-

vel uma utilizagdo dupla (militar e civil) para melhorar
a mobilidade da logistica militar, no apoio atraves
de comunicag8es baseadas no espago (recorrendo
a satélites), navegacdo e observagdo.

E por utlimo, facilitar a interoperabilidade, permuta-
bilidade e uma maior eficiéncia, que permita a redu-
¢do de custos e evitar as compras competitivas de
material bélico, melhorando o poder de compra dos
Estados Membros.

O livro branco serd seguido da Estrategia para a
Preparacdo da Unido (Preparedness Union Strate-
gy), que vai incluir uma abordagem preventiva para
a preparacdo para conflitos e crises, e a Estratégia
de Seguranca Interna da UE (EU Internal Security
Strategy, que vai criar uma estrutura abrangente
e unificada para prevenir, detectar e responder efi-
cazmente a ameagas de segurangal.

Os objectivos do Plano Europeu de Defesa preten-
dem que seja possivel:

O aumento das compras colaborativas e da
procura de armamento agregada, de forma a
apoiar a industria de defesa europeia e reduzir
os custos de aquisicdo de armamento;

Aprofundar o mercado de defesa da UE atra-
vés da simplificagdo de regulamentos;

Continuar a apoiar a Ucrdnia através do au-
mento da assisténcia militar e do aprofunda-
mento da integracdo das industrias de defesa
europeia e ucraniana (estratégia do porco es-
pinho);

Aumento da prontiddo europeia para os piores
cendrios, através da melhoria da mobilidade
militar, armazenamento de armamento e do re-
forco das fronteiras externas, sobretudo com a
Russia e a Bielorrussic;

Maior investimento na modernizac&o da defesa
europeia através do recurso a inovacdes dis-
ruptivas, como a IA e a tecnologia qudntica;

Reforco de parcerias com paises com valores
semelhantes aos que a UE defende, como a
Noruega, Reino Unido, Turquia, Canadd, Japdo,
Coreia do Sul, Austrdlia e Nova Zeléndia e res-
tantes membros da Nato.

No documento s@o também identificadas sete
dreas prioritdrias para o reforco da defesa:

Defesa aérea e antimissil: uma defesa aérea e
de misseis integrada contra um espectro com-
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pleto de ameagas aéreas (misseis de cruzeiro,
balisticos e hipersonicos, aeronaves n&o tripu-
ladas (drones));

Sistemas de artilharia para realizar ataques
precisos e de longo alcance contra alvos ter-
restres (ataque de precisdo em profundidade);

Aquisicdo de muni¢gBes e misseis, para consti-
tuir um stock estratégico de muni¢des, misseis e
componentes atraves do "Ammunition plan 2.0°,
bem como o aumento da capacidade industrial
de defesa que permita o seu reabastecimento
No curto prazo;

Drones e sistemas antidrones: Sistemas ndo tri-
pulados, incluindo veiculos aéreos, terrestres,
de superficie e subaqudticos que podem ser
controlados remotamente ou operar de forma
auténoma utilizando software e sensores avan-
cados;

Mobilidade Militar: Uma rede de corredores ter-
restres, aeroportos, portos maritimos e servicos
de apoio da UE, para facilitar o transporte rapi-
do e continuo de tropas e equipamento militar
em toda a UE e nos paises parceiros da UE.

Inteligéncia Artificial (IA), Quantica, Cibernética
e Electrénica de guerra: aplicagdes de defesa
utilizando IA militar e computagdo qudntica; Sis-
temas electronicos avancados em toda a UE.
S&o necessdrias capacidades cibernéticas de-
fensivas e ofensivas para garantir a protegdo e
a liberdade de manobra no ciberespaco.

Protec@o de infraestruturas criticas e facilita-
dores estratégicos, 0 que inclui aeronaves de
transporte aéreo estratégico e reabastecimen-
to ar-ar, inteligéncia e vigiléncia, sensibilizagdo
para o dominio maritimo, utilizagcdo e proteg&o
do espaco e outros activos de comunicagdes
seguras e infraestruturas de combustivel militar.

Apoios financeiros da UE

Para possibilitar a execugéio do plano, a Comisséo
Europeia identificou cinco pilares para aumentar as
despesas de defesa:

Um novo instrumento financeiro especifico para
apoiar os investimentos dos Estados-Membros
na defesa (SAFE - Security and Action for Eu-
rope): Com este instrumento financeiro, séo ga-
rantidos empreéstimos para aquisicdo de mate-
rial bélico aos Estados Membros até um total
150 mil milhdes de euros.

A activagdo coordenada da Cldusula de Esca-
pe Nacional do Pacto de Estabilidade e Cres-
cimento, por um periodo de quatro anos (que
pode ser prorrogdvel), de forma a permitir um
aumento dos fundos nacionais (até 15% do PIB
por ano) para aquisi¢éo de equipamento militar;

Com base em projegdes, o investimento na defesa
poderd atingir pelo menos 800 mil milndes de eu-
ros ao longo dos proximos quatro anos, incluindo as
despesas financiadas pelos 150 mil milhdes de euros
do SAFE.

No contexto da revisdo intercalar dos progra-
mas de 2021-2027, a Comissdo vai propor um
pacote de medidas para proporcionar flexibi-
lidade e incentivos, para que as autoridades
nacionais, regionais e locais possam utilizar a
revisdo intercalar das Politicas de Coes&o para
alocar fundos para o refor¢o das capacidades
de defesa e segurancga.

O Banco Europeu de Investimento (BEI) preten-
de introduzir altera¢Bes para alargar o dmbito
do seu financiamento relacionado com a defe-
sa, duplicando o seu investimento anual para
2 mil milhdes de euros para financiar projetos
como drones, espaco, ciberseguranca, tecnolo-
gias qudnticas, instalagdes militares e protecdo
civil.

Mobilizag&o de capital privado para apoio das
PMEs: O acesso ao financiamento continua a
ser uma grande preocupagdo para 44% das
PMEs do sector da defesa. A Uni&o de Poupan-
cas e Investimento (SIU), que foi apresentada no
dia 19 de Margo, pode ajudar a atrair centenas
de milhares de milhdes de euros de investimen-
tos adicionais por ano de investimento privado
adicional para o sector da defesa, aumentando
a sua competitividade.

Conclusodes

Numa era em que as ameagas proliferam e a con-
corréncia sistémica aumenta, a UE necessita de in-
vestir na sua defesa, de forma a recuperar o tempo
perdido devido a ter dado como adquirido que os
EUA tinham um interesse estratégico em garantir a
defesa da Europa indeterminadamente. No entanto,
e face & mudanc¢a de posi¢céo dos EUA, & neces-
sdrio e urgente que a UE esteja devidamente pre-
parada para fazer face as ameagas, num cendrio
geopolitico cada vez mais incerto e competitivo.
Embora o programa Rearm Europe - Readiness
2030 tenha como objectivo o rearmamento da UE
até 2030, alocando fundos consierdveis para atingir
O seu objectivo, a ideia da UE se rearmar levanta
questdes relevantes.
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De acordo com o artigo “*Von der Leyen's '‘Rearm
Europe’ plan and the holes in it”, do aeuroactiv, de 5
de Marco de 2025, "A melhor forma de os paises da
UE acederem ao dinheiro de forma relativamente
rdpida serd utilizar os 150 mil milhes de euros pro-
postos, resultantes de empréstimos conjuntos. (..) A
Comissdo iria pedir esse dinheiro emprestado nos
mercados de capitais e depois empresta-lo aos
estados-membros sob a condicdo de estes adqui-
rirem armas em conjunto na Europa. A condicdo
de agrupamento pode envolver um minimo de trés
paises da UE ou dois paises da UE mais a Ucrénia.
Ainda néo foi decidido como os projetos dos paises
seriam gprovados para empréstimos e como seria
incluida a preferéncia por material bélico fabricado
na Europa’”.

Fonte: Eurostat e Europe Magazine

A activacdo coordenada da Cldusula de Escape
Nacional do Pacto de Estabilidade e Crescimento
para permitir o aumento dos défices até 15% do
PIB por ano também levanta questdes relevantes,
sobretudo atendendo ao facto de vdrios Estados
Membros terem dividas publicas elevadas (ver fi-
gura 4). A activacdo da cldusula pode aumentar
a despesa em defesa no curto prazo (pelo menos
quatro anos), mas os Estados em situagéo de défi-
ce excessivo (como a Gréciq, Itdlia, Franga, Bélgica,
Espanha e Portugal) poderdo vir a ter de reduzir o
seu défice sob pena de se tornar incomportdvel, o
que por sua vez terd de levar a um aumento de im-
postos ou de reducdo do investimento em defesa.

Figura 4 - Racio de divida publica por PIB na UE no segundo trimestre de 2024
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A recente aplicacdo de tarifas a UE por parte dos
EUA levou a descidas em todos os indices bolsistas,
provocando receios de uma nova recessdo econod-
mica, 0 que pode levar os paises membros a “aplicar
fundos apara apoiar as empresas e sectores afec-
tados, podendo colocar em causa o investimento
em defesa com recurso ao aumento da divida.

O objectivo de rearmar a UE até 2030 também pres-
supde a aquisic&o de armas a um ritmo elevado. Ha
paises que pretendem adquirir armamento aos EUA
(como por exemplo, os cacas de 5° geracdo (que
nenhuma empresa europeia produz) e as platafor-
mas de defesa antimissil Patriot, entre outras armas
avangadas) para sua defesa, como a Poldnia ou os
Paises Bdilticos, embora a Franca e vdrios Estados
pretendom que o rearmamento deva ser basea-
do em armas europeias. Para tal ser possivel, seria
necessdrio reforcar a producdo industrial de forma
considerdvel e reconverter vdrias unidades de pro-
dugdo (como por exemplo, fdbricas de produgéio au-
tomovel), o que por si so iria demorar vdrios anos.
De acordo com o artigo da Time, What Europe’s New
Rearmament Plan Gets Wrong, de 14 de Marco de
2025, "A fragueza da industria militar europeia deve-
-se em grande parte & dificuldade de coordenar e
reunir a producdo entre os diferentes paises”.
Embora existam constrangimentos que ndo poder&o
ser resolvidos no curto prazo, existem medidas que
podem ser tomadas que podem permitir uma me-
Ihoria hum prazo de tempo reduzido.

O relatdrio Draghi, publicado em Setembro de 2024,
aponta para a existéncia de vdrios desafios que a
UE enfrentq, entre elas: lacunas na inovagdo, devi-
do a ‘regulamentacdes restritivas e falta de finan-
ciamento adequado’, que levaram vdrias start-ups
a transferir-se para fora da UE; os elevados precos
da energia ha Europa, devido aos quais " as empre-
sas europeia pagam, em meédia, duas a trés vezes
mais pela electricidade e quatro a cinco vezes mais
pelo gds que as suas congeneres norte-americanas,
a dependéncia de fornecedores externos em dreas
criticas, como a de semicondutores, sendo vital para
seguranga econdmica e estratégica a redugdo des-
sa dependéncia externa.

Para fazer face a estes desafios e refor¢car a com-
petitividade na UE, o relatdrio aponta para a neces-
sidade de haver uma maior harmonizag&o das politi-
cas nacionais através do refor¢o da centralidade de
decisdes e de politicas sectoriais.

O reforgo da produtividade e inovagdo industrial do
sector da defesa, bem como a reducdo da depen-
déncia externa € um dos pontos mais importantes
para rearmar a Europa, sendo necessdria a concer-
tagdo entre as diversas unidades de produgdo para
aumentar de forma significativa a producdo e a apli-
cagdo de inovagdes.

Por outro lado, o investimento na conversdo e cons-
trugdo de infraestruturas que permitam o transpor-
te de meios e tropas também & vital, pois permite
uma moaior rapidez e reacdo a ameagas externas.

Para as empresas portuguesas, a existéncia de
apoios (sobretudo de fundos monetdrios) pode ser
uma oportunidade para as empresas de metalo-
-mecdnica, constru¢do, engenharia, empresas de
tecnologia e para as Industrias Nacionais de Defesa.
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# OS DESAFIOS

A IMPORTANCIA DOS SERVICOS
INTENSIVOS EM CONHECIMENTO
NO FUTURO DA ECONOMIA
PORTUGUESA

Num momento em que é fundamental definir uma estratégia de es-
pecializagcdo internacional que permita a Portugal retomar o cres-
cimento, considerou-se relevante destacar a importancia actual na
economia portuguesa de um grupo de sectores que compdem os
servicos intensivos em conhecimento, aos quais, na nossa opinido,
ndo se tem dado o relevo desejdvel.
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Tabela 1 - Servigos Intensivos em Conhecimento-desagregacdo em Subgrupos

Servigos intensivos Nudmero de Pessoal ao

em Conhecimento empresas Servigo LRl )

Servigos de alta tecnologia
com uso intensivo de 24553 140007 7935
conhecimento

Servicos de mercado
intensivos em 138962 454423 10356
conhecimento

Servicos financeiros
intensivos em 17159 94822 1877
conhecimento

Outros servigos intensivos

. 211204 397229 8009
em conhecimento

Servicos totais intensivos

. 391878 1086481 38177
em conhecimento

Procedendo & ordenagdo destes subgrupos pela relagdo entre a percentagem de cada subgrupo no
valor acrescentado total, e pela percentagem de cada grupo no pessodl ao servigo, no total dos sectores
de servicos intensivos em conhecimento, obteve-se a tabela 2.

Tabela 2 - Diferenciagdo dos subgrupos em termos de valor acrescentado
e pessoal ao servigco

Subgrupos dos

sectores intensivos em Valor acrescentado Pessoal ao servigo
. 4 4

conhecimento (% no total) (% no total)

Servicos de mercado intensivos 077% 217%

em conhecimento /0 /%

Outros servicos intensivos em 20,9 o

conhecimento

Servigos de alta tecnologia
com uso intensivo de 20,7 12,8%
conhecimento

Servicos financeiros intensivos

. 30% 8,7%
em conhecimento
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Tabela 3 - Avaliagdo da importdncia dos servigos intensivos em conhecimento
no total do sector dos servigos

% do Valor % do Pessoal ao
Sector de Servicos Acrescentado Servigo
¢ (Total do Sector dos (Total do Sector dos
Servigos) Servigos)
Servigos Intensivos em 64.8% 1%

Conhecimento

O grupo dos servicos intensivos em conhecimento jd representa cerca de 65% do valor acrescentado
do Sector dos Servigos, embora represente 41% do Emprego, o que revela um diferencial positivo de
produtividade significativo deste grupo.

Em seguida optou-se por elaborar uma andlise mais detalhada dos servigos intensivos em conhecimento,
separando-o em subgrupos.

Tabela 4, 5, 6 e 7 - Desagregacdo dos subgrupos dos servigos intensivos
em conhecimento

. . VAB
Numero de empresas Pessoal ao servigo (milhdes €)

Servigos de mercado 138962 454423 10356
intensivos em conhecimento
Transporte de dgua 362 2130 103
Transporte aéreo 106 11766 266
Actividades juridicas e 54415 90722 2181
contabilisticas
Actividades das sedes,
Actividades de consultoria e 27508 80137 2629
gestdo
Actividades de arquitectura e
engenharia: testes e andlises 29078 63181 1627
técnicas
Publicidade e pesquisa de 5821 16085 479
mercado
Outras actividades
profissionais, cientificas e 20204 33187 669
técnicas
Actividades de emprego 792 11104 1586
Actividades de seguran¢a e 676 46712 815

investigacdo
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. . VAB
Numero de empresas Pessoal ao servigo

(milhdes €)
Outros servigos intensivos em 211204 397229 8009
conhecimento
Actividades de publicagdo 1892 13546 606
Actividades veterindrias 2643 7489 171
Educacgdo 58588 7100900 1406
Actividades de saude humana 103939 181324 4114
Actividades de cuidados essenciais 2594 19994 284
Ac‘qwdodes de assisténcia social sem 2940 9782 122
alojamento
ACthldoqus criativas, artisticas e de 24547 27230 291
entretenimento
Blbl.IO.teCGS, arquivos, museus e outras 277 2627 70
actividades culturais
Actividades de jogos de azar e apostas 390 3988 248
Apthlc{odes desporNtlvcls e actividades de 13364 30349 698
diversdo e recreacdo
» . VAB
Numero de empresas Pessoal ao servigo (milhdes €)
Servu;qs financeiros intensivos em 17159 04822 1877
conhecimento
Actividades de servicos ﬁnoncelros~, 2974 57928 8473
excepto seguros e fundos de pensdes
Seguros, resseguros e fgndos de pensdes, 218 11299 2479
excepto seguranca social
Ac‘uwdgdes ouxn.la.res de servigos 13567 25506 926
financeiros e actividades de seguros
Ndmero de empresas Pessoal ao servigo LoD
(milhdes €)

Servicos de alta tecnologia com uso

24563 140007 7935

intensivo de conhecimento

Actividades de produg&o
cinematogrdfica, de video e de programa 3916 7946 251
de televis&o

Actividades de programagdo e

- 391 3712 359
transmissdo
Telecomunicacgdes 869 14435 2548
Progromqgoo de.c_omputodore_s, 16001 93637 4080
consultoria e actividades relacionadas
Actividades de servigos de informag&o 1525 12810 491
Pesquisa e desenvolvimento cientifico 1851 7467 206
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Sintese

Os servicos intensivos em conhecimento contribuem maioritariomente para o valor acrescentado do
sector dos Servicos no seu conjunto (64,8%) e apenas em cerca de 40% para o pessodl ao servico No
conjunto do sector de servicos.

Tendo em conta esta segunda desagregacdo, destacam-se os dois subgrupos com maior contributo
para o valor acrescentado quando comparado com o contributo para o pessoal ao servigo: os servigos
financeiros e os servigos de alta tecnologia com uso intensivo de conhecimento.

As empresas de servicos intensivos em conhecimento comegaram por se desenvolver para responder
a necessidades do mercado interno, e algumas tornaram-se exportadoras. Em alguns foram empresas
multinacionais que escolheram localizar em Portugal o fornecimento desses servigos d filial e aos seus
clientes.

Tabela 8 - Economia portuguesa: os sectores industriais de acordo
com a intensidade tecnolégica

Valor acrescentado

Sectores (milhes de €) Pessoal ao servigo
Industria transformadora 25275 728066
Servicos 58837 2149625

Tabela 9 - desagregacgdo da industria de alta tecnologia

Valor acrescentado

Numero de empresas Pessoal ao servico o~
P ¢ (milhdes de €)

Fabricagdo 67298 728066 2527513
Alta e média

fabricacdo de alta 5512 134564 592724
tecnologia

Meédia fabricacdo de

. 4942 111235 477742
alta tecnologia
derlcocgqo de alta 570 23320 1149,83
tecnologia
Baixa e meédia
fabricagcdo de baixa 61786 593502 1934789
tecnologia
Mgdla fobncog_cao de 27786 209268 8492,85
baixa tecnologia
Fabricacdo de baixa 40000 384234 10855,03

tecnologia
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Tabela 10 - desagregacgdo por subsectores da industria, em termos de valor

acrescentado e de pessoal ao servigo

Valor acrescentado

Subsectores da industria Nudmero de empresas

(milhdes de €)

Pessoal ao servico

Industrias de média e alta

m 5512 59272 134654
tecnologia
Imilu:strlas de bqlxa e 61786 193479 593502
média tecnologia
Industnqs de baixa 40000 10855 384234
tecnologia
Total 67298 252751 728066

Observando os dados da tabela acima, observa-se que o subsector de baixa e média tecnologia gera
dois tercos do valor acrescentado e do pessoal ao servico, enquanto o subsector das industrias de baixa
tecnologia representa 41,2% do valor acrescentado na Industria transformadora e 81.6% do pessoal ao
servico. Jd o subsector das industrias de média e alta tecnologia representa apenas 23,5% do valor
acrescentado na industria transformadora e 18,4% do pessoal ao servigo.

Tabelas 11 e 12- desagregag¢do da industria por subsectores

Industria transformadora Numero de empresas Pessoal ao servigo . Vf\B
(milhdes €)

Industria de alta tecnologia 570 23329 1149,8

Fqbrlco de produtoi farmacos - 215 9352 6513

bdsicos e preparagdes farmacéuticas

Fobrlfzq de pr(?du'tos de informdtica, 21 12106 4537

eletroénicos e opticos

Fabrlcp Fje aeronaves e naves a7 1857 455

espaciais e maquinas relacionadas

Industria de média e alta tecnologia 4942 11235 47774

Fabrico de produtos quimicos 896 14208 1196,6

Fabrico de armas e municdes 7 507 15,1

Fabrico de equipamentos eléctricos 564 19320 713,9

ic;brlco de mdqguinas e equipamentos, 1495 26624 9570

Fabrico de velcqlos automoveis, 695 42399 15772

reboques e semireboques

Fabrico de outro equipamento de 80 2155 1437

transporte

Fabrico de instrumentos e 1205 6022 1639

suprimentos meédicos e odontoldgicos
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Industria transformadora Numero de empresas Pessoal ao servigo g
(milhdes €)

Industria de média e baixa

. 209268
tecnologia
Industria e média gravada 37 68 11
Fobrlclo de coque e produtos 20 1923 6051
petroliferos refinados
Fobrllcc? de produtos de borracha 100 31405 1634,3
e plastico
ngrlcq de~outros’p.rodutos 3683 44874 1609,6
minerais Nndo metdlicos
Fabrico de metais bdsicos 302 9144 8117
Fabrico de produtos metdlicos,
excepto maquinas e 1983 94895 2875,9
equipamentos, fabrico de armas
e municdes
Construcdo de navios e barcos 145 2039 689
Reparggoo e |ns.tolcgoo de 1516 20921 885,3
madqguinas e equipamentos
Industria de baixa tecnologia 40000 384233 10855,2
Fabrico de produtos alimentares 9184 92240 24959
Fabrico de bebidas 1980 17377 960,6
Fabrico de produtos de tabaco 6 640 4919
Fabrico de téxteis 3527 45695 12422
Fabrico de vestudrio 8308 81244 1376,7
Fobrlpo de couro e produtos 2760 45202 8418
relacionados
Fabrico de madeira e produtos
de madeira e cortica, excepto 4892 29865 9056
mobilidrio; fabrico de artigos de
palha
Fabrico de papel e produtos de 563 13706 12185
papel
Impressdo e reproducdo de midia 2260 13434 3804
gravada,
Fabrico de méveis 4417 34962 718

Outras industrias - fabrico de
instrumentos e suprimentos 2103 90868 2236
medicos e odontoldgicos
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Actualmente as exportacdes em Portugal sé&o
maioritariomente constituidas por bens produzidos
pela industria transformadora, que se integram no
grupo de sectores da industria de baixa tecnologia
(Que representom 40.000 empresas e 10855,2
milhdes de euros de valor acrescentado bruto),
e de meédia e baixa tecnologia (que representam
21.786 empresas e 84929 milhdes de euros de valor
acrescentado bruto).

De entre as actividades que constituem a industria
de baixa tecnologia, destacam-se as exportacdes
de produtos alimentares, bebidas, téxteis, vestudrio,
couro e produtos relacionados, Madeira e produtos
de madeira e cortica, e de mobilidrio.

Nas actividades que constituem a industria de meédia
e baixa tecnologig, salientam-se as exportacdes de
produtos metdlicos, armas e muni¢des, reparacéo
e instalacdéo de mdquinas e equipamentos (que
inclui a mecdanica de precisdo, como os moldes para
pldstico), outros produtos minerais n&o metdlicos e
produtos de borracha e pldstico.

O futuro - uma visdo de conjunto

Retomar o crescimento por parte da economia
portuguesa significa multiplicar de forma acelerada
o valor acrescentado nha economiq, que pode ser
atingido privilegiando o investimento em atividades
geradoras potenciais de maior valor acrescentado.

Entre elas destacam-se os servigcos Intensivos
em conhecimento e as industrias de média e alta
tecnologia, que, como foi demonstrado nas tabelas,
podem contribuir para alcangar esse designio.
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