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SAIR DA CRISE
PARA ENTRAR NOUTRA?

UM CENARIO DE IMPREVISIBILIDADE COM,
INCONTORNAVEIS, IMPACTOS ECONOMICOS NEGATIVOS

1. Tudo parecia apontar para que 2022 seria o
ano em que, saindo da “crise COVID', irlamos re-
tomar uma trajectdria de crescimento continuado,
impulsionado pelos financiamentos de origem co-
munitdria. Apesar de 0 nosso pais ter atravessa-
do uma desnecessdria crise politica que levara ao
chumbo do OE. para 2022 e obrigara & realizagdo
de eleicbes a meio da legislatura; apesar de as
projeccdes de crescimento para os proximos anos
estarem longe de ser entusiasmantes e estarem
fortemente dependentes dos fundos e programas
da UniGo Europeia; apesar, ainda, de estarmos
com uma divida publica elevada e com um teci-
do empresarial descapitalizado e fragilizado pelas
crises, acreditdvamos poder ir iniciar um novo ci-
clo que nos pudesse permitir "ganhar a década” e
pdr, finalmente, termo a vinte anos de estagnagdo
econdmica e de ndo convergéncia com a media
europeia.

Mas eis que, subitamente, a incerteza regressa e
todas as anteriores previsdes e cendrios para 2022
se afiguram estar obsoletos. Duas realidades, com
contornos e amplitudes diferentes, embora po-
dendo alimentar-se mutuamente no plano do seu
impacto econdmico, tiveram lugar. Primeiro, assis-
timos a um persistente e continuado aumento dos
niveis de inflagdo na generalidade das economias,
mas com especial incidéncia ha economia ameri-

cana, que atingiraom valores muito acima do pre-
visto, tornando mais dificil ndo questionar as poli-
ticas monetdrias adaptadas e resistir a mudangas
nMais ou menos repentinas na condugdo das mes-
mas pelos bancos centrais. Segundo, tivemos algo
que poucos imaginariam possivel que ocorresse
que foi uma nova guerra na Europa com a invo-
s@o da Ucrénia pelas tropas russas, num confronto
que coloca os paises ocidentais e a Russia em rota
de colisdo, mas cuja duragdo e consequéncias sdo
de momento imprevisiveis.

A verdaode é que podemos estar confrontados
com uma mudanga de vulto nas perspectivas de
evolugcdo das economias em que, independente-
mente do evoluir da situagdo militar, se projecta
uma «guerra econdémicay entre a Europa da UE.
e a Russia que, em cima dos desequiilibrios entre a
economia real e a economia monetdria j& assina-
lados, poderd dar lugar a uma nova crise de eleva-
da dimensdo.

2. Entrando, concretamente no que diz respeito
aos elevados niveis de inflagdo, que desde o inicio
de 2021 n&o tém parado de aumentar, eles foram
sendo ao longo do ano transacto desvalorizo-
dos pela maioria dos responsdveis dos principais
bancos centrais (FED e BCE) e pelas grandes or-
ganizagBes internacionais que monitorizaram as
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politicas e a evolugdo da economia mundial (ca-
sos do FMI e da OCDE), visto como um fendmeno
passageiro e ajustdavel pela tendéncia para uma
normalizacdo do funcionamento da proépria eco-
nomia. A explicacdio para o aumento dos precos
teria origem no desfasamento entre a oferta e a
procura resultante da proépria evolucdo da crise
COVID a qual provocara quebras ou mesmo rup-
turas nas cadeias de aprovisionamento de bens
(desde o seu fabrico até aos circuitos de transpor-
te e comercializagdio dos mesmos) e que afectou
principalmente a oferta de produtos mais concen-
trados ou cartelizados, como sejam o petréleo e
outras matérias-primas, assim como, um conjunto
limitado mas indispensdvel e de ampla utilizacdo
nas industrias de componentes digitais (caso dos
semi-condutores), que, de imediato, gerou aumen-
to de precos e escassez de determinados bens (0
exemplo do sector automaovel).

Mas, se tudo isto € verdade, ndo podemos igno-
rar que, sobretudo no caso da politica da Reserva
Federal Americang, houve algo mais que desafiou
algumas das teorias monetdrias consagradas e
que teve que ver com o descontrole da politica
do «quantitative easing» (administrada, quer ain-
da na presidéncia de Donald Trump, quer depois
reforcada com Joe Binden) e que originou uma
forte criagcdo de liquidez monetdria j&d num perio-
do de crescimento acentuado da economia e que,
desde logo, muito consideraram comportar um ris-
co elevado, mesmo em economistas ndo fixados
numa vis&o ortodoxa da politica monetdria e que
aceitavam rever os niveis de transmissibilidade
entre a politica monetdria e a inflagdo, mediada
pelo desempenho e pelos saldrios (a cldssica “cur-
va de Phillips” dos economias). Foi também o caso
do BCE que reinterpretou o tecto estabelecido de
2% de inflacdo ndo como uma linha vermelha ab-
soluta, em que ultrapassado este valor a politica
monetdria devia intervir de imediato, mas como
sendo uma meédia movel medida num quadro plu-
rianual (trés anos). E que, uma coisa é admitir rea-
valiar o grau de transmissibilidade, outra, diferente,
& considerar que inflagcdo e politica monetdria n&o
tém qualquer ligacdo entre si (0 que alguns vieram,
também, defender).

Mas, quando vemos a inflagdo americana a che-
gar perto dos dois digitos (a maior dos ultimos 40
anos), com especial impacto de rubricas como o
preco da habitacdo; quando assistimos a um au-
mento continuado dos saldrios ao mesmo tempo
que a taxa de desemprego se situa abaixo dos 3%
("pleno emprego”) e se prevé a sua reducdo para
cerca de 1% no final deste ano (Minimo historico),
quando, ao mesmo tempo, a economia dd sinais
claros de desaceleragdo, a politica monetdria do
banco central americano ndo pode continuar a
ser indiferente a esta realidade.

E, na readlidade reagiu e anunciou que de forma
quase imediata (em Margo deste ano) iria suspen-
der a sua politica de compra de titulos no mer-
cado e que, em breve (previsivelmente ainda no
1T semestre do ano) iria aumentar as suas taxas
de referéncia d economia. Mas estas politicas ndo
podem deixar de equacionar o que alguns econo-
mistas ja identificam como sendo uma situagéo
similar & da crise dos anos 70, com a chamada es-
tagflacdo.

Dir-se-d, a situacdo na Europa ndo é similar (e o
BCE tem-no dito), desde logo, porque o efeito con-
jugado dos precos e dos saldrios ndo se faz ainda
sentir. SO que, num sistema financeiro globalizado
ndo é possivel os outros bancos centrais ficarem
indiferentes a este anuncio (e sdo j& vdrios os que
aumentaram as suas taxas). O BCE tem procurado
preservar alguma autonomia nas suas decisdes
de politica monetdria mas ndo pode ignorar o im-
pacto que sobre o euro as decisBes tomadas em
relacdo d moeda americana ter&o, nomeadamen-
te nos mercados financeiros e na fuga de capitais
da zona euro.

Temos elogiado o importante papel que o BCE tem
tido na crise e a decisdo tomada de compra de
titulos de divida publica no mercado secunddrio.
Mas, sabemos que a mesma ndo pode perpetuar-
-se indefinidamente e que a pressé&o dos chama-
dos «falcdesy da politica monetdria europeia sé
ird ter tendéncia para aumentar (como estd de
facto a suceder). O Banco tem dito que ndo to-
mard medidas contra-ciclicas sem que o cresci-
mento da zona euro esteja consolidado e mantém
a intencdo de encerrar o programa de compras
relacionado com a pandemia no final do ano, con-
servando o anterior programa de compras para
além desta datg, o que significard uma reducgdo
faseada das mesmas, e que ndo tenciona subir as
suas taxas directiva que ainda estdo nos 0%.

E de referir que, actualmente, cerca de 80% da
divida publica nacional se encontra nas mdos do
BCE e que as previsdes para 2022 apontam para
a redlizagcdo de compras de um valor percentual
idéntico no que se refere ds novas dividas publicas
dos Estados membros.

Mas, & também um facto, que o BCE j& teve que
rever a sua previsdo de inflagdo para 2022 de
1.7% para 3.2% na zona euro e isto, recorde-se sem
considerar o impacto da Guerra da Ucrénia. Ao
mesmo tempo, os mercados ja estdo a reagjustar
0 seu comportamento e as taxas de juro negocia-
das tém vindo a aumentar (na divida publica, mas
também, inevitavelmente no crédito ds empresas).
Este aumento tem que ser considerado normal,
ndo sendo possivel (porventura nem desejdvel)
que as taxas de juro se mantenham demasiado
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proximas de zero (em algumas maturidades atingi-
ram, até em Portugal, valores negativos) e o que se
afigura essencial € que a politica seguida ndo gere
imprevisibilidade e, consequentemente, descon-
flan¢a, o que conduzindo a uma espiral descontro-
lada dos juros afectaria, sobretudo, os paises mais
endividados.

Alids, n&o podemos deixar de referir, a forma glo-
balmente acertada com o IGCP vem gerindo a
nossa divida publica, procurando, com evidente
sucesso, conjugar o alargamento dos prazos de
amortizacdo dos empréstimos com a reducdo do
montante de juros a pagar. E, neste quadro que,
apesar de as suas Ultimas idas ao mercado (em
fevereiro deste ano) terem registado um aumen-
to dos juros a pagar (atingindo 1% no empréstimo
concedido a 10 anos), tendéncia que poderd ainda
acentuar-se em futuros leildes de divida, as pre-
visdes apontam para uma reducgdo, no final des-
te ano, do servigco da divida, dado que uma parte
significativa da mesma vem substituir divida mais
antiga, cujas taxas ainda estdo acima dos 3% e 4%
Qo ano.

Em Portugal, a trajectdria de desaceleracéo da
divida estd bem delineada e € um factor de con-
fianca acrescido. Os humeros divulgados revelam
uma reducdo em 2021 da divida publica para 127%
do PIB (menos 8 p.p. hum ano, o que fica acima do
ritmo de descida médio programado huma trajec-
téria de médio/longo prazo que € de 5 p.p./ano).
Neste caso concreto uma maior inflagéo tem um
ciclo directo positivo no valor percentual da divida
no PIB ao fazer crescer o PIB nominal.

Segundo o IGCP em 2022 o Estado vai ter de se
financiar no mercado em cerca de 21 mil milhdes
de euros, em resultado, quer do défice orgcamental,
quer das amortizacdes de divida. Nos dois proxi-
mos anos (2023 e 2024) o valor das amortizacdes
a pagar ascenderd a 12.7 e 13.6 mil milhdes em
cada um deles; subindo nos dois anos seguintes
(2025 e 2026) para um valor préoximo dos 17 mil
milhdes/ano e atingindo o valor mais alto da pre-
sente década em 2027 com um endividamento de
19 mil milhdes. S&o, apesar de tudo, valores mode-
rados que, a juntar a uma tendéncia de desagro-
vamento orgcamental (0 Governador do banco de
Portugal antecipa mesmo um possivel reequilibrio
dentro de dois anos), ndo apresentam um risco
que possa considerar elevado, ndo justificando
qualquer cendrio de dramatizacdo em torno da
nossa divida publica, hem que devam ser altero-
das as prioridades da nossa economia que, até
por estarmos com uma inflacg&o bastante abaixo
da média europeia, Nos permite ganhar quota de
mercado e refor¢ar o objectivo de crescimento da
Nossa economia.

2. E deixdmos para o final o problema de avalio-
¢do mais dificil: o do impacto da presente Guerra
na Ucrdnia.

Ndo sabemos, como jd referimos, qual a extensdo
e duragdo do conflito militar e ndo iremos espe-
cular sobre isso. O que, apesar de tudo, sabe-
Mos € gque mesmo que a «guerra military acabe
a «guerra economicay parece estar para durar. O
confronto, neste plano, entre a Europa e a Russia
ndo nos ird seguramente trazer nada de positivo
do ponto de vista do desempenho das economias
dada a dependéncia reciproca existente entre
ambas e, mesmo os que estdo directamente mais
afastados desta «guerray, como € o caso portu-
gués, sendo paises economicamente mais frageis
tenderdo a ser os mais afectados. Os precos ten-
dem a ser globais e a hossa dependéncia das im-
portagdes &, como sabemos, elevada.

A Europa regista, como € conhecido, uma forte
dependéncia energética da Russia e dai que n&o
esteja em posi¢cdo de poder usar faciimente esta
arma para enfraquecer a resisténcia russa, e dai
que as sangdes enunciadas ndo toquem, por ago-
ra, na energia. Mas do lado contrdrio n&o é cer-
to que 0s russos - mesmo com enormes perdas e
custo para a populagdo do pais - ndo possam ser
tentados a usd-la contra os europeus.

Os numeros mostram claramente a elevada de-
pendéncia de uma grande parte dos paises euro-
peus do gds russo: cerca de 40% do gds europeu
vem da Russia. As duas principais economias da
UE. dependem dele, mesmo que, com niveis dife-
renciados, a Franga n&o chegard aos 30%, mas a
Alemanha atinge os 55%. Uma grande parte dos
paises do Leste europeu depende dele a 100%.

Depois da invasdo da Ucrdnia o abastecimento
de gds vindo da Russia passando pela Ucrdnia em
direccdo a Europa aumentou e ndo diminuiu. Com-
parando com o inicio do més de Fevereiro com o
inicio de Margo o volume de gds importado por
dia duplicou, estando o mesmo ainda subordina-
do aos contratos feitos no passado pelas compa-
nhias europeias com a Gdsprom. Mas, ao mesmo
tempo, e em termos de contratos de futuro, o seu
preco chegou no inicio da guerra a subir mais se
50%.

Mas, nem s6 do gds depende a Europa da Russia,
outras matérias-primas estdo presentes. Desde
logo, o petrdleo em que cerca de 1/3 do petro-
leo europeu vem da Russia (estamos a falar do
2° maior exportador mundial) e em que a recen-
te espiral da subida dos precos, provocada pelo
desfasamento entre a oferta e procura, com a
OPEP a recusar-se até agora a aumentar a produ-
¢do (existe uma previs&o de o fazerem em Abril) e
com 0 embargo que vigorou ho passado recente
o petroleo iraniano, estd a alimentar, em grande
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parte, a inflaccdo actualmente existente a nivel
mundial o preco do "Brent” pode ultrapassar ao
longo do ano os 150 ddlares por barril. Mas tam-
bém dos metais essenciais na produc¢do industrial
sdo importados da Russia: o aluminio e o palddio
(este representando 40% da producdo mundial) e
isto para além da Russia e Ucrdnia serem presen-
temente o principal “celeiro da Europa”.

Neste quadro, as previsdes de impacto econdmico
tém sido bastante cautelosas: uma quebra entre
0.5% e 1% de crescimento, mas deixando de forg,
por exemplo, os impactos indirectos relacionados
com mudangas de politica monetdria. Porque, se
outro impacto dbvio é o da subida dos precos e do
indice dainflagcdo, com o efeito do conflito a poder,
segundo os analistas, acrescentar, pelo menos,
15% a 2% & inflag&o prevista na Europa em 2022,
A pressdo sobre a politica monetdria e a adop¢do
de medidas mais restritivas aumenta.

Na Russig, o impacto mais imediato n&o serd na
economia real mas na situagdo financeira do pais:
o rubro j& caiu 30%, os mercados financeiros foram
encerrados e o Banco Central elevou as suas ta-
xas directoras em 20%. O embargo ds transacdes
financeiras com o exterior pode criar dificuldades,
desde logo, no comércio externo, podendo gerar
um grave problema de abastecimento do pais, ndo
sendo de excluir a faléncia do sistema bancdrio,
deixando de haver instrumentos de financiamen-
to da economia. Na Europa da Unido Europeia e,
ndo havendo um aumento da escalada da «guer-
ra econdémicay para patamares extremos, em que,
nomeadamente, uma suspensdo das exportacdes
de gds russo poderia provocar uma ruptura ener-
gética, aguarda-se, com especial atencdo quais
os desenvolvimentos da politica do BCE, cuja pre-
sidente declarou hd poucos dias: “gue o Banco
tomard todas as medidas necessdrias, no quadro
das suas responsabilidades, para assegurar a es-
tabilidade dos pregos e a estabilidade financeira
da zona-euro”, 0 que deixa, de alguma forma, to-
dos os cendrios em aberto. Desde logo, estd a fi-
car mais dificil cumprir o propodsito do BCE de n&o
aumentar as taxas de juro durante 2022, o que,
a acontecer, n&o afectaria sé as taxas da divida
publica mas todo o mercado financeiro europeu e,
em particular, o financiamento das empresas.

Dai que, para Portugal seja essencial assegurar
uma boa gestdio dos programas comunitdrios
(PRR e PT2030). O nosso crescimento depende,
em grande parte, do seu contributo, mas o que
nos deve orientar ndo € apenas crescer (indicador
quantitativo) “gastando dinheiro”, mas ter um plo-
no de crescimento sustentdvel devidamente an-
corado em indicadores qualitativos de impacto e
de desenvolvimento efectivo. Ou seja, trata-se de
investir no que é essencial e no que é gerador de
um efeito multiplicador que se estende no tempo,
permitindo vir a obter o retorno dos gastos agora
efectuados.

.. A verdade é que

podemos estar confron-
tados com uma mudanca
de vulto nas perspectivas

de evolucdo das
economias em que,
independentemente do
evoluir da situacdo
militar, se projecta uma
Lguerra economicay
entre a Europa da U.E.
e a Russia..."

Tem, sobretudo o PT2030, que assentar, em pro-

jectos estruturantes para o pais, seja de iniciati-

va publica, seja de iniciativa empresarial, devendo
0sS mesmos, tanto quanto possivel, inserir-se em
dindmicas de eficiéncia colectiva centrados nos
factores determinantes da competitividade da
nossa economia. Mas, importa também dizé-lo, os
programas comunitdrios, por muito importantes
que sejom, ndo podem ser vistos como o "alfa” e o
"odmega” do desempenho econdmico do pais. Eles
sdio, certamente, um contributo de momento indis-
pensdvel, mas ndo devemos pensar a economia
deste pais apenas com base nos apoios comuni-
tdrios. Um pais que pauta a sua politica econdmi-
Ca e 0 seu modelo de crescimento apenas pelos
ditos apoios, ndo terd grande futuro a prazo. Os
instrumentos de politica interna sdo fundamen-
tais, desde o Orcamento de Estado, na sua fun-
¢do de promotora do investimento publico e de
incentivadora do investimento privado, ao sistema
financeiro e ao papel dos bancos publicos, com a
existéncia de um recém criado Banco de Fomento
de que pouco se conhece e de que, muito poucos,
sentem ainda o seu exacto beneficio. e
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# OS NUMEROS
INDICADORES ESTATISTICOS

NACIONAIS:

recuperag¢do gradual da economia até ao 3° trimestre e desaceleragdo de alguns indicadores

nos primeiros meses do 4° trimestre

No ultimo trimestre de 2021 a economia portuguesa prosseguiu a trajetdria ascendente presente nos
trimestres anteriores, com uma variagdo homaologa de +5,8% no PIB, face ao 4° trimestre de 2020. Foi, no
entanto, ainda negativa, de -1,4%, a variagdo face ao Ultimo trimestre de 2019.

No conjunto do ano o PIB portugués aumentou +4,9%, face a 2020, embora sem ter ainda recuperado os
niveis da actividade econdmica anteriores & pandemia: face a 2019, o PIB em 2021 reduziu-se -3,9%.

) Despesas Formagdo Procura Export Import PIB a precos
(Trim) de consumo final  bruta de capital interna (FOB) (FOB) de mercado
Variagdo 2021/2020 (%)

ANUAL 4,6 72 50 13,0 128 4,9
| -54 4, =37 /D -36 -53

I 16,5 123 15,7 429 373 16,5

I 40 78 47 1.9 12,1 4.4

IV 47 51 48 15,8 12,8 58

Variagdo 2021/2019 (%)

ANUAL -12 10 -0,8 -81 -0,9 -39
I -59 17 -45 -126 -5/ -78

I -0.2 -03 -0.3 =133 -3/7. -4.4

I 06 =25 00 -56 -04 =22

vV 05 55 14 -09 57 -14

Fonte: INE, Contas nacionais trimestrais, 4°T 2021

O crescimento do PIB em 2021 resultou do forte
contributo da procura interna (5,2 p.p.), jd que foi
ainda negativo o contributo da procura externa
liquida (-0,2 p.p.).

O crescimento da procura interna contou com o
contributo positivo das suas vdrias componentes,
embora somente nos casos do investimento e do
consumo publico, o respectivo crescimento, de
+7.2%, e de 5%, os colocou acima do nivel verifica-
do em 2019 (correspondendo a um crescimento de
+1% e de +5,5%, face a 2019). O consumo privado
aumentou 4,4%, face a 2020, mas correspondendo
ainda a um decréscimo de -3%, face a 2019.

O contributo da procura externa liquida para o
crescimento do PIB, embora tenha ainda sido ne-
gativo, de -0,2 p.p. foi bastante menos negativo
que em 2020 (de -2,9 p.p.), gracas a um crescimen-
to ligeiramente mais acentuado das exportacdes,
de +13%, face aos das importacdes, de +12,8%. De
sdlientar ainda o crescimento mais dindmico nas
exportacdes de servicos, de +18,6%, face ao das
exportacdes de bens, de +111%, 0 mesmo acon-
tecendo do lado das importagdes (de +181% nos
servicos e +119% nos bens). S6 as importacdes de
bens ficaram acima das importacdes de bens re-
gistadas em 2019.
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INDICADORES ESTATISTICOS
NACIONAIS:

Movimentos na Rede Multibanco

Acréscimo homologo
Janeiro a Dezemlboro 2021

2 4 'IO/ Acréscimo homadlogo
+ I O Janeiro 2022

IVN Comércio a Retalho Alimentar
2 90/ Acréscimo homadlogo
+ I O Janeiro a Dezembro 2021
IVN Comeércio a Retalho Ndo Alimentar
5 2 O/ Acréscimo homadlogo
+ I O Janeiro a Dezembro 2021

IVN Servicos

1 O/ Acréscimo homadlogo
+ I Q Janeiro a Dezembro 2021
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Exportagdes Importagdes
(Trim) Bens (FOB Servicos Total Bens (FOB Servicos Total

Variagdo 2021/2020 (%)

ANUAL 11 18,6 13,0 19 18,1 12,8

I 33 316 -75 -15 -14.9 -36

I 430 429 429 379 34,3 373

i 34 40,1 19 88 320 121

vV 44 514 158 97 297 128
Variagdo 2021/2019 (%)

ANUAL -16 -218 -81 04 -6,9 -0,9

I -13 -369 -126 -25 -185 5,1

I -46 -319 -133 -2 -18 -37

Il 02 -173 -56 03 -38 -04

% -06 -17 -09 58 53 57

Fonte: INE, Contas nacionais trimestrais, 4°T 2021

Destaca-se ainda o crescimento acentuado nos
deflatores das exportacdes e das importagdes, de
6% e 7%, respectivamente, em resultado sobretudo
do aumento dos precos dos produtos energeticos
e das matérias-primas, dando continuidade & per-
da dos termos de troca.

A inflacdo regressou ao centro das atengdes, re-
fletindo em particular o aumento acentuado do
preco dos bens energéticos e também de algu-
mas matérias-primas e em resultado de falhas em
algumas cadeias de abastecimento, situagdo que
se acentuou ainda mais com o contexto da Guer-
ra na Ucrdnia. A estimativa para a inflagdo anua-
lizada foi de 1,82% em fevereiro, e de 4,19% para a
inflagc&o no més de fevereiro.

Em janeiro e fevereiro o indicador de confianca
dos consumidores aumentou. O indicador de clima
econdmico aumentou em fevereiro, sintetizando o
aumento dos indicadores de confianca na indus-
tria transformadora e nos servicos, a par da redu-
¢Bo dos indicadores de confiangca na construcdo
€ No comercio.

No mercado de trabalho, em janeiro do corrente
ano, as estimativas provisdrias do INE apontaram
para um aumento homalogo de 4,7% no emprego,
para uma diminuicdo de 12,2% no desemprego,
com correspondéncia huma taxa de desemprego
de 6% (-1p.p. que em janeiro de 2021), e numa taxa
de subutilizacdo do trabalho de 11,7% (-2,3 p.p. que
em janeiro de 2027).

Os indices setoriais do numero de horas trabalha-
das continuaram na trajetéria ascendente, mas
permanecem abaixo dos niveis pré-pandémicos
de 2019: em janeiro de 2022, registou-se um au-
mento homdlogo no numero de horas trabalha-
das de +7,1% no comeércio a retalho (decréscimo de
-72%, face a janeiro de 2019), na industria, o au-
mento no indice de horas trabalhadas foi de +2,1%
(mas correspondente a uma quebra de -4,7% face
a 2019).

A evolugdo favordvel dos indicadores disponiveis
evidenciava-se quer ao nivel do consumo, quer ao
nivel do investimento e s&o referentes a periodos
ainda anteriores ao inicio da Guerra na Ucrdnia:

i) Na componente do consumo:

Os movimentos readlizados na rede multiban-
co (levantamentos, pagamentos de servigos
e compras, em valor) mantiveram a tendéncia
crescente: no conjunto do passado ano aumen-
taram 12,3% e no més de janeiro do corrente
ano, face a janeiro de 2021, aumentaram 24,1%
(e +4,3%, face a janeiro de 2020 - més anterior
A pandemia)

No sector automovel, assistiu-se a uma trajeto-
ria descendente nas matriculas de automadveis
ligeiros (novos), ao longo dos vdrios meses de
2021. Em janeiro e fevereiro de 2022, registan-
do-se uma evolugdo menos desfavordvel face
aos meses homologos em 2021 (-2% e +39%, res-
petivamente), face aos meses de janeiro e feve-
reiro de 2020, anteriores ao inicio da pandemia,
as variagdes foram de -32% e -43%, respetiva-
mente
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o indice de volume de negdcios (IVN) do co-
meércio a retalho, no conjunto do ano de 2021,
registou um acréscimo homologo de 4,2%, face
a 2020, e de 0,8%, face a 2019 (ano anterior a
pandemia). No primeiro més do corrente ano, re-
gistou um aumento homdlogo de 10,4%, face a
janeiro de 2020 (anterior ao inicio da pandemia)
as vendas de gasolina (em toneladas) de janei-
ro a dezembro, aumentaram 6,9% face a 2020,
mas decresceram -11%, face a 2019. Em janeiro
do corrente ano ficaram 33% acima das vendas
de gasolina em janeiro de 2021, mas 9,8% abaixo
das vendas em janeiro de 2020

ii) Na componente do consumo:

Nos veiculos comerciais ligeiros, no conjunto do
ano de 2021, as matriculas aumentaram 10,1%
face a 2020, e ficaram 17,9% abaixo face a 2019
As matriculas dos veiculos pesados novos re-
gistaram em 2021 um acréscimo homologo de
21,3%, face a 2020, e um decréscimo de -13,1%
face a 2019

As vendas de cimento no mercado interno, se-
gundo o indice de vendas do Banco de Portugal,
No conjunto do ano de 2021 aumentaram 5,8%,
face a 2020, e registaram um acréscimo de 17%,
face a 2019. Em janeiro de 2022 aumentarom
+13,8% face a janeiro de 2021 e +10,8% face a jo-
neiro de 2020

a importagcdo de mdquinas, partes e acesso-
rios, manteve também uma dinémica crescente
nos ultimos trés meses de 2021. Em dezembro a
variagdo homaologa mensal foi de 20,4%, face a
dezembro de 2021e de +23,5%, face a dezembro
de 2019. No conjunto do ano de 2021 cresceram
13,6%, face a 2020 e 79% face a 2019

o indice de producgdo industrial (IPl) dos bens de
investimento depois de em dezembro ter regis-
tado um acréscimo homaologo mensal de +4,3%,
face a dezembro de 2021, em janeiro do corren-
te ano voltou a registar um decréscimo homo-
logo mensal de -9,1% (face a janeiro de 20217).
Comparando a sua evolugdo com o periodo
anterior  pandemia, em dezembro decresceu
-10,6% face a dezembro de 2019, e em janeiro
decresceu -9,1% face a janeiro de 2020. A evo-
luc&o negativa do IPI dos bens de investimento,
em janeiro ultimo, resultou sobretudo da evolu-
¢do desfavordvel na industria automovel.

No Turismo, apesar da actividade ter evolui-
do mais favoravelmente ao longo de 2021, com um
aumento no nimero de dormidas no alojamento
turistico de 45%, face a 2020, o setor manteve-se
ainda bastante aquém dos niveis de atividade an-
teriores a pandemia: o nimero total de dormidas
registou um decréscimo de -46,6%, face a 20719.
Em janeiro do corrente ano as dormidas ficaram
claramente acima das de janeiro de 2021 (més de

confinamento devido & pandemia), mas corres-
pondente a um decréscimo de 39% face as dor-
midas registadas em janeiro de 2019, no ano an-
terior & pandemia.

Em termos regionais, a drea metropolitana de
Lisboa é aquela que se mantém com uma distén-
cia maior ao nivel de atividade anterior & pande-
mia, com as dormidas a registarem em 2021 um
decréscimo de cerca de 58% face das dormidas
registadas em 2079.

A semelhanga da atividade turistica no pais,
também a atividade do Transporte Aéreo em
2021 recuperou, face a 2020, apesar de ter per-
manecido muito abaixo do nivel de atividade do
periodo anterior & pandemia.

No conjunto do ano de 2021 o0 nimero de passa-
geiros movimentados nos aeroportos nacionais
aumentou 39% face a 2020, mas corresponden-
do a um decréscimo de -57,4%, face a 2019.

No mesmo periodo, 0 movimento aéreo de carga
e correio (em toneladas) aumentou 29,8%, face
a 2020, correspondendo a um decréscimo de
-9,4%, face a 2019.

Ao nivel da facturagdo das empresas observou-
-se em 2021 uma evolucdo mais favordvel na in-
dustria e no comércio a retalho, retomando os
niveis anteriores a pandemia, e também nos Ser-
vigcos, embora neste caso ainda aquém dos niveis
pré pandémicos.

O indice de volume de negdcios (IVN) da indds-
tria do INE, em janeiro do corrente ano, registou
um acréscimo homologo de +18,8%, face a janeiro
de 2021, e de +8,1%, face a janeiro de 2020. No
conjunto do ano de 2021 registou um aumento de
151%, face a 2020, e de +2,7% face a 2019.

No comércio a retalho, o IVN em 2021 cresceu
+4,2%, face a 2020, e +0,8%, face a 20719. Em janei-
ro do corrente ano, a variagdo face a janeiro de
2021 foi de +10,4%, sendo necessdrio ter em conta
o efeito de base, dado comparar-se a um més
de confinamento, e corresponde ainda a um de-
créscimo de -0,5%, face a janeiro de 2020 (ainda
anterior a pandemia).

Ao longo do ano de 2027, conforme tinha j& ocor-
rido em 2020, a evolugdo positiva no comércio a
retalho decorreu sobretudo da evolugdo positiva
do comércio a retalho alimentar, que cresceu 3%
face a 2020 e 5% face a 2019, e do retalho ndo
alimentar que cresceu 5,2% face a 2020, apesar
de ter ainda diminuido -2,6%, face a 2019. Por ou-
tro lado, a evolugdo foi favordvel no retalho ndo
especializado (face a 2019 cresceu 6,6% no reta-
Iho ndo especializado alimentar, e 8,7% no retalho
ndo especializado ndo alimentar), ao contrdrio da
evolucdo desfavordvel no retalho especializado
alimentar e ndo alimentar.
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O IVN do setor dos Servigos (excluindo o comércio
a retalho) registou um crescimento de 10,5%, face
a 2020, representando um decréscimo de -6,9%
face a 2019. No conjunto dos 9 primeiros meses do
ano, o aumento do IVN foi de 7,6% face a 2020, mas
mantém-se aquém do nivel de 2019, correspon-
dendo a um decréscimo de -18% face a 2019. Com
excecdo das Atividades postais e de Courrier, das
Telecomunicagdes, das Atividades de edi¢c&o, da
Consultoria e programacdo informdtica, das Ativi-
dades dos sistemas de informacdo, das Atividades
de investigacdo cientifica e das Atividades relacio-
nadas com edificios, plantacdo e manutengdo de
jardins, todas as restantes dreas de servigcos man-
tiveram-se no conjunto do ano de 2021 abaixo dos
niveis de atividade anteriores a pandemia, com
decréscimos considerdveis no volume de negdcios,
face ao nivel de 2019.

No mercado de trabalho também se registou
uma evolucdo favordvel ao longo de 2021, com o
emprego a registar um aumento de +2,6%, face a
2020, embora por comparacdo com 2019 a recu-
peracdo tenha sido ainda pouco expressiva: de
apenas +0,8%.

Consonante com a evolucdo favordvel do empre-
go, nos Ultimos dois trimestres do ano assistiu-se &
redu¢cdo do numero de desempregados, com uma
variagcdo homodloga de -114% no 4° trimestre de
2021, correspondente a -6,2%, quando comparado
com o 4° trimestre de 2019. No conjunto do ano o
desemprego reduziu-se -3,4%, face a 2020, e -0,2%,
face a 2019. A taxa de desemprego em 2021, de
6,6%, desceu 0,6 pontos percentuais (p.p.) face a
2020, coincidindo com a taxa de desemprego ob-
servada em 2019.

A taxa de subutilizag&o do trabalho, de 12,5%, des-
ceu 16 p.p. sendo jd inferior a de 2019 (12,9%).

Requer particular atencdo o desemprego jovem,
no qual, contrariamente ao desemprego globadl,
a evolucdo foi desfavordvel: a taxa de desem-
prego dos jovens com idades entre 16 e 24 anos,
voltou a aumentar em 2027, para 23,6% (compara
com 22,5% e 18,3%, em 2020 e 2019, respetivamen-
te), tal como a taxa de desemprego nos indivi-
duos com idade entre 25 e 34 anos, de 9,2%, se
mantém acima da de 2019 (coincide com os 9,2%
em 2020, e compara com 7% em 2079).

Em termos setoriais, destaca-se a evolugdo bas-
tante favordvel no emprego das actividades de
informacdo e comunicacdo (+18,4%, face a 2020
e +313% face a 2019), das actividades financeiras
e de seguros (+26,9%, face a 2020 e +24,4%, face a
2019), das actividades de consultoria, cientificas,
técnicas e similares (+13,8%, face a 2020 e +19,8%
face a 2019), na Administra¢cdo publica e defesa;
seguranga social obrigatoria (+14,1% face a 2020
e +10,4%, face a 2019), da Educagdo (+9,8%, face
a 2020 e 10,9%, face a 2019) e das actividades de
saude humana e apoio social (+6% face a 2020
e +7% face a 2019).

Mantém-se as dificuldades nos sectores mais
afectados pela pandemia: o Alojomento, restau-
racdo e similares (-16,3%, face a 2020 e -23,8%
face a 2019), nos “outros servigos”, nos quais se
incluem os servigos pessoais (-20,2%, face a 2020
e -18,2% face a 2019) e nas actividades adminis-
trativas e dos servicos de apoio (-7% e -15,3%).
Na Industria Transformadora o emprego diminuiu
-0,9%, face a 2020 e -3%, face a 2019.

No sector do Comeércio o emprego aumentou
5,9% face a 2020, encontrando-se praticaomente
ao nivel de 2079 (+0,1%);, nos Transportes e Arma-
zenagem aumentou 2,7% (-0,6%, face a 2019) e na
Construgdo aumentou 2,8% (+0,3% face a 2019).

No sector da agricultura e pescas o emprego
aumentou 1,2% face ao ano anterior, mas corres-
pondendo a uma reducdo de -2,5% face a 20719.

CCP - Confederagéio do Comércio & Servicos Portugal
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A EVOLUCAO E AS PREVISOES
PARA A ECONOMIA: OS NUMEROS
DA COMISSAO EUROPEIA

(Projeccdes anteriores ao inicio da Guerra da Ucrdnia)

EVOLUGCAO DO PIB

(em %)
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Portugal 3.5 2.8 2.7 -84 49 55 2.6

U.E. 28 21 1.8 -5.9 9.3 4.0 2.8

Q.1. Evolugdo comparada de Portugal e da U.E.
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1. DESTAQUES DO CRESCIMENTO ECONOMICO
APRESENTADO

Apds ter, durante 3 anos, crescido acima da mé-
dia da UE. (2017-19) Portugal regista no acumulado
2020-2021 um diferencial negativo de 2,9 p.p. em
relacdo a UE.. O nosso pais ainda estd a -3,5 p.p.
de recuperar da quebra de 2020, enquanto a mé-
dia da Unido apenas entra em 2022 com -0,6 p.p.
daquela quebra).

Em 2021, Portugal com um crescimento de 4,9%
(valores dinda provisdrios) voltou a ficar abaixo da
UE. (ou a zona euro) que cresceu 5,3%, sendo de
relevar que, no Ultimo ano no conjunto de paises
(10) mais afectados pelo impacto da crise em 2020
(com quebras do PIB acima dos 5%), s6 a Austria e a
Republica Checa crescem menos do que Portugal.

Ainda em relagdo aos nUmeros registados em

2027, descontando a Irlanda que apresentando um
crescimento a dois digitos, regista um dos maiores

Variacdo do PIB em %

valores a nivel mundial mas cujo rigor contabilisti-
co vem sendo alvo de andlises criticas, que ques-
tionam o método de cdiculo utilizado no PIB que se
afigura estar sobrevalorizado (em artigo do Jornall
Expresso Jorge Nascimento Rodrigues refere que
em 2021 essa sobrevalorizagdo pode ter atingi-
do mais de 200 mil milhdes de euros sem o que
o crescimento do PIB baixaria para 4,7%), sGo de
destacar o elevado crescimento de 2 paises que
vinham tendo nos ultimos anos (década passada)
crescimentos claramente abaixo dos de Portugal
e que apresentam no ultimo ano variagdes posi-
tivas do PIB significativas, referimo-nos a Grécia
(85%) e 4 Itdlia (6,5%).

As previs@es para este e para o proximo ano feitas
pela C.E colocam Portugal a registar uma acelero-
¢do econdmica em 2022 com uma variagdo do PIB
de 5,5% (alinhada com a previs&o do Relatdrio da
POE. para 2022 do Governo), mas em 2023, segun-
do a CE, teremos de hovo um crescimento inferior
ao da media da UE. (2,6% contra 2,8%).

UE B 4.0

Bélgica 6.1 27

Alemanha 28 3.6 PIB P o
Estonia 75 31 ortugql (Vqr'/" )
Irlanda 13.7 5.5

Grécia 85 49

Espanha 5.0 56

Franca 7.0 3.6

ltdlia 6.5 41 '

Chipre 53 47 2021

Letonia 4.7 4.4

Litudnia 4.8 3.4

Luxemburgo 7.0 &S

Malta 5.9 6.0

Holanda 4.3 3.0

Austria 4.7 43

PORTUGAL 4.9 5.5 2022

Eslovénia 6.9 3.8

Eslovaquia 3.0 5.0

Finldndia 3.5 3.0

Zona Euro 5.3 4.0 Fonte: Comiss@o Europeia, Fev.2022)
Q.2. Evolucdo das Economias da Zona Euro em 2021 e Previsdo para 2022
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2. O PROBLEMA DA INFLAGAO

Em matéria de inflagdo, Portugal, apods ter regista-
do uma descida do seu indice em 2020 (-0,1%), foi
um dos Unicos trés paises da zona euro que em
2021 tiveram um aumento desta abaixo de 1%, com
0,9% (melhor sé fizeram Malta com 0,7% e a Grécia
com 0,6%).

Para 2022, as previsdes no conjunto da zona euro
(e da UE. no seu todo) € de subida, com os nume-
ros da CE. para Portugal a apontarem para um
aumento de 2,3%, ainda abaixo da previsdo para
o conjunto da zona euro (+3,5%), mas registando
j& uma tendéncia de aproximacdo da meédia dos
paises do euro.

Nas principais economias do euro, destaca-se a
tendéncia de uma subida, acima da media, por
parte da Alemanha com 3,2% em 2021 e uma pre-

visGo de 3,7% para este ano. Das restantes maiores
economias europeias da zona euro (Franga, Es-
panha e Itdlia) nenhuma atinge este aumento de
inflagdo, se bem que a Itdlia tenha uma previsdo
para 2020, 0,1 p.p. acima.

Considerando as previsdes para 2023, verifica-se
da parte da CE. a convicgdo de que a dindmica
inflacionista ndo se ird manter, e registar-se-do
valores abaixo dos 2% no proximo ano (1,7% de in-
flagdo média na zona euro), com Portugal a ficar,
novamente, abaixo da media com um valor previs-
to de 1,3%.

Convém, contuso, reafirmar que estas previsdes
ocorreram antes do despoletar da Guerra na Ucra-
nia pelo que seguramente as mesmas ndo deixa-
rdo de ser revistas em alta. @

(em % de variagcdo homaologa)

UE 29 3.9 1.9

Beélgica 3.2 43 1.3

Alemanha 3.2 3.7 2.1

Estonia 45 6.1 2.1 o
Irlanda 2.4 46 25 PY o
Grécia 0.6 3.1 11

Espanha 3.0 3.6 11 2021

Franga 2.1 2.8 17

itdlia 19 38 16 o
Chipre 2.3 2.6 1.2

Letdnia 3.2 59 0.9 PY o
Litudnia 46 6.7 2.2

Luxemburgo 3.5 3.8 1.5 2022

Malta 0.7 2.1 1.9

Holanda 2.8 4.0 1.4

Austria 2.8 33 22

PORTUGAL 0.9 23 13

Eslovénia 2.0 3.7 2.1

Eslovaquia 2.8 6.4 24 2023

FinlGndia 2.1 2.6 1.9

Zona Euro 2.6 3.5 1.7

Q.3. A Inflagdo registada e prevista na Zona Euro

Fonte: CE. (Fev. 2022)
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# AS POLITICAS

OS HIATOS PROVOCADOS
POR UM PAIS A ESPERA
DE UM NOVO GOVERNO

OS CONSTRANGIMENTOS DE MEIO ANO

SEM ORCAMENTO DE ESTADO

1. 34 por diversas vezes tivemos oportunidade de
NOS pronunciarmos sobre o impacto ha economia
do atraso na tomada de posse do novo Governo
e no consequente atraso na aprovagdo do Orga-
mento do Estado para 2022. Mas, d medida que o
tempo passa e que se torna evidente que a guerra
na Ucrdnia terd um impacto significativo, embora
ainda ndo mensurdvel em toda a sua extensdo,
no desenvolvimento da economia, mais se tornam
patente os constrangimentos que decorrem da
inexisténcia de um Governo e de uma Assembleia
da Republica na plenitude das suas fungdes.

Se hd pouco menos de um més, ndo tinhamos du-
vidas de que haveria problemas com estes atra-
sos, neste momento as questdes sdo bem mais
complexas. O maior constrangimento estd, neste
momento, na incapacidade de se definir uma res-
posta célere e eficaz a alguns dos problemas com
que a economia j& estd confrontada, em particular
0 aumento dos precos dos combustiveis. Sem As-
sembleia da Republica, as medidas que o actual
Governo pode tomar sdio necessariamente meros
paliativos para uma situacdo que se ird agravar
e, sem duvidg, perdurar no tempo. Com efeito, a
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adopc¢do de medidas necessdrias como d redu-
¢&o do IVA que incide sobre os combustiveis, ou
qualgquer alteracdo nos impostos especiais sobre
0 consumo, precisa do Governo e da Assembleia
da Republica a funcionarem normalmente. Podere-
mos ter, inclusivamente, uma situagdo peculiar de
ndo conseguir implementar imediatamente medi-
das de natureza fiscal que venham a ser aprova-
das na Unigo Europeia, agravando a situacdo das
empresas que operam em Portugal.

A estes constrangimentos, somam-se outros dois
problemas concretos: os atrasos nos pagamentos
do Estado aos seus fornecedores, agravando uma
situacdo que € cronica de atrasos de pagamento;
Os relacionados com eventuais actualizagdes de
contratos publicos, tendo em conta, por exempilo,
o aumento da remuneracdo minima mensal gao-
rantida.

Igualmente preocupantes sdo os problemas rela-
cionados com a execugdo dos vdrios pacotes fi-
nanceiros de que o Pais beneficia. Sabemos que
a execucdo dos programas do PT2020, estd com
dificuldades porque a gestdo orgcamental atraveés
de duodécimos limita a concretizag&o da despe-
sa mensal dos vdrios programas, situacdo que se
agravard nos proximos meses. E, relativamente ao
PT2030, sabemos que o Acordo de Parceria foi
aprovado em Conselho de Ministros de 03 de Mar-
GO, 0 gque € positivo, embora n&o se perceba por-
que decidiu o Governo, ainda em “gestdo’, envid-
-lo agora para Bruxelas, quando suspendeu esse
envio aguando do chumbo do OE para 2022. De
qualguer forma, hd ainda um longo caminho a per-
correr até que os vdrios programas operacionais
estejam em funcionamento, apesar de o Governo
ter j& admitido estar a recorrer a mecanismos de
antecipac¢do de verbas do PT2030 para algumas
medidas. E, finalmente, quanto ao PRR, sabemos
que 0 mesmo estd muito alavancado no investi-
mento publico, com reflexos naturalmente no sec-
tor privado. O facto de ndo haver Orcamento que,
apesar do financiamento ser feito a 100%, permita
dotar os organismos publicos dos instrumentos,
que se revelem necessdrios d execucdo dos vdrios
programas, constitui um constrangimento adicio-
nal.
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2. Independentemente dos atrasos comega tam-
bém a ser evidente que o orcamento apresentado
em Outubro do ano passado terd que ser revisto.
Com um novo cendrio de evolugdo da economia
ter@o que ser tomadas medidas que evitem que
um conjunto de sectores fundamentais para a
economia, entrem em profunda crise. A frase que
ouvimos a alguns Governantes hd uns meses atrds
de que "a boa noticia € ndo haverd mds noticias
em 2022", ndo pode ser jd a bitola para a elabora-
¢do do Orgcamento do Estado para 2022. As em-
presas v&io mesmo precisar de medidas efectivas
para compensar aumentos tdo expressivos como
0s que se estdo a registar nos combustiveis, na
energia, nas matérias-primas. Mas também a nivel
fiscal € fundamental reforcar o estimulo ao inves-
timento e & capitalizag&o das empresas.

3. Mas ndo é apenas em termos orgamentais que
0 Governo deve dar um sinal que percebe a com-
plexidade desta situag&o para um pais tdo expos-
to ao contexto externo. Na elaboragdo do progra-
ma de governo vdrios dos objectivos expressos
no programa de candidatura do Partido Socialista
devem agora ser bem ponderados. Estamos a fa-
lar, por exemplo, nas medidas para fazer face as
alteragBes climdticas ou na agenda do trabalho
digno.

Sobre a agenda do trabalho digno, em anteriores
boletins tivemos oportunidade de sintetizar as po-
sicdes da CCP. O que nos parece hoje evidente €
que o Governo n&o se pode limitar a apresentar,
novamente, na concertacdo social, o texto que co-
locou em consulta publica no final de Outubro do
ano passado. E ndo o deve fazer, antes de mais,
porque esta agenda terd necessariamente que
ser discutida em paralelo com uma agenda eco-
nomica que cologue o crescimento como uma das
prioridades do Pais, sem esquecer que poderd ser
necessaArio adoptar medidas pontuais e transito-
rias para resolver os problemas decorrentes da
actual situagdo. Mas a prépria discussdo na con-
certacdo social sobre uma agenda do trabalho
digno deverd comecar do ponto zero, de forma a
construir solugdes que sejom benéficas para em-
presas e trabalhadores. Ndo houve uma efectiva
discuss@o o ano passado sobre este tema, limi-
tando-se o Governo a apresentar propostas que
pouco ou nada evoluiram face aos argumentos
apresentados, nomeadamente, pela CCP.




Recorde-se que a Agenda do Trabalho Digno ndo
contempla nenhum ponto a pensar na melhoria do
funcionamento das empresas e representa um re-
trocesso em matérias acordadas em concertagdo
como o periodo experimental. A agenda contem-
pla pontos que consideramos manifestamente
excessivos a vdrios niveis. Desde logo, as medidas
que n&o chegaram a ir & concertacdo social, as
designadas "novas medidas’, nomeadamente, as
relativas ao aumento das compensagdes Nnos con-
tratos a termo e o aumento do valor a pagar pela
prestacdo de trabalho suplementar. Mas outros
exemplos podem ser dados, como as solucdes
previstas para o trabalho em plataformas digitais
ou para o trabalho tempordrio.

Em sintese, a nova legislatura ird comegar num cli-
ma de grande incerteza o que exigird do Governo
uma grande sensibilidade para os problemas com
que a generalidade das empresas se ird confron-
tar, muitas das quais ainda ndo refeitas do impac-
to da crise pandémica. e

"As empresas vdo mesmo
precisar de medidas efectivas
para compensar aumentos
tdo expressivos como

oS que se estdo a registar

nos combustiveis, ha energiq,
nas mateérias-primas.”
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O DESAFIO DEMOGRAFICO
E AS POLITICAS QUE PODEM
FAZER A DIFERENCA

O demdgrafo J. Manuel Nazareth podia afirmar em
1985 que Portugal era o pais mais jovem da Europa .
O envelhecimento da populacdo, que se tornara
evidente a partir dos anos 60, era bastante mais
moderado do que no resto do continente europeu,
fruto de uma natalidade e de uma mortalidade
mais elevadas. A populacdo tinha vindo a aumen-
tar ao longo do século XX, e mais rapidamente du-
rante a década de 70, embora com as conhecidas
assimetrias regionais entre litoral e interior, entre
Norte e Sul. Em 1980, os jovens (0-14) representa-
vam 26% da populacdo e os idosos (65+) 11%.

Hoje em dia, todas as estatisticas apontam para
um dado indesmentivel: Portugal € um dos paises

mais velhos da Europa e ameacga tornar-se den-
tro de décadas o mais velho da Europa e um dos
mais velhos do Mundo. O que se passou hestes 40
anos que tenha alterado de tal forma as perspec-
tivas de evolugdo da nossa populagdo? As trans-
formagdes de natureza sociocultural foram muito
rdpidas, com implicagdes visiveis em duas impor-
tantes tendéncias demogrdficas. A primeira foi o
aumento da esperangca media de vida, resultante
da melhoria dos cuidados de saude e das condi-
¢Bes de higiene e de vida em geral, que passou
de 71 para 81 anos entre 1980 e 2020. A segunda
foi a queda continua da natalidade, em resultado
da crescente participagdo da mulher no mercado
de trabalho, do aumento da urbanizagéo e da ra-

1 3. Manuel Nazareth - A demografia portuguesa do século XX: principais linhas de evolugdo e transformagdo’, in Andlise Social, vol. XX,

1985.
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refagdo do modelo de familia tradicional. O indice
sintético de fecundidade? desceu abaixo do limiar
de reposi¢cdo das geracdes (2,1) Nos primeiros anos
da década de 80, para atingir nos dias de hoje um
dos niveis mais baixos do mundo ocidental: 1,45.
Portugal conheceu até 2007 uma época longa
em que a populagdo ia ao mesmo tempo enve-
lhecendo e aumentando. Desde esse ano, porém,
Portugal tem visto a sua populagdo regredir em
termos absolutos ao mesmo tempo que se agra-
va a tendéncia para o envelhecimento. Em 2020,
0s jovens representavam 13,5% da populagdo e os
idosos 23%.

As projecBes mais recentes® apontam para uma
queda da populagdo residente de 175% ateé 2070,
0 que, a confirmar-se, significaria um recuo para
o nivel dos anos 60: 85 milhdes de habitantes. O
indice de dependéncia - o numero de idosos em
cem individuos em idade ativa - mais do que dupli-
carig, passando dos atuais 35 para 72,3 em 2070.
A queda da populagdo ativa poderd cifrar-se em
28%, o que representaria uma redugdo da forga de
trabalho proxima dos 1,4 milhdes. O que torna es-
tas projecdes ainda mais alarmantes é o fato de
estarem baseadas em duas hipdteses benignas. A
primeira é que a taxa de fecundidade em Portugal
evolua em convergéncia com a media europeiq,
podendo atingir a média de 16 filhos por mulher
em idade fértil dentro de 4 décadas.

A segunda hipodtese € que o saldo migratdrio seja
positivo no conjunto do periodo. E verdade que
0s movimento migratdrios poderiam contrariar a
evolugcdo negativa dos saldos naturais. Porém, o
saldo migratdrio tem evoluido por ciclos: positivo
quando as condigdes econdmicas sdo favordveis
e atrativas, como entre 1992 e 2010, e negativo no
Caso oposto, como entre 1982 e 1992 e de novo
entre 2070 e 2016. Desde 2007, o saldo migratdrio
agregado foi nulo.

A rapidez com que se operaram estas transfor-
magdes fez com que durante muito tempo as suas
consequéncias fossem menosprezadas ou mesmo
ignoradas. Todavia, nos anos mais recentes, & me-
dida que o recuo populacional se repetia de ano
para ano, o desafio demogrdfico passou a fazer
parte dos temas obrigatdrios de andlise e refle-
xdo estratégicas. Tanto nos documentos oficiais
(programas de Governo, propostas de Orgcamento,
Programas Nacionais de Reforma, PRR, Estratégia
2030), como nos das organizagdes politicas e da
sociedade civil, 0 tema tem vindo a assumir um

2 Numero médio de filhos por mulher em idade fértil.

importdncia crescente. Recentemente, o CES pu-
blicou um parecer de iniciativa sobre o tema das
politicas de natalidade? e o CNCP - Conselho Na-
cional das Confederagdes Patronais - apontou o
desafio demogrdfico como um dos desafios fun-
damentais numa dtica de crescimento sustentado
e equilibrado, apelando a politicas de natalidade
e a uma politica de imigracdo econdmica para os
setores mais necessitados de recursos humanos °.

Agindo em simulténeo, o envelhecimento e o de-
clinio populacional produzem consequéncias ne-
gativas para o crescimento econdmico potencial
na medida em que reduzem a disponibilidade dos
fatores de produgdo e a capacidade de inovacdo
concentrada nas geragdes mais jovens. Segundo
as projecdes jd citadas, seria necessdrio que Por-
tugal aumentasse a produtividade do trabalho 2%
ao ano (acima da média europeia), para que pu-
desse compensar a queda da populacdo ativa e
fazer o PIB crescer entre 1% e 15% ao longo da pro-
ximas décadas.

O desafio demogrdfico pde em risco a sustento-
bilidade do Estado Social. Sendo o sistema con-
tributivo de pensdes financiado por contribuicdes
baseadas na massa salarial segundo o modelo de
reparticdo, esperam-se défices recorrentes em
consequéncia da queda do nimero de contribuin-
tes e do aumento do numero de pensionistas, cujo
rdcio, atualmente de 191, deverd passar para 126
em 2050. O aumento mais acentuado da despe-
sa publica € esperado nos setores de cuidados de
saude e cuidados continuados, para os quais se
projeta um aumento de 2 pontos percentuais do
PIB até 2050, em resultado ndo sé do envelheci-
mento populacional como também do impacto da
inovagdo tecnoldgica nos pregos dos equipamen-
tos e medicamentos e do défice atual de equipa-
mentos.

Serdo as transformagdes demogrdficas que esta-
Mos a observar irreversiveis, ou serd possivel atra-
vés de politicas de apoio & natalidade e & imigroa-
¢do reverter o processo de envelhecimento e de
declinio populacional? E ndo o sendo, que alterna-
tivas nos restam para mitigar o respetivo impacto
sobre o crescimento econdmico e a sustentabili-
dade do Estado Social?

O sucesso relativo encontrado por vdrios paises
europeus Nas suas politicas de apoio a natalidade
(paises ndrdicos, Franga, Alemanha)® encoraja-nos
a procurar inspiracdo Nos respetivos modelos, e a

3 European Commission, “The 2021 Aging Report - Economic and budgetary projections for the EU Member States (2019-2070)"
4 A Natalidade em Portugal: uma questdo politica, econdmica e social’, Parecer de iniciativa do CES, 2022.

5 "Desafios e ambicgdo para a Legislatura”, CNCP, 2022.
6 CES, op. cit.
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investir em estratégias integradas que articulem
medidas de conciliacdo negociada de trabalho e
vida familiar, extensd&o das licengas parentais, be-
neficios fiscais e financeiros, melhor acesso a cre-
ches e outros servigos de apoio as familias, facili-
tacdo do arrendamento a casais jovens. Todavia,
este tipo de politicas sé produzird efeitos econd-
mMicos a longo prazo, e mesmo que consigam inver-
ter a curva descendente da fecundidade e reduzir
os saldos naturais negativos, parece ser irrealista,
face & profundidade das transformagdes socio-
culturais em presencga, antecipar o retorno ao ni-
vel de reposi¢cdo das geragdes. Serdo sempre por
conseguinte politicas necessdrias, mas longe de
serem suficientes.

Um numero crescente de paises tem vindo a pér
em prdatica politicas destinadas a atrair imigrantes
altamente qualificados. Portugal, pelo nivel relati-
vamente baixo dos seus saldrios, elevada carga
fiscal e excessiva burocracia, ndo parece estar
especialmente dotado para sair vencedor nesta
competicdo & escala global” O que n&o significa
que ndo se tente privilegiar certas regides ou pai-
ses com os quais temos afinidades recentes ou de
lingua. Pacotes de medidas integrando concessdo
de vistos preferenciais, beneficios fiscais, apoio ao
reagrupamento familiar, poderiam contribuir para
reequilibrar o mix dos fluxos migratdrios, demasia-
do concentrado em mdo de obra de baixa qualifi-
cacdo e tempordria. Porque ndo substituir o Visto
Gold, gerador de fortes desequilibrios no mercado
imobilidrio, por um Visto Skill direcionado a jovens
com elevadas qualificagdes? Mas o passado re-
cente sugere-nos que a melhor politica para atrair
imigrantes e atingir saldos migratorios positivos &
.. O crescimento econdmico, pois como vimos 0s
fluxos migratdrios estéo correlacionados com o
emprego e a atividade econdmica.

Se ndo se pode esperar mais das politicas demo-
grdficas do que uma mitigagcdo das tendéncias
negativas projetadas, resta-nos como alternativa
agir atraveés de politicas noutras dreas que ajudem
a sociedade portuguesa a adaptar-se ao inver-
no demogrdfico por que inevitavelmente terd de

7 Numa classificagéio recente realizada pela OCDE, Portugal aparece em 22. lugar na atragdo de trabalhadores altamente qualificados

passar. A primeira das prioridades deverd ir para o
aproveitamento das potencialidades da chamada
Economia da Longevidade, o conjunto das ativida-
des econdmicas que respondem as hecessidades
das pessoas com mais de 50 anos, incluindo Ndo
s os produtos e servigcos que eles adquirem dire-
tamente como também as atividades geradas por
esta despesaq, e que representa cerca de 30% do
PIB da UE. Justifica-se apostar em politicas mobi-
lizadoras de iniciativas destinadas a tornar Portu-
gal um hub global na oferta de servigos qualifica-
dos e direcionados & populacdo sénior nas dreas
do lazer, do turismo, da habitacdo, dos cuidados
de saude, incluindo os preventivos, tirando partido
das nossas vantagens em termos de clima, segu-
ranga e hospitalidade.

Ser&o também necessdrias politicas reformistas
nas dreas criticas do Estado Social na perspeti-
va do envelhecimento - o sistema de pensdes e
o sistema de saude. Na primeira, a fim de diversi-
ficar as fontes de financiamento reduzindo a im-
portdncia que ainda ocupam as receitas contribu-
tivas baseadas na massa salarial, e aproximando
o sistema de pensdes dos modelos mistos de re-
particdo-capitalizagcdo dominantes na Europa. Na
segunda, a fim de aumentar a eficiéncia do siste-
ma de saude, que, gastando mais de 10% do PIB &
imagem dos paises do Norte da Europa, estd longe
de proporcionar os servicos de qualidade que os
caracterizam.

Tdo importante como adotar politicas publicas
de qualidade para enfrentar o desafio demogrd-
fico é recusar a partida projetos que, pretendendo
solucionar o problema da baixa natalidade, con-
tribuiriom de fato para o seu agravamento. E o
caso da redugdo do periodo normal de trabalho.
Num pais confrontado com a perspetiva de queda
acentuada da for¢a de trabalho e baixos niveis de
produtividade, querer reduzir o tempo de trabalho
de modo generalizado significaria comprometer o
crescimento potencial imediato na expectativa de
vir a recolher dentro de 20 anos os beneficios de
um hipotético aumento da natalidade gerado pelo
aumento do tempo de lazer. @

e em 23. lugar na de empresdrios, entre 34 paises. OECD, Migration Policy Debates n. 19, maio de 2019.
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As projecdes mais recentes apontam para uma queda
da populacdo residente de

-1 7, 5 Até 2070

O que, a confirmar-se, significaria um recuo para o nivel dos
anos 60:

8 5 milhoes

de habitantes

O indice de dependéncia - o humero de idosos em cem indivi-
duos em idade ativa - mais do que duplicaria, passando dos

atuais 35 para
72 [ 3 em 2070

A queda da populacdo ativa poderd cifrar-se em

-287

28%, 0 que representaria uma reducdo da forca de trabalho pro-
xima dos 14 milhdes.
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CONSUMO SUSTENTAVEL
DE BENS

PROMOVER A REPARACAO E A REUTILIZACAO

A Comissdo Europeia, atraves da sua Direcdo-Ge-
ral da Justica e dos Consumidores (DG JUST) lan-
GOU UM processo de consulta sobre uma proposta
legislativa, a qual - a ser aprovada - promoverd
uma alteracdo da Diretiva relativa d Venda de
Bens e, possivelmente, uma nova proposta legisla-
tiva distinta sobre o direito a reparagdo.

Esta proposta legislativa insere-se na visdo de que
0 consumo ndo sustentdvel de bens, conducente
a producdo de uma quantidade crescente de re-
siduos, € uma das principais causas de impactos
negativos no ambiente mundial; a proposta en-
contra, ainda, o seu contexto no dmbito da nova

agenda do consumidor e do plano de ac¢éo para a
economia circular, da Uni&o Europeia, os quais vi-
sam promover a reparagdo e incentivar bens mais
sustentdveis.

O Parlamento Europeu havig, jd, instado a Comis-
s80 a encorgjar os consumidores e as empresas
a fazerem escolhas sustentdveis, a garantir aos
consumidores um direito a reparacéo e a alterar
a Diretiva relativa & Venda de Bens; e o Conselho
congratulou-se com a iniciativa relativa ao «direi-
to a reparagdoy (adiante designada por “diretiva”),
visando promover reparacdes mais sistemdaticas,
inclusive para além do periodo de garantia e a um
custo razodvel.
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A Comissdo considera que esta proposta produ-
zird sinergias com outras iniciativas, como a ini-
ciativa em matéria de produtos sustentdveis, a
iniciativa relativa & eletrdonica circular e a iniciativa
para reforcar o papel dos consumidores na tran-
sicdo ecolodgica, bem como com os regulamentos
de execugdo em matéria de concecgdo ecoldgica
especifica para cada produto.

Mas, afinal, que problemas pretende esta iniciativa
resolver?

E sabido que as empresas tém de conciliar o seu
interesse econdémico com o aumento da producdo
ou fornecimento de bens ambientalmente mais
sustentdveis; as iniciativas da Comissdo tentardo
abordar esta questdo, no que se refere ao lado da
oferta.

Os consumidores dispordo, por outro lado, de mais
informac¢des para fazerem uma escolha sustentd-
vel nNo momento da escolha dos bens que preten-
dem adquirir.

No entanto, uma vez adquiridos os bens, a escolha
do consumidor quanto a duragdio da sua utilizagdo
€ essencial para garantir um ciclo de vida susten-
tdvel. E uma redlidade que, em muitos casos, os
bens adquiridos ndo estdo a ser utilizados durante
tanto tempo quanto possivel e estdo a tornar-se
residuos antes do fim do seu tempo de vida util
potencial.

Hd estudos que demonstram que o tempo de vida
util de vdrios bens tem, de facto, vindo a diminuir
nos ultimos anos. Os consumidores tém um pa-
pel importante a desempenhar na inversdo dessa
tendéncia.

Em primeiro lugar, ao abrigo da futura diretiva, os
consumidores podem escolher (durante o periodo
de garantia) obter do vendedor a reparagdo ou a
substituicdo dos bens defeituosos no momento da
entrega. Na prdtica, os consumidores escolhem,
regra geral, a substituicdo do bem.

Em segundo lugar, os consumidores carecem de
incentivos para adquirir bens em segunda m&o ou
renovados. Olhando para além da diretiva, quando
os consumidores ndo podem beneficiar dos meios
de ressarcimento ao abrigo do periodo de garan-
tia legal (porgue, por exemplo, o defeito foi por eles
causado ou o periodo de garantia expirou), depa-
ram-se frequentemente com dificuldades signifi-
cativas para obter a reparacdo dos bens, o que
pode resultar na sua eliminag&o prematura. Os
motivos incluem custos de reparagdo dissuasivos
que, por vezes, se aproximam do preco de um bem
Novo ou podem chegar a ultrapassad-lo.

Os preconceitos dos consumidores relativamente
a bens em segunda m&o ou renovados explicam,
igualmente, a diminuicdo do periodo de vida util
dos bens, afetando negativamente o ambiente.

A iniciativa em curso visq, portanto, resolver estes
problemas mediante medidas pertinentes/relacio-
nadas com os consumidores, tendo como objetivo
geral prolongar a vida util dos bens. A abordagem
adotada pela iniciativa procurard ainda alcangar
sinergias com outras iniciativas em curso em ma-
téria de concecdo ecoldgica.

Existe, contudo, a questdo da necessidade prdtica
de uma acgdo da Unidio Europeia nesta matéria; a
Comissdo avangou com d sua proposta, por con-
siderar que o objetivo de se prolongar a vida util
efetiva dos bens - evitando-se, simultaneamente,
entraves ao comércio sob a forma de direitos na-
cionais vinculativos divergentes dos consumido-
res e de distor¢g8es da concorréncia - ndo pode
ser adlcangado de forma adequada pelos Esta-
dos-Membros se estes agirem isoladamente: sé
uma interveng¢do coordenada a nivel da UE pode
contribuir para o bom funcionamento do merca-
do interno, salvaguardando a necessidade de um
elevado nivel de protecdo ambiental e mantendo
um elevado nivel de defesa dos consumidores em
toda a UE. Além disso, a Comissdo considera que
essa intervengdo criard seguranga juridica para as
empresas que pretendam fornecer os seus bens
ou prestar servicos conexos houtros Estados-
-Membros.

O principal objetivo da iniciativa em questdo &,
pois, incentivar os consumidores a utilizar os bens
de consumo durante um periodo mais longo, atra-
vés da reparacgdio de bens defeituosos e da aqui-
sicdo de mais bens em segunda m&o e renovados.

Para além do cendrio de base de «<manutencdo da
politica atualy, serdo consideradas as seguintes
opcdes estratégicas (as opgdes sdo cumulativas):

Opcdo 1) - uma intervengéo reduzida, baseada em
compromissos voluntdrios: incentivar as empresas
a comprometerem-se voluntariomente a reparar
0s bens com um impacto negativo significativo no
ambiente e a promover a aquisicdo de bens em
segunda mdo e renovados.

Opcdo 2) - uma intervencdo moderada, baseada
em duas sub-opdes:

- Alargar o periodo de garantia legal:
- para bens novos que 0s consumidores optem
por reparar em vez de substituir; e/ou
- para bens em segunda mdo e/ou renovados
(alteragBes & diretiva);
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Definir a reparacdo como a solugdo preferida
quando for menos dispendiosa ou tdo dispen-
diosa como a substituicdo (alteragcdo da dire-
tiva); obrigar os produtores ou vendedores a
reparar os bens para além do periodo de ga-
rantia legal, por um prego razodvel (novo direi-
to a reparacdo no dmbito da diretiva ou de um
instrumento separado).

Opcdo 3) - uma intervencgdo substancial, baseada
em trés sub-opcdes:

Limitar a escolha dos consumidores relati-
VA aos meios de ressarcimento, priorizando
a reparagcdo em detrimento da substituicdo
(alterac&o da diretiva), obrigar os produtores
ou vendedores a reparar os bens para além
do periodo de garantia legal, em alguns ca-
sos gratuitamente (novo direito a reparacdo
no dmbito da diretiva ou de um instrumento
separado);

Alargar o periodo de garantia legal para alem
do atual periodo minimo de dois anos (altera-
¢do da diretiva);

Permitir que o vendedor substitua os bens de-
feituosos por bens renovados e ndo por bens
novos (alterag&o da diretiva).

Além da escolha entre estas opgdes, a Comiss&o
pretende, através da sua consulto, receber opi-
nides sobre a necessidade e a concegdo de me-
didas adicionais legislativas e ndo legislativas para
promover a utilizacdo sustentdvel dos bens, que
poderdo influenciar a atual relacdo entre consu-
midores e empresas, com o objetivo de prolongar
a vida util dos bens.

Uma questdo fundamental, nomeadamente do
ponto de vista das empresas, € que s&o previstos
impactos macroecondmicos neutros: custos mais
elevados para os vendedores e fabricantes em
determinados setores e, simultaneamente, recei-
tas mais elevadas devido ao aumento da procura
noutros setores (por exemplo, no setor da repara-
¢do e das empresas que desempenham ativida-
des nos mercados de segunda mdo e de renova-
¢do) - orqg, esta avaliagdo da Comissdo assume
prejuizos relevantes em determinados setores,
pelo que tanto a SMEunited, como a Eurocommer-
ce - parceiros sociais europeus em que a CCP estd
filiada - v8o seguir muito de perto este dossier.

A Comiss@o estd, claramente, a visar um acesso
mais fdcil aos servigos de reparacdo e o alarga-
mento dos periodos de garantia, por forma a re-
duzir n&o so a necessidade de os consumidores
substituirem os bens defeituosos por bens novos,
como os custos de transagdo e os corresponden-
tes transtornos - a questdo € qual v&o ser os cus-
tos efetivos para as empresas!

O calenddrio indicativo para a conclusdo desta
proposta legislativa € o terceiro trimestre de 2022
e o envio de contributos para a consulta (que ter-
minard a 5 de abril de 2022), bem como o acesso a
informacdes adicionais sobre esta iniciativa pode-
rdo ser feitos através do link:

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/
have-yoursay/initiatives/13150-Consumo-susten-
tavel-dos-produtos-promovera-repdracao-e-a-

-reutilizacao_pt
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# OS DESAFIOS
A CRISE QUE VEIO DO FRIO

Da esperanca na entrada rapida num “pdés-covid”

para um, provavel, novo ciclo longo de Guerra Fria.

A solucdo estd na qualidade das politicas de investimento
associadas aos recursos ja mobilizados.

A semelhanca da incerteza que o COVID-19 trouxe ao mundo em margo de 2020, em 24 fevereiro de 2022 a
invasdo da Russia a Ucrdnia veio trazer forte incerteza a evolugdo da conjuntura internacional e sublinhar
a importdncia de algumas agendas que j& estavam em curso e alterar, ou pelo menos questionar, a hierar-
quia das prioridades das politicas publicas e o contexto competitivo do tecido empresarial.
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No “"Ocidente” teme-se o efeito em cascata sobre
as economias, existindo o receio que o aumento
dos precos da energia, sendo duradouro e expres-
sivo, provoque um choque de oferta que conduza
ao aumento dos custos de produgdo, provocando
inflagcdo e diminuicdo da procura domestica, tam-
bém afetada pela crise na Ucrénia que condicio-
nard as decisdes de compra dos consumidores e
retardard decisdes de investimento das empresas.

Na verdade, existem vdrios “"Ocidentes” e vdrios
graus de risco e de dependéncia. Por exemplo, no
EUA a recuperacdo pos-covid é estimulada pela
procura domeéstica, pela forte dindmica do merca-
do de trabalho, gerando tens8es inflacionistas que
o FED gere subindo as taxas de juro. Tendo um se-
tor energético exportador pode beneficiar com a
subida dos precos dos combustiveis nos mercados
internacionais. Na Europa as tensdes inflacionistas
(Que se fazem sentir especialmente devido ao au-
mento das despesas energéticas e com a alimen-
tacdo) tenderdo a ser controladas pelo aumento
das taxas de juro, o que trard para muitas familias
portuguesas a diminuicdo do rendimento disponi-
vel devido ao efeito no aumento do crédito & ha-
bitacdo. A forte dependéncia energetica europeia
do petroleo e gds natural russo questiona opgdes
do passado recente e poderd ter gerado um novo
ponto de inflexdo associado as opgdes de estra-
tégia energética, ndo sé ao nivel das origens das
importagdes, mas tambéem nas fontes energéticas
e no ritmo de consolidag&o de algumas apostas
ambientalmente necessdrias associadas a mitiga-
¢do do CO2 e do agquecimento global.

Na Chinag, por outro lado, para gerir o abrandamen-
to do ritmo de crescimento econdmico tomam-se
medidas de politica monetdria baixando os juros
e de politica fiscal visando aumentar o consumo
interno.

Entre multiplos aspetos que emergem na comple-
xidade dos dias que se vivem na Europa, sobre as
opdes de competitividade que enfrentamos, des-
tacam-se de seguida trés dominios para reflexdo:

- Daimportdncia do combate as alteragdes clima-
ticas e a necessidade de eliminar os efeitos ne-
gativos dos gases de estufa (sem negligenciar a
sua importdncia), evidencio-se agora, dinda mais,
a necessidade de assegurar fontes energéticas
alternativas e diminuir a dependéncia estratégica,
sem esqguecer a importdncia da fatura energética
NAs empresas € as suds consequéncias na com-
petitividade internacional, no aumento dos custos

de produgdo e dos transportes, que ndo podem
ser absorvidos pelas empresas e que se refletirdo,
no aumento da inflagdo e na perda de rendimen-
to das pessoas. Refira-se que esta tendéncia ja
era evidente em resultado das dificuldades que ja
se vinham a sentir nas cadeias logisticas, conse-
quéncia da escassez de algumas materias-primas
e componentes de produgdo, da tendéncia de
aumento dos combustiveis e dos fretes associo-
dos aos custos de transporte. No que se refere a
independéncia energética evidencia-se, também,
a importéncia de ter uma abordagem sistémica
numa légica de mercado ibérico e de rede euro-
peia, vencendo o blogueio operacional que a Fran-
¢a tem imposto & Peninsula lbérica (mais do que
os Pirenéus a verdadeira vontade de promover a
interliga¢cdo das redes);

- Da importancia da transi¢do digital manifesta-
-se agora crucial a ciberseguranca, sendo cada
vez mais evidente que nada nem ninguém se pos-
sa considerar completamente preparado e prote-
gido. As Ultimas semanas tém evidenciado a im-
porténcia deste tema (que por acaso € uma das
dreas de especializagdo do PRR espanhol). No en-
tanto, devemos manter o foco e assegurar que a
transicdo digital das empresas deve ser colocadg,
por um lado, ao servigco da qualidade de vida das
pessoas, apostando na experimentacdo e teste
de tecnologias digitais inovadoras, na valorizag&o
da sua participagdo numa vivéncia ativa da cida-
dania e nos desafios de transformagdo societal
associados & sustentabilidade econdmica, social e
ambiental e, por outro, ao servico da capacidade
competitiva das empresas hum processo de ade-
quacdo da sua oferta as exigéncias dos clientes
/consumidores que, cada vez mais rdpida e fre-
guentemente, exercem o seu poder de escolha
entre ofertas de base local, regional, nacional e in-
ternacional. As empresas, em especial ha drea do
comeércio e dos servigcos, serdo utilizadoras finais
de muitas das novas aplicagdes, mas também as
principais produtoras de solugdes inovadoras nas
dreas das transformacdo digital e transicdo clima-
tica.

- Da importancia do reforgo do investimento em
dreas como a saude, a ciéncia ou a inovacdo,
para a importédncia de aumentar os orgcamentos
de defesa quer na componente de investimento,
quer na componente operacional, como forma de
aumentar a capacidade de dissuasdo e de estar
preparado para situagdes limite que alguns julga-
vam j& ndo fazer sentido...
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"No "Ocidente” teme-se
o efeito em cascata
sobre as economias,
existindo o receio que

o aumento dos precos
da energiq, sendo
duradouro e expressivo,

provoque um choque

de oferta que conduza
ao aumento dos custos
de producdo, provocando
inflagdo e diminuicdo

da procura doméstica...”

Nos EUA, na EU e em Portugal a poupanga das fo-
milias aumentou significativamente durante a pan-
demia existindo uma caopacidade de acomodar
transitoriamente algumas tensdes e incertezas
associadas ao aumento dos custos energéticos e
dos bens alimentares. Em Portugal para o horizon-
te até 2027, os fundos estruturais negociados com
a EU e que se materializam no PT2030 (22.999 mil
milhdes de euros), PRR (16.644 mil milhdes de euros),
PAC (9.769 mil milndes de euros) e RACT (2.139 mil
milhdes) sdo um bom antidoto contra cendrios de
crise, se usados de forma eficaz.

Como aconteceu hd dois anos, as incertezas sdo
grandes, dependendo também da duragdo tem-
poral e das indefinicdes associados & intensidade
e dimensdo das clivagens que se estdo a abrir. De-
las decorrer&o os efeitos de arrastamento sobre
as economias e a profundidade das consequén-

cias para o comércio internacional e, naturalmente,
para a performance da economia portuguesa.

Haoja paz.. e

CCP - Confederagdio do Comércio e Servigos Portugal 27



DESAFIOS COLOCADOS

AS CIDADES

CINCO CHOQUES QUE AS CIDADES PODEM VIR
A DEFRONTAR NO MEDIO E LONGO PRAZO

As cidades (quer as Areas Metropolitanas quer as cidades médias), defrontam-se em Portugal com um
conjunto de desafios que resultam da convergéncia de cinco choques, com as oportunidades e os riscos
de uma mudanga tecnologica profunda.

O choque gque representou a epidemia de Covid-19 - um choque epidemioldgico de propagacdo global -
permite identificar alguns desses desafios, oportunidades e riscos, embora vdrios deles, se ndo a maioria,
existissem antes do choque epidemioldgico, porque faltou uma correcta avaliagdo dos mesmos, em espe-
cial uma andlise das interacdes desses choques detalhada.
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1. Choque demografico

Envolve o envelhecimento da populagcdo em geral
e da populagéo activa em particular, e a reducdo
do peso demogrdfico dos jovens, processos que
atingem as economias desenvolvidas (€ mesmo a
economia mundial).

Este Choque atinge as cidades por vdrias vias, en-
tre elas, e a titulo de exemplo:

Pela exigéncia crescente dos servicos de pro-
ximidade em vdrias dreas funcionais (saude,
servigcos pessoais, comeércio de retalho, etc)),
para apoiarem camadas da populagcdo com
menor autonomia e mobilidade ou mesmo
grande dependéncia geral, muitas delas vi-
vendo fora de agregados familiares e em si-
tuagBes de soliddo angustiante;

Pela necessidade de o mercado imobilidrio
proporcionar uma diversidade de solucdes di-
ferenciadas conforme o estrato etdrio da po-
pulacdo (dos jovens aos idosos), e que tenham
em conta o ciclo de vida das familias com as
suas diferentes fases de necessidade de es-
paco residencial e de propensdo & poupanga;

Pela menor disponibilidade da populagdo jo-
vem para absorver, integrar e empregar-se
em actividades que explorem as oportunida-
des tecnoldgicas que se abrem, e que demo-
ram frequentemente mais tempo a chegar &
utilizacdo pelos mais velhos.

2. Choque de morbilidade e riscos
epidémicos

Caracterizado por uma maior incidéncia de doen-
¢as cronicas em multimorbilidade; doencas onco-
I6gicas, doencas imunoldgicas e doengas incapa-
citantes, em parte associadas ao envelhecimento
(Mmas também, e muito, devido a estilos de vida),
num contexto em que se podem antecipar novas
epidemias originadas em regides de forte cresci-
mento demogrdfico, urbanizagdo cadtica e estrei-
ta interligacdo desta com espagos naturais onde
vivem animais que podem ser origem e/ou difuso-
res dessas novas epidemias (que vai ser o caso de
do continente africano nas proximas décadas).

Os sistemas de saude existentes, centrados nas
cidades, ndo estavam preparados para esta nova
configuragdo e as sociedades ocidentais ndo fo-
ram capazes de combater esta epidemia com os
meios do século XXI.

3. Choque de produtividade e de
mudang¢as ocupacionais

Nas proximas décadas, e ao contrdrio do que su-
cedeu nhos ultimos anos, Portugal ndo vai contar
com populacdo jovem e em idade de trabalhar
para poder alcangar o crescimento econdmico
que permita simultaneamente financiar os siste-
mas de protecdo social existentes que asseguram
os rendimentos da populacdo idosa, pagar divi-
da publica externa deixada como heranga e ge-
rar oportunidades de emprego mais remunerado
para guem trabalhe.

Portugal, para crescer economicamente, necessi-
ta de ganhos substanciais de produtividade nas
actividades em que a populagdo se empregar,
porque se o fizer em actividades que combinem
baixas produtividades e baixos saldrios, o seu
crescimento continuard a ser anémico e pouco
atractivo para atrair imigrantes. O que acontece
em termos demogrdficos em Portugal ndo é mui-
to diferente do que sucede com paises europeus
mais desenvolvidos, e que podem oferecer me-
lhores saldrios, sendo mais atractivos para muitos
imigrantes.

Ou seja, sem uma nova dindmica econdmica, tec-
nolégica e social a evolugdo demografica tornar-
-se-d uma fonte de problemas de dificil solugdo.
S8o as cidades que vd8o estar no centro dessa
nova dindmica, (pelos polos de conhecimento que
disponham, pela inovag8o empresarial que nelas
floresca e pela atracgdo de investimentos e de ta-
lentos no exterior que consigam obter).

4. Choque ambiental/climatico

Este choque atinge em profundidade as cidades
que estdo na origem de parte significativa das
emissdes de CO2 a nivel planetdrio, da acumula-
¢Go de residuos e lixo de natureza variada e do
consumo de materiais intensivos em energia na
sua producdo. Nas cidades este choque coloca-
-se a trés niveis:

- Adaptacdo ds alteragdes climdticas, de que
destacariamos:

- A importdncia da gest&o dos recursos hidricos
que abastecem as cidades, com especial aten-
¢do a gestdo dos aquiferos subterréneos, en-
carados como reservas estratégicas do pais,
retirando-os de fun¢cdes de alimentacdo de zo-
nas intensamente irrigadas, que deverdo utilizar
mais dguas superficiais;

CCP - Confederacdo do Comeércio e Servigos Portugal

29



30

“"Portugal, para crescer economicamente,
necessita de ganhos substanciais de
produtividade nas actividades em que

a populacdo se empregar, porque se o fizer
em actividades que combinem baixas
produtividades e baixos saldrios, o seu
crescimento continuard a ser anémico e
pouco atractivo para atrair imigrantes.”

- A importancia crucial da gestdo urbana da dgua
e dos seus efluentes (no sentido de reduzir a in-
tensidade do consumo), por via da gest&o inte-
ligente desse consumo e da economia circular
para reutilizacdo de efluentes, e a sua utilizagdo
em func¢des urbanas adaptadas;

- Uma maior presen¢a no interior das cidades de
espacos verdes e de arborizagdo, de forma a
gerir o impacto de aumentos de temperaturg;

- Prioridade & gest&o das zonas estuarinas den-
samente povoadas, no sentido de conceber e
construir defesas contra a subida do nivel das
Aguas, de reposicionar equipamentos e infraes-
truturas de base e de instalar infraestruturas de
captagdo e armazenamento de dgua das chu-
Vas.

- Mitigagdo das Alteragdes climdticas:

Integra a procura de novas solugdes que reduzam
o impacto dos transportes, do consumo energéti-
co residencial e do sector dos servicos relativos as
emissBes de CO2 das cidades.

- Mudangas nas tecnologias de edificagdo:

Para reformular os processos de demolic&o do
edificado e facilitar o funcionamento da economia
circular.

5. Choque na organizacdo funcional
do espaco

O processo de urbanizagdo vai experimentar uma
mudanga significativa, devido ao chogue demo-
grafico e ao chogue tecnoldgico e ocupacional em
curso. Assim, a titulo de exemplo:

- A expansdo das dreas suburbanas, concretizada

nas ultimas cinco décadas (sobretudo nas duas
Areas Metropolitanas de Lisboa e Porto), vai ser
reduzida, do mesmo tempo que surge a hecessi-
dade de equipar esses espagos (sobretudo resi-
denciais) com uma rede de servigos exigidos por
uma populacdo envelhecida e, em muitos casos,
mais isolada em termos familiares e com menor
mobilidade;

A emergéncia do ciberespago vai colocar em
novos termos a prestacdo desses servigos, que
podem passar ser desempenhados (pelo menos
a nivel organizativo central) por entidades que
ndo estejam na proximidade dos utilizadores,
mas que tenham modelos de negdcio e parce-
rias que facilitem uma relagdo directa e indivi-
dual com eles.

- A digitalizagdo do funcionamento das cidades e

de servicos bdsicos, como na saude e na edu-
cagdo, constituird, para algumas delas, uma
oportunidade de criar polos de competéncia
tecnoldgica e empresarial presentes nos merca-
dos externos, tornando-se num atractor de tra-
balhadores remotos do ciberespaco.

- Os centros de algumas cidades, com o seu pa-

trimdnio histérico acumulado, a qualidade dos
servicos pessoais e das atividades culturais que
contribuem para o seu capital simbdlico, conti-
nuardo a ser polos de atracgdo turistica, procu-
rando envolver nessa atractividade outros terri-
torios das suas regides. o
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DA INVASAO DA UCRANIA

A IMPOSICAO DE SANCOES
A RUSSIA: CONSEQUENCIAS
PARA A EUROPA

Apods quase uma década de conflito moderado entre os separatistas de Donetsk e de Luhansk com a
Ucrdnia (desde 2014), e depois de vdrios meses de tensdo e incerteza, a Federagdo Russa decidiu invadir
unilateralmente o territdrio da Ucrdnia, iniciando as suas hostilidades no dia 24 de Fevereiro, e com esta
acc¢do, deu inicio a uma nova era.

As consequéncias desta guerra ndo vdo ficar limitadas a escala militar do conflito, nem & dimensdo geo-

grafica do territdrio ucraniano e russo. Pelo contrdrio, esta guerra vai afectar de forma severa o forneci-
mento de matérias-primas importantes em todos os sectores de actividade.
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Apos as primeiras horas e dias, a maioria dos pai-
ses ocidentais condenou a invas&o e decidiu impor
duras san¢des A Russia e aos bens e activos de
alguns dos seus empresdrios (0s oligarcas russos)
e de politicos russos influentes no exterior, bem
como o cancelamento de vdrios projectos (como
o famoso gasoduto NordStream 2, uma via de for-
necimento de gds construida através do Baltico,
para fornecer gds & Europa através da Alemanha),
e a proibicdo de voos comerciais das companhias
Qaéreas russas pelos seus territorios.

No entanto, a sangdo mais pesada foi a decisdo
de exclusdo dos grandes bancos russos do siste-
ma de pagamentos mundial Swift (embora tudo
leve a crer que a aplicacdo efectiva desta medi-
da leve pelo menos um més). Esta medida leva a
que o Banco Central Russo ndo tenha acesso as
reservas estrangeiras que dispde no exterior (se-
gundo o artigo do The Economist "A new age of

economic conflict” de 5 de Marco, estas reser-
vas estdo avaliadas em 630 mil milhdes de do-
lares), o que ird levar a uma diminuicdo abrupta
das transagdes, d queda da cotacdo do rublo e
do mercado accionista russo (que actualmente
se encontra encerrado), a fuga de capitais e a
saida de vdrias empresas multinacionais do pais,
impossibilitadas de assegurarem a sua presen-
¢a (como a lkeqa, Adidas, MacDonalds, Pepsico e
Coca Cola) que jd anunciaram o encerramento
das suas lojas e a saida do pais).

Importa observar com maior detalhe a depen-
déncia da Uni&o Europeia em relagdo a Russiq,
bem como o impacto do anuncio dessas sangdes
na evolugdo dos pregos, uma vez que actual-
mente a Russia exporta uma série de matérias
primas para a Europa, sendo importante analisar
as consequéncias das sangdes para a Europa.

Exportacoes russas para a Europa

Figura 1 - Principais exportagcdes da Russia em 2019

Principais exportacdes da Russia

Frodutos (% do total mundial)
Petrdleo 12,50%

Gds 877%

Trigo 18,40%

Niquel em bruto 28,20%
Aluminio em bruto 10,10%
Paldadio (em pod e semi-manufacturado) 44,20%
Potdssio (fertilizante) 15,10%

Fonte: OEC

Observando a figura 1, podemos verificar que a Russia detém uma percentagem importante do total
de exportagcdes mundial de alguns produtos, e n&o apenas de produtos petroliferos, detendo reservas
importantes a nivel mundial de vdrios produtos essenciais, como o trigo, niquel, aluminio, potdssio (fertili-

zante) e palddio.

Em seguida vamos analisar alguns destes produtos e verificar os resultados que a guerra e a aplicagdo

de sang¢des v3do ter na sua comercializagdo.
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Petrdleo

Segundo a Agéncia Internacional de Energia, ‘a
Russia é actualmente o terceiro maior produtor
de petrdleo do mundo, atrds dos Estados Unidos
e da Ardbia Saudita. Em janeiro de 2022, a pro-
dugdo total de petrdleo da Russia era de 11,3 mi-
Ih8es de barris por dia (mb/d), dos quais 10 mb/d
eram petroleo bruto, 960 kb/d condensados e
340 kb/d DE Gas Natural Liquefeito (LNG). Em
comparagdo, a produgéio total de petroleo dos
EUA foi de 17,6 mb/d, enquanto a Ardbia Saudita
produziu 12 mb/d.

A Russia é o maior exportador mundial de pe-
troleo para os mercados globais e o segundo
maior exportador de petrdleo bruto atrds da
Ardbia Saudita. Em dezembro de 2021, exportou
7,8 mb/d, dos quais petrdleo e condensado repre-
sentaram 5 mb/d, ou 64%."

A AIE também realca que "cerca de 60% das ex-
portagbes de petrdleo da Russia vdo para os pai-
ses da OCDE na Europa e 20% véo para a China.
Em novembro de 2021 (..) a OCDE Europa impor-
tou um total de 4,5 mb/d de petrdleo da Russia
(34% de suas importagbes totais), dos quais 3,1
mb/d foram petrdleo bruto e matérias-primas e
13 mb/d de derivados de petrdleo. A OCDE Asia
Oceania importou 440 kb/d do total de petrdleo
da Russia em novembro (5% do total de importa-
¢Bes), enquanto a OCDE Américas importou 625
kb/d (17% do total de importagdes).”

Verifica-se, portanto, que os paises da OCDE da
Europa tém uma muito maior dependéncia das
importacdes de petréleo da Russia do que os
restantes parceiros da OCDE.

Figura 2 - Dependéncia das Importagdes de petréleo da Russia
em Novembro de 2021 (percentagem do total de importagdes de petrdleo)

Suécia
Reino Unido
Poldnia
Noruega
Letdnia
Irlanda
Grécia
Finldndia
Eslovaquia
Dinamarca
Austria

OCDE Europa

Fonte: Monthly Oil Statistics (MOS).
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Observando a figura 2, verifica-se que hd paises
na Unido Europeia que tém um grau de depen-
déncia muito elevado (acima de 50%). Obser-
va-se também que sdo vdrios os paises cuja
dependéncia das importagdes de petrdleo da
Russia é superior a importag&o da OCDE (34%),
nomeadamente a Litudnia (83%), Finléndia (80%),
Eslovdquia (74%), Polonia (58%) e Estonia (34%).
Destaca-se igualmente a dependéncia da Ale-
manha (30%), Grécia (29%), Bélgica (23%) e Re-
publica Checa (21%). De entre os paises cuja de-
pendéncia é menor destacam-se a Austria (3%),
Irlanda (6%) e Suécia (9%). Portugal importa da
Russia 10% do total das suas importacdes de pe-
troleo.

Apesar do anuncio de sangdes as importacdes
de produtos da Russig, para os paises mais de-
pendentes vai ser praticamente impossivel No
curto prazo encontrarem uma alternativa para
substituirem as importacdes de petrdleo com
proveniéncia russa. No caso de Portugal, e uma
vez que a percentagem de petrdleo importada é
de apenas 10%, € possivel encontrar fornecedo-
res alternativos.

Evolucdo do preco

Analisando a figura 3, observa-se que desde que
a Russia invadiu a Ucrdnia o preco do petrdleo
tem subido de forma acentuada, tendo alcan-
¢ado um aumento de 79,79% face ao periodo
homodlogo, aproximando-se no dia 7 de Margo
do prego maximo estabelecido em 2008 (147,27
ddlares em 11 de Julho de 2008). Esta subida de-
ve-se ndo so ao facto da aprovagdo de sangdes
as exportacdes russas, mas também devido ao
atraso das conversagdes para um Novo acordo
nuclear com o Irdo no dia 7 de Margo, que iriam
permitir que este pais pudesse exportar petroleo.
Apesar deste aumento, nos ultimos dias a cota-
¢do desceu de forma significativa no inicio da
semana depois dos EUA terem anunciado que
iam colocar no mercado parte das suas reservas
estratégicas de petréleo, e os Emirados Arabes
Unidos informarem que iam solicitar na proxima
reunido da OPEP um aumento de produgdo.

Apesar destas medidas para reduzir o prego, €
expectdvel que o preco do petrdleo continue a
subir nas proximas semanas.

Figura 3 - Evolugdo do preco do barril de petréleo entre 2021 e 2022
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Fonte: Bloomberg, Nymex

Oct Nowv Dec Jan Feb  Mar
2022

Vencer a Crise para Ganhar a Década // Boletim #12 - Marco de 2022



Gas

No caso da importagdo de gds, e segundo a Agéncia Internacional de Energia, “a dependéncia da Unido
Europeia e (indiretamente) do Reino Unido no fornecimento de gds russo aumentou na ultima década. O
consumo de gds natural na UE e no Reino Unido permaneceu globalmente estdvel durante este periodo,
mas a producdo caiu em um terco e a lacuna foi preenchida pelo aumento das importagdes. Conse-
guentemente, a participacdo do fornecimento de gds russo aumentou de 25% da procura total de gds
da regi@o em 2009 para 32% em 2021. (..) Os fluxos de transito de gds através da Ucrdnia representaram
mais de 25% das entregas de gasodutos da Russia para a UE e o Reino Unido em 2021, muito abaixo do

valor de 60% em 2009.

Figura 4 - Dependéncia da Europa as importagdes de gds da Russia
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No caso da importacé&o de gds da Russig, obser-
vando a figura 4, constatamos que existe uma
grande dependéncia dos paises da UE em rela-
¢do & Russig, sobretudo no caso dos paises do
centro da Europa e Leste, havendo mesmo paises
que estdo totalmente dependentes das importa-
¢Bes de gds da Russia (como a Eslovaquia, Leto-
nia, Estonia, Bulgdrria, Roménia e Eslovénia).

Bosnia-Herzegovina

100%

of total
gas imports

60 80 100

Mesmo no caso dos restantes paises, existe uma
dependéncia muito elevada do gds proveniente
da Russia (Republica Checa, Finléndia, Hungria,
Polodnia, Alemanhg, Itdlia e Litudnia), que impor-
tam uma percentagem acima da media de UE-27
(41%). Em 2019 apenas seis paises membros da
UE ndo importavam gds da Russia (Dinamarca,
Ilanda, Malta, Austria e Suécia).
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Fonte: Eurostat, 2019
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Jd no caso do nosso pais (segundo os dados da
Direccdo Geral de Energia e Geologia (DGEG) re-
ferentes a 2027), apesar da Russia ter sido o ter-
ceiro maior fornecedor de gds (10,2% do total de
importacdes), estd bastante abaixo da Nigéria
(495%) e EUA (33,3%), que foram os maiores forne-
cedores de gds em 2021. O nosso pais tem uma
rede de importacdo de gds muito diversificada,
importando gds dos EUA, Nigéria, Russia, Qatar,
Argélia e Espanha, pelo que poderd encontrar a
medio prazo fornecedores alternativos se dese-
jar excluir a importacdo de gds da Russia.

A dependéncia da UE das importagdes de gds
da Russia é bastante preocupante, ndo sendo
possivel anular essa dependéncia a curto prazo,
sobretudo nos paises que importam mais de 20%
de gds da Russia. Apesar de haver possiveis al-
ternativas ao fornecimento de gds proveniente
da Russia, essa mudanga implica a necessidade
de construir gasodutos e interligagdes de raiz e
novos terminais de gds em portos nesses paises.

Evolucdo do preco

Apos o aumento dos pregos registado no final
de 2021 (que foi abordado e analisado no nime-
ro anterior do Boletim), e o decréscimo de preco
entre Dezembro de 2021 e o més de Fevereiro, re-
gistou-se uma subida acentuada apds a invasdo
(até ao dia 7 de Margo), resultado da elevada de-
pendéncia da Europa em relagcdo ao fornecimen-
to de gds proveniente da Russia (sobretudo nos
paises da Europa central e leste) (ver figura 5).

Apesar de existirem alternativas ao fornecimen-
to de gds natural proveniente de outros paises
(como a Nigéria, os EUA ou a Argélia ou mesmo
os da Peninsula Ardbica), o aumento da procura
registado nos ultimos meses de 2021 devido ao
fim do confinamento e a falta de capacidade de
resposta ao aumento da procura devido a falta
de navios tanque disponiveis para responder ao
aumento da procura e ao aumento do trafego
no Canal do Panamd colocam sérios problemas
na procura de alternativas ao consumo do gds
proveniente da Russia, pelo que se prevé que o
seu prego se mantenha alto nos proximos meses.

Figura 5 - Evolugcdo do pre¢o do gds natural na Europa
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Trigo

Apesar da importéncia do fornecimento do pe-
tréleo e do gds, o fornecimento de cereais € o
mais preocupante, sobretudo em relagé&o ao tri-
go (ver figura 6), uma vez que a Russia (18,4%) e a
Ucrdnia (7,03%) s@o dois dos maiores exportado-
res de trigo mundiais, e juntos produziram mais
de 25% do consumo mundial de trigo em 2019,
segundo os dados do Observatory of Economic
Complexity.

Segundo o artigo “How will Russia’'s invasion of
Ukraine affect global food access?”, de Marco de
2022, "Russia e Ucrénia responderam por 16% das
exportacdes globais de cereais (trigo, cevada, gi-
rassol e milho). Aléem disso, EUA, Russia e Ucrdania
disputam os primeiros lugares nas exportacdes
globais com Brasil, Argentina e Canadd. Embo-
ra ndo tenhamos dados de 2021 para a Ucrdnia,
até 2019, o pais referido como "o celeiro da Euro-
pa” foi o quarto maior exportador de cereaqis do
mundo.”

Figura 6 - Maiores exportadores mundiais de trigo em 2019
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No caso dos principais importadores de trigo da Ucrdnia, e observando a figura 8, verifica-se que em
2079 o continente asidtico foi o principal importador de trigo (51,98%), seguido da Africa (39,36%). As
importacdes de trigo da UE 27 apenas representaram 6,96 % do total de importagdes da Ucrdnia.
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Evolucdo dos precos apds a invasdo

Figura 7 - Evolugdo do preco do trigo face ao periodo homédlogo

Fonte: Business insider, 8 de Marco de 2022

Também no caso do trigo os precgos tiveram uma
subida acentuada devido ao facto da Russia ser
o maior exportador mundial e a Ucrénia o quar-
to maior, tendo o preco do trigo alcangado os
42250 ddlares por onca (1 onga equivale a 0,03
quilogramas), o que equivale a uma subida de
82,5% do seu preco face ao periodo homalogo.

E previsivel que haja queda no fornecimento de
trigo a nivel mundial devido as san¢des impos-
tas a Russia e ao facto de que, com a guerra, a
Ucrdnia necessite de alguns anos para recuperar
a sua producdo agricola ao nivel de producdo
que teve em 2021. Para além destes factos, al-
guns dos maiores produtores de trigo mundiais
tém sofrido de periodos de seca extrema (como
a Franga, Estados Unidos ou Argentina), gue tem
contribuido para a diminuicdo da sua producdo,
pelo que é expectdvel que os precos do trigo e
dos restantes cereais continue a subir.

Oct Now Dec 2022 Feb Mar

Potdssio (fertilizante)

A producdo de fertilizantes na Russia tem au-
mentado de forma sustentada ao longo dos
anos. De acordo com o artigo do site Agri Pul-
se, intitulado “Russian halt to fertilizer exports
expected to boost prices, spur shortfalls’, de 4
de Marcgo, "Os paises da UE dependem da Rus-
sia para cerca de 26% das suas importagcdes de
ureiq, 26% das suas importages de fosfato e 21%
de suas importagdes de potdssio.”

Analisando de forma mais detalhada as expor-
tacdes de potdssio da figura 8, constata-se que
em 2019 a Russia foi 0 3° maior exportador (15,1%),
atrds do Canadd (32,6%) e da Bielorrussia (17,2%).

Actualmente a Bielorrussia é sujeita a sangdes
impostas pela UE apods as ultimas eleicdes pre-
sidenciais no pais, devido & suspeita de eleicbes
fraudulentas, que impediram a exportacdo de
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potdssio através do porto lituano de Kiaipeda
para todo o mundo. Recentemente a Bielorrussia
anunciou aos seus clientes que ndo iria conseguir
cumprir a meta de fornecimento devido ds san-
¢cdes. Como forma de procurar contornar a proi-
bicdio de utilizar o porto de Klaipedaq, o presidente
do pais anunciou um acordo com a Russia para a
utilizagdo de um dos seus portos no Bdltico.

Com o anuncio de aplicagdo de sangdes mais
pesadas d Bielorrussia e & Russia, v&o haver res-
tricdes a exportacgdo de cerca de 32,3% da expor-
tacdo mundial de fertilizantes de potdssio, o que
ird contribuir para a existéncia de uma situacgdo
de escassez de fornecimento de potdssio a nivel

mundial e a um aumento do seu prec¢o, podendo
contribuir para uma diminuicdo da produgdo agri-
cola.

Numa entrevista & BBC news em 7 de Mar¢o, Svein
Tore Holsether, CEO da Yara International, uma das
maiores empresas de fertilizantes do mundo, re-
feriu que ‘metade da populagcdo mundial obtém
0s seus alimentos gracas ao uso de fertilizantes, e
se isso for retirado de alguns cultivos, essa produ-
¢do pode cair até 50%", afirmou Holsether, da Yara
International, empresa com sede na Noruega que
opera em mais de 60 paises e compra quantias
considerdveis de matéria-prima da Russia”.

Figura 8 - Maiores exportadores de potdssio (fertilizantes) em 2019
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Fonte: OEC, 2019
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Este mineral ¢ utilizado para a fabricagdo de contactos de sistemas electromecénicos, como os relés
utilizados para ligar ou desligar dispositivos eléctricos, podendo também ser usado como catalisador na
industria petrolifera, na medicina dentdriag, joalheria ou mesmo na produg¢do de hidrogénio.

Actualmente a Russia € o maior produtor e exportador mundial de palddio, representando cerca de 40%
do total de minério exportado no mundo, seguido da dfrica do Sul, Canadd e Estados Unidos.
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Figura 9 - Maiores produtores de palddio no mundo entre 2010 e 2020
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Fonte: Statista, 2022

De acordo com o site Statista, "cerca de dois tercos da producdo de palddio é utilizada para a produgdo
de catalisadores para automaoveis. A procura de palddio tem vindo a aumentar devido as restricSes am-
bientais impostas na UE e China aos produtores automadveis, uma vez que o palddio e essencial para a
producdo de catalisadores que reduzem as emissées de co2 dos motores de combustéio”. Observando
a figura 12, constata-se que em 2020, 71% do consumo de palddio proveio da China (31%), EUA (20%) e
Europa (20%), seguidas do Japdo com 11%, sendo estes também os principais produtores e consumidores
de automadveis no mundo.

Figura 10 - Distribuicdo do consumo de palddio por regido em 2020
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Figura 11 - Evolugdo do preco do paladio face ao periodo homélogo
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Fonte: Business insider, 9 de Margo de 2022

Apods a invasdo o prego do palddio subiu de forma
acentuada, estando o seu valor no dia 9 de Margo
35,81% superior em relagdo ao periodo homaologo.

Sendo a Russia o principal exportador e fornece-
dor de palddio no mundo, prevé-se que as san-
¢Bes impostas contribuam para que o seu preco
se mantenha elevado, levando a uma potencial
escassez deste minério no mercado mundial, o
que ird levar a que existam grandes constrangi-
mentos a industria automdvel dos EUA e da UE.

Niquel em bruto

O niquel em bruto é o niquel que ndo foi refinado,
sendo usado para a produgdo de outros metais,
como o bronze (podendo ser usado para produzir
fio condutor de electricidade de bens electroni-
cos, baterias e electrodos) e ferro.

Observando a figura 12, verifica-se que a Russia
foi em 2079 o maior exportador de niquel em bru-
to (28,2%), seguido pela Austrdlia (14,8%) e o Cana-
dd (10,9%), dominando o mercado de exportacdo
mundial deste produto.
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Figura 12 - Principais exportadores mundiais de niquel em bruto em 2019
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Fonte: OEC, 2019

As importacgdes totais da UE27 deste produto a nivel mundial foram de 38%, sendo um dos maiores im-
portadores. Analisando os maiores importadores de niquel em bruto da Russia, verificamos que a EU foi
responsavel por 40,73% do total de niquel em bruto exportado pela Russia, estando também neste caso
muito dependentes das exportagdes provenientes da Russia. Os principais mercados exportadores de
niquel da Russia em 2019 foram os Paises Baixos (31,6%), China (30,2%) e Alemanha (11,4%).

Evolugdo do prego
Observando a evolugdo do preco do niquel desde que se iniciou a invasdo da Ucrdnia (figura 13), verifica-
-Se que o0 seu preco teve uma subida acentuada desde o dia 24 de Fevereiro até 10 de Marco (62,79%).

Figura 13 - Evolucdo do preco do niquel entre Margo de 2021 e Margo de 2022
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A concluir

Embora ainda seja cedo para poder determinar de
que forma a guerra vai terminar no plano militar, j&
€ possivel observar as mudangas no plano econod-
mico e geopolitico.

Por um lado, a imposi¢do de sangdes a Federagdo
Russa por parte dos paises ocidentais, bem como
0 anuncio de vdrias empresas de que v&o termi-
nar as suas operagdes comerciais No pais (entre
as quais a Rio Tinto PLC, a maior companhia de ex-
ploragdo e processamento de minério do mundo, e
a Shell, entre outras), bem como a desvalorizagdo
acentuada do rublo vai afectar de forma grave a
economia russa, embora seja expectdvel que no
medio prazo a Russia consiga exportar uma parte
do que exportava para a UE e os EUA para outros
parceiros comerciais, como a China ou a India, que
desde o inicio tém procurado ndo hostilizar a Rus-
sia e tentando manter-se neutrais em relagdo ao
conflito armado. E igualmente expectdvel uma re-
taliagdo da Russia as sangdes impostas.

A maior causa de preocupacdo € ndo so a grande
dependéncia de alguns paises da UE dos produ-
tos petroliferos da Russia (sobretudo do gds), mas
também o fornecimento global de cereais prove-
nientes da Russia e da Ucrdnia, agravado pelo fac-
to de alguns dos principais exportadores mundiais
estarem a sofrer quedas de produgdo devido a
periodos de seca prolongada, que poderdo pri-
var regides do continente africano e asidtico dos
fornecimentos de que necessitam, colocando em
causa a seguranga alimentar dessas regides.

A UE e Portugal também vdo ser afectadas devi-
do a guerra e pelas sangdes A Russia, mas tam-
bém devido & destruicdo do aparelho produtivo
da Ucrdnia. A Ucrdnia € um dos maiores exporta-
dores para a UE de cereais (homeadamente milho,
colza (do qual é extraido dleo para a produg¢do de
biodiesel), soja e dleos de sementes) e de minério
de ferro, pelo que a guerra ird colocar em causa a
produgdo agricola e pecudria, a produgdo de com-
bustiveis verdes e a industria (sobretudo o sector
metallrgico), que ird deixar de dispor de um forne-
cedor relevante de minério de ferro.

Por outro lado, sendo a Russia o maior exportador
mundial de palddio e niquel em bruto, a produgdo
de aparelhos electronicos e veiculos automoveis
serd bastante afectada, pois os dois minérios sdo
necessaArios para a producdo de aparelhos elec-
tronicos, catalisadores e baterias, agravando ain-
da mais os problemas sentidos pelos construtores
mundiais devido a falta de semicondutores.

O nosso pais, por ser importador de produtos pe-
troliferos, cereais e fertilizantes, e embora ndo te-
nha um grau de dependéncia elevado em relagdo
a Russia e Ucrdnia, vai estar sujeito ao aumento
expectdvel dos precos, numa conjuntura econémi-
ca ja de si bastante complicada. e
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"Metade da populacdo
mundial obtém os seus
alimentos gracas ao
uso de fertilizantes,

e se isso for retirado
de alguns cultivos,
essa producdo pode
cair atée 50%"

Svein Tore Holsether, CEO da Yara International
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