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I. Radiografia dos fatores de competitividade da
economia portuguesa
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Indice de Competitividade Global
=e=Portugal
Franga
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-
Infraestruturas —e—ltalia

Cenario macroeconomico,

Saude e educac¢do primaria

—e—Espanha

Educagdo superior e
formacgdo

ficiéncia do mercado de
produtos

Eficiéncia do mercado de
trabalho

4 o Fonte: The Global Competitiveness Report 2013-2014
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Cenario macroeconomico

Elevado nivel de endividamento de todos os agentes

econdomicos

Endividamento dos setores publico e privado
(% do PIB)

M Particulares
W Empresas ndo financeiras
W Administragdes publicas

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

6 ¢ Fonte: Banco de Portugal
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Endividamento do setor publico
* Significativo ajustamento do saldo or¢amental
* Aumento da divida publica

Principais indicadores orgamentais

Em percentagem do PIB
2010 2011 2012 2013 2010-2013

Saldo total -9,8 -4,3 -6,4 -4,9 ( 4,9 )
Medidas tempordarias 0,4 3,6 0,0 0,3 -0,1
Fatores especiais 1,5 0,9 0,5 0,0 -1,5
Saldo total excluindo medidas temporarias e fatores especiais -8,7 7,1 -6,0 -5,3 3,5
Componente ciclica 1,4 0,5 -1,4 -2,2 -3,6
Saldo estrutural -10,1 -7,6 -4,6 -3,0 71
Despesa em juros 2,8 4,0 4,3 4,3 1,5
Saldo primario estrutural 7,3 -3,5 -0,3 1,2
Receita estrutural (em percentagem do PIB tendencial) 39,2 41,0 41,1 43,6 4,3
Despesa primaria estrutural (em percentagem do PIB tendencial) 46,7 44,6 41,3 42,4 -4,3
Divida publica 94,0 108,22 124,1 129,0
Variacdo da divida publica (em p.p.) 10,3 14,3 15,8 4,9 35,0
Contributo do saldo primario 7,0 0,3 2,1 0,6 3,1
Efeito da despesa em juros 2,8 4,0 4,3 4,3
Efeito do crescimento econdmico 2,1 1,0 3,9 -0,4 4,5
Ajustamentos défice-divida 2,6 9,0 5,4 0,4 14,8
T —
por memboria:
Receita total 41,6 45,0 40,9 43,7 2,1
Despesa total 51,5 49,3 47,4 48,7 %
Saldo Primario -7,0 -0,3 -2,1 -0,6 6,4

7 ¢ Fonte: Banco de Portugal e INE
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Endividamento do setor publico
¢ Continuagao do processo de consolida¢cao orcamental

A trajetoria sustentavel de Finangas Publicas tem de ser compativel com:

« Compromissos europeus (Six pack, Tratado sobre Estabilidade,
Coordenacao e Governacao e Two pack)

o Correcao do défice excessivo em 2015
o Melhoria do saldo total estrutural em 0.5 pp do PIB por ano até se ter
atingindo o OMP (saldo estrutural de -0.5% do PIB)

o Reducdo anual média do ricio da divida em 1/20 da diferenca face ao

valor de referéncia de 60% do PIB

* Sustentabilidade do modelo de desenvolvimento econdmico e social
o Reduc¢ao permanente da despesa e da taxa de crescimento da despesa

o  Fiscalidade mais amiga do crescimento
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Endividamento do setor publico
¢ Continuacao do processo de consolidagao orcamental

Saldos necessarios para reduzir a divida num vigésimo do
excesso face ao valor de referéncia

Racio da divida publica no PIB

130%

Saldos Totais Saldos Primarios
(@]
y ]
(o]
e
C -
o @© .
£ £ Precisamos de
‘C £ ter contas
v O > -
Q publicas
: =) equilibradas
S o
©
X
@
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Notas: As células a sombreado indicam as situa¢gdes em que o saldo total é superior ao OMP (note-se que o OMP
é medido em termos estruturais). Para calculo dos saldos primarios, considerou-se que a despesa em juros em
racio do PIB corresponde a estimativa para 2013 (4.3% do PIB).

9 ¢ Fonte: Banco de Portugal
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Endividamento do setor publico
¢ Continuagao do processo de consolida¢cao orcamental

A divida publica é sustentavel desde que:

| * Sejam adotadas medidas de consolida¢ao or¢amental
adicionais que respeitem os compromissos europeus

......

O programa de consolidacao seja credivel, o que implica
um compromisso alargado sobre as metas mas também
sobre as reformas que conduzam a uma reducao estrutural
da despesa e a finangas publicas mais “amigas” do
crescimento econdmico

10 -
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Endividamento das empresas nao financeiras

* Melhoria da autonomia financeira das empresas

Os elevados niveis de endividamento das empresas sao um obstaculo ao
investimento

Situagdo Financeira das Empresas (excluindo SGPS)

» O nivel de autonomia financeira
: — — : das SNF é muito baixo: 30% em
Racio de Autonomia Financeira , .
: ) meédia em 2012

} 2008 2012

Mediana 22.9 238

Média Ponderada 35.0 30.2

Juros em % do cash-flow

Mediana 18.3 108

Média Ponderada 46,6 57,0

Divida Financeira em % do EBITDA

Mediana 279.8 366.9

Média Ponderada 5841 9443

> A pressao financeira medida
pelo peso dos juros no cash-flow
gerado é muito elevada: mais de
50% em média em 2012

» Em 2012 a divida financeira era
em média quase 9,5 vezes superior
ao EBITDA

Nota: Racio de Autonomia Financeiro=Capital Proprio/Total do Ativo

e Fonte: Banco de Portugal
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Endividamento das empresas nao financeiras

* Melhoria da autonomia financeira das empresas

O racio de autonomia financeira é baixo em todos os setores de
atividade e classes de dimensao das empresas, mas especialmente
na construg¢ao e comércio.

Agricultura e . Eletricidade, " .. Restantes
Industria ) ) Construcao Comércio ..
Pescas dgua e gas atividades

2008 2012 2008 2012 2008 2012 2008 2012 2008 2012 2008 2012

Mediana 263 303 235 251 278 228 21,5 (233) 180 ( 188\ 276 26,8

Média Ponderada

33,7 37,3 37,1 37,4 27,9 23,4 21,1 20,2 36,5 33, 38,1 30,9
N~ N~
. Pequenas e
Micros L. Grandes
médias

2008 2012 2008 2012 2008 2012

Mediana 220 223 261 294 29,1 31,8

Média Ponderada 426 30,0 296 29,8 32,7 308

12 « Fonte: Banco de Portugal
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Endividamento das empresas nao financeiras
* Melhoria da autonomia financeira das empresas

Indicadores de autonomia financeira que levam em conta empréstimos de
acionistas/socios e operacoes de financiamento intragrupo por parte das empresas
sugerem alguma resisténcia dos acionistas ao refor¢o dos capitais préprios.

Autonomia Financeira

60 - Total de empresas
*Conceito tradicional = Capital

55 - ‘Q‘W Préprio/Total do Ativo
50 -

* Alternativa 1 = (Capital Préprio +

15 - Financiamentos obtidos de
acionistas&sadcios e empresas do

40 .\-\-—I/-\-_- grupo)/Total do Ativo

3> *Alternativa 2 = (Capital Préprio +

30 , , , , , , . Financiamento liquido de

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 acionistas&socios e empresas do
grupo)/(Total do Ativo-
== Autonomia financeira (conceito tradicional) == Alternativa 1 ==#=Alternativa 2 Empréstimos concedidos a

empresas do grupo)

13 o Fonte: Banco de Portugal
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Endividamento das empresas nao financeiras

* Melhoria da autonomia financeira das empresas

Afetacao criteriosa dos recursos

~ , . comunitarios do proximo QREN
Conversao de divida em P Q

capital ou quase-capital Venda dos créditos bancarios a fundos

Urge especializados na tomada de risco

encontrar uma

solucao para as
empresas

. Aumento de capital pelos atuais acionistas
Reforco de capitais

ViéVEiS que préprios
estao sob Entrada de novo capital — novos acionistas

stress
financeiro

Aumento do auto-
financiamento

14 o
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Eficiencia do mercado de trabalho
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Mercado de trabalho segmentado

Trabalhadores por conta de outrem: total e por tipo de contrato

2008 2013
Individuo - Milhares % Individuo - Milhares %
Total 3949,7 100 3541,0 100
Contrato permanente (sem termo) 3047,4 77,2 2779,8 78,5
Contrato a prazo (com termo) 727,4 18,4 629,2 17,8
Outros (recibos verdes ou semelhante) 174,9 4,4 132,0 3,7
Dois grupos com caracteristicas muito diferentes

® Trabalhadores com contrato a prazo: ® Trabalhadores com contrato

elevada rotagao entre empregos, permanente: taxas de rotagao entre

passagem frequente pelo desemprego e emprego muito baixas e salarios mais

salarios mais baixos elevados

16 ¢ Fonte: INE —Inquérito ao Emprego
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Eficiéncia do mercado de trabalho

Diminui¢ao da populacao ativa e

aumento do desemprego de longa durac¢ao

112 4 .
—Populagdo total

10 1 —populagio activa
108 -

---Empregottotal
L

044 T
102

100 T T T T T T T T T T T T
98 - \

9 - \
94 1 R
92 -

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

17 o Fontes: Banco de Portugal, INE e Eurostat

18 -
16 1
14 -
12 1
10 4

—Taxade desemprego em Portugal
—Taxa de desemprego na area do euro

---Taxa de desemprego de longa duragdo em

Portugal

Pid
——————- P
e ———.

-
-
-
-
______

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

2009 2010

2011 2012
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Aumento acentuado do desemprego estrutural

Taxa de desemprego: observada e estrutural

[ 7 e 7
Em percentagem Desde 2000, é visivel um

aumento acentuado e continuo
da taxa de desemprego
estrutural

® Estimativas do Banco de Portugal
apontam para uma taxa de
desemprego estrutural acima
dos 11.5% em 2013

| ® Durante mais de uma década
criamos postos de trabalho
artificiais e nao sustentaveis no
setor dos bens nao
transacionaveis

T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

—Taxa de desemprego — —Taxa de desemprego estrutural

18 o Fonte: Célculos do Banco de Portugal



BANCO DE PORTUGAL Eficiéencia do mercado de trabalho

]. EUROSISTEMA

(1

e
<

A qualificacao da for¢ca de trabalho portuguesa é baixa, mas registam-se
progressos importantes em termos absolutos

Populagdao com ensino secundario ou Estrutura do emprego por nivel de
superior no total da popula¢do em idade escolaridade

ativa em 2013 Em percentagem
60

40
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19 e Fontes: Eurostat e INE



[ S - |

{
i) Y
} (.

l

=100

indice 1999

e
(4
@.)

130,0

120,0 |

110,0 4

100,0 1

90,0 1

80,0 1

70,0 1

60,0 1

50,0 1

40,0 -

BANCO DE PORTUGAL Eficiéencia do mercado de trabalho

EUROSISTEMA

Necessidade de absor¢ao do desemprego estrutural

A absorcao do desemprego estrutural passara pelo processo de restruturagao
da economia e transferéncia de recursos do setores nao transacionavel para

o transacionavel

Variagdao acumulada do emprego nos
principais sectores de atividade desde 1999

130,0
120,0 -

110,0 -

Variagdao acumulada do VAB real nos principais
sectores de atividade desde 1999

100,0

100

90,0

80,0 -

indice 1999

—Total 70,0 -

— Industria

—Construcéo 60,0 7

===Servicos 500 -

40,0 -
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

20 ¢ Fonte: INE

— Industria
—Construgdo

===Semicos

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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Eficiéncia do mercado de trabalho

Necessidade de absor¢ao do desemprego estrutural

A absorcao do desemprego estrutural vai levar tempo

Mecanismos de
coesao social

amenizar os
efeitos do
desemprego de
longa duracao

21 »

Mecanismos de apoio ao rendimento que evitem a exclusao
social

Mecanismos de apoio a requalificagao dos desempregados
que evitem a passagem a inatividade por obsolescéncia de
conhecimentos

Mecanismos que possibilitem a antecipa¢ao da passagem a
reforma de trabalhadores com carreiras contributivas
muito longas e sua substituicao por recursos mais jovens e
mais qualificados, com impacto neutro nas finangas
publicas
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Afetacao ineficiente dos recursos (crédito)

B * Recursos foram canalizados maioritariamente para o setor
. nao transacionavel
AN * Enviesamento para crédito de maior risco
SR * Auséncia de diversidade dos instrumentos financeiros

' ) ‘ Racio entre empréstimos e VAB, por setor de Peso no total da carteira de crédito
R 4.0 - atividade de cada decil de risco
. ) ! §
] b *h 25 -
20 +
15 +
10 +
5 J
Inddstrias Construgdo Comércio Transportes Alojamento, Atividades Outros 0 -
transfor- porgrosso e armazenagem restauragdo  imobilidrias setores 1 (baixo) 2 3 4 5 6 7 8 9 10
madoras i:’::::égz, e similares (elevado)
de veiculos W 2010 m2013 Decil de risco

m1997 m2005 m2011

23 o Fonte: Banco de Portugal
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* Alteracao dos modelos de governo e de gestao de risco do
sistema bancdrio de forma a assegurar uma afetacao eficiente da
poupancga:

o Avaliagao criteriosa dos projetos de investimento que |hes sao
apresentados

o Refor¢o da capacidade de avaliagao, acompanhamento e gestao
do risco das empresas que financiam — responsabilidade na
antecipacao de situacdes de incumprimento

* Desenvolvimento de novas formas de financiamento e de

instrumentos financeiros alternativos (incluindo o capital
semente e de risco)

24 o
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Dimensao do mercado

Transicao de um modelo de crescimento baseado na procura interna
para um modelo de crescimento baseado nas exportagoes

* Nos ultimos anos as empresas reorientaram a producao de bens e servicos

para o mercado externo

* Ganhos de quota acumulados de 12 p.p. entre 2011 e 2013
* Evidéncia do papel fundamental de fatores de competitividade nao-preco

Exportagdes e procura externa, indice 1999=100

Variagdo acumulada da quota de mercado

e==Exportagdes
- Procura Externa de Bens e Servigos

2000

26

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 (p)2016 (p)

Fonte: Banco de Portugal, BCE, INE e Thomson Reuters.

Evolu¢do da quota de mercado, indice 2007=100

120 ~
= Portugal —Alemanha —Espanha

115 1 Franca —Irlanda —Italia
110 “
105 ~
100 ~
95 A
90 -

85 1

80 T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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Dimensao do mercado

Questao: num contexto de recuperagao da procura interna é de

esperar uma reversao dos ganhos de quota registados nos ultimos
anos?

* O movimento das empresas no sentido da exportacao
implica um investimento grande em termos de recursos.

I8 * A evidéncia empirica sugere que, quando o retorno desse
investimento é favoravel, o movimento é irreversivel, mesmo
num contexto de recuperacao da procura interna.

* Esta informacado é corroborada por evidéncia aneddtica
obtida junto de algumas empresas exportadoras.

27 o
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E necessario continuar a redirecionar a producio para os mercados externos

* Nos sectores produtores de bens transacionaveis é necessario
continuar a redirecionar a sua producao para os mercados externos,
otimizando a utilizacao da capacidade com vista ao aumento das
guotas de mercado.

* No setor dos servigos, é necessario potenciar a utilizacao da
capacidade instalada através da prestacao de servicos a nao
residentes. Para além do setor do turismo ,que tem revelado grande
dinamismo, é necessario tirar maior partido da crescente mobilidade
internacional dos individuos para potenciar as atividades de setores
como a saude e a educagao e conhecimento.

28 o
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As empresas portuguesas tém, em geral, modelos de negdcio pouco
sofisticados

« Auséncia de escala
o Elevada fragmentagao - em 2010, 95% das empresas nao financeiras empregavam entre
1 e 9 trabalhadores. Menos de 1% empregava mais de 50 trabalhadores.
o Resultados empiricos sugerem que as diferencas de dimensao das empresas entre os
varios paises estao relacionadas com as diferencas na qualidade do seu capital social
(nomeadamente com os niveis de confianca entre os agentes econdmicos).

* Fraca qualidade de gestao e auséncia de separacao clara entre gestao e

propriedade

o Resultados empiricos indicam que em Portugal, as empresas sao, em média, mal geridas.
Mas existe uma grande dispersao da qualidade da gestdo das empresas, sendo
particularmente grande a percentagem de empresas mal geridas.

o Nas empresas familiares, a qualidade da gestio degrada-se quando esta passa do
fundador para a segunda gera¢ao e da segunda para a terceira gera¢ao. Quando se chega a
terceira geracao, é grande a probabilidade de se entrar num fendmeno entrdpico, por falta
de condutor, por disputas de gestao ou mesmo por disputas de rendas.

* Deficiente organizacao interna e visao estratégica

30 «
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Sofisticacao do negdcio e Inovacao

Aumento da escala/Aumento da produtividade e eficiéncia/ Melhoria da
segmentacao de mercado/Aumento do valor acrescentado por ativo /

Inovagao incremental

Autonomia
financeira

Capacidade
de absorgao de
conhecimento

31 -

Organizagao

Escala

Separagao
da propriedade
da gestao

Profissionalizacao

/ da gestao
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Investimento em novos setores - Inovagao radical

Uma ideia

Capacidade
de gestao

Um empreendedor 4

Um financiador

32 ¢
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Criar condig¢Oes que:

- atraiam fatores moveis de producao a nivel internacional, incluindo
Investimento Direto Estrangeiro

- retenham os fatores maveis de produg¢ao nacionais

Recursos humanos

qualificados
* Um trabalho

recentemente divulgado
usando a base de dados
do linkedIn mostra que

Estabilidade entre novembro de 2012
e novembro de 2013, os
paises europeus foram
perdedores liquidos de
trabalhadores
qualificados (excecao:
Alemanha)

Qualidade
das instituicoes

Densidade
da cadeia de valor

33
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Sofisticacao do negocio e Inovagao

34 .

Sistema
de

inovacao

Articulagcao do sistema nacional de inovagao com o tecido empresarial
Inovacao demand driven
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Em Portugal sao necessarios trés tipos de reformas
institucionais:

36

Apropriacao dos pressupostos de um processo de
desenvolvimento socioecondmico sustentado pelos
agentes politicos e sociais

Reforma do processo orcamental do Estado

Resposta a globalizacao da economia mundial pelas
empresas financeiras, nao financeiras e pelos reguladores
de setores monopolistas/oligopolistas
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i. Apropriacao pelos agentes politicos e sociais dos pressupostos
de um processo de desenvolvimento socioeconomico sustentado

* Consenso alargado quanto a necessidade de assegurar o
equilibrio das contas publicas e das contas externas

* Consensualizacao de regras coletivas que ancorem os
incentivos na direcao da sustentabilidade a prazo das opcdes
imediatas - responsabilidade social dos decisores de politica
econdmica. E necessdrio que os agentes politicos incorporem
nas decisdes as implicacdes futuras das varias opgdes nao so a
nivel macro mas também a nivel microecondmico.

* Politica de distribuicao de rendimentos assente em regras

qgue assegurem a mobilidade social e a manuteng¢ao da
competitividade da economia

37 »
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ii. Reforma do processo orcamental

* Adogao de quadros orcamentais plurianuais com limites
vinculativos para a despesa publica

* Adocao de mecanismos de controlo e responsabilizacao das
entidades publicas pelo cumprimento estrito dos orcamentos
aprovados e pela tomada de medidas corretivas em caso de
desvio

* Adocao de medidas que assegurem capacidade de atragao e

de manutencao de quadros dirigentes da administragao
publica qualificados e motivados
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iii. Resposta ao processo de globalizacao da economia mundial

* As empresas portuguesas, para responderem ao desafio da concorréncia e inovagao no
mercado global, necessitam de introduzir importantes reformas:

o Separacao clara entre propriedade e gestao da empresa

o Profissionalizacdo da gestao

o Reforco da organizacao interna

o Reforco da capacidade de absor¢cao de conhecimento

* Alteracao dos modelos de governos e de gestao de risco do sistema bancario de forma a
assegurar uma afetacgao eficiente da poupanca:
o Avaliacao criteriosa dos projetos de investimento
o Reforco da capacidade de avaliagdao, acompanhamento e gestao do risco das empresas que
financiam — responsabilidade na antecipacao de situagdes de incumprimento

* Reforgo das autoridade reguladoras de setores monopolistas/oligopolistas para limitar a
pulsao extrativa (via fixacdo de margens, ineficiéncia de producdo e/ou especificidades na
formacdo de precos e saldrios) que penaliza a competitividade da economia:

o Definicao de bechmarks de eficiéncia para a produgao

o Definigao de bechmarks de custos

o Definigao de benchmarks de pregos
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Competitividade da economia
Portuguesa: desafios futuros

ll. Condicionantes europeias
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O atual modelo de decisao europeu tem 2 enviesamentos

Resposta reativa

Centro de decisao
*Tendéncia para inércia da resposta

o A . e europeu
Problemas S.?O atacados m.al.s tarde centralizado
do que desejavel => selfullfilling que:

- Pense o todo

- Antecipe os problemas
- Minimize os custos de
ajustamento

Resposta é determinada

pelos grandes Estados-membros

* Caracterizacdo da situacao é funcao
da percecao dos EMs dominantes

* As decisOes de politica nao
correspondem a média, nem a moda
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