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1. INTRODUÇÃO

Uma Taxa de Câmbio Efectiva (TCE) é um indi-
cador que agrega várias taxas de câmbio bilaterais
de uma determinada moeda, sendo frequentemen-
te calculado para avaliar a competitividade-preço
das economias. Os índices usualmente publicados
pelos bancos centrais e pelas instituições internaci-
onais são indicadores sintéticos, medindo a com-
petitividade das empresas nacionais tanto nos
mercados externos como no mercado interno. Adi-
cionalmente, várias hipóteses são frequentemente
adoptadas para permitir a rápida actualização des-
ses indicadores, em particular atendendo à neces-
sidade de obter informação relativamente à
evolução dos preços para o cálculo das Taxas de
Câmbio Efectivas Reais (TCER)(1).

Este artigo considera a concorrência enfrentada
pelas exportações portuguesas como motivação
para o cálculo de uma taxa de câmbio efectiva, dis-
cutindo algumas implicações das hipóteses simpli-
ficadoras geralmente assumidas, no que diz respe-
ito à selecção dos concorrentes e às diferentes es-
pecializações de cada economia. A forma como a

TCE é calculada, nomeadamente os pesos atribuí-
dos a cada país, é um factor crucial para avaliar a
competitividade das exportações. Desde a adop-
ção do euro, um maior peso da área do euro dimi-
nuiu a variabilidade da TCE, reduzindo deste
modo os efeitos de competitividade nas exporta-
ções portuguesas associados com a flutuação da
taxa de câmbio do euro. Adicionalmente, uma
maior exposição a países que estão a aumentar a
sua presença nos mercados internacionais (como
algumas economias do Leste da Europa e da Ásia)
pode explicar alguns problemas de competitivida-
de das exportações portuguesas, os quais não
podem ser levados em consideração pelos
métodos que habitualmente são utilizados para o
cálculo das TCEs.

Este artigo está organizado da seguinte forma.
A Secção 2 apresenta de uma forma resumida as
metodologias habitualmente utilizadas para o cál-
culo das TCEs, em particular o esquema de dupla
ponderação que permite considerar a existência de
outros concorrentes nos principais mercados de
exportação.

A Secção 3 apresenta uma visão mais alargada
deste esquema de dupla ponderação. Em primeiro
lugar, a escolha das economias concorrentes não é
restringida ao conjunto de países inicialmente se-
leccionados de acordo com a sua importância nas
exportações. Em segundo lugar, a identificação
dos principais concorrentes leva em consideração
os diferentes padrões de especialização de cada
economia.
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* Este artigo baseia-se em Esteves e Reis (2006), que apresenta re-
sultados detalhados para cada um dos países da área do euro.

(1) O Banco de Portugal começou recentemente a publicar uma
nova TCE para a economia portuguesa, baseada na metodolo-
gia apresentada em Gouveia e Coimbra (2004), a qual corres-
ponde a uma versão mais actualizada e alargada da antiga TCE
apresentada em Vidal e Reis (1994). Os resultados de uma me-
todologia comum tanto para o conjunto da área do euro como
para cada uma das 12 economias nacionais podem ser vistos
em Buldorini et. al.(2002).



A Secção 4 apresenta os principais resultados
obtidos para a economia portuguesa e para a mé-
dia dos países da área do euro, realçando os efei-
tos de não se considerarem as hipóteses simplifica-
doras habitualmente assumidas.

Finalmente, a Secção 5 resume as principais
conclusões.

2. METODOLOGIAS PARA O CÁLCULO DE
TCE

Uma TCE de um determinado país correspon-
de a uma média ponderada � �wi das suas taxas de
câmbio bilaterais em relação a cada país i� �Ei ,

TCE w Ei
i

i� � (1)

Assim, a selecção dos países a considerar e os
seus respectivos pesos são os dois principais pro-
blemas metodológicos a resolver.

Como as TCEs habitualmente consideradas
tentam captar a competitividade das empresas
tanto nos mercados interno como externo, os pe-
sos atribuídos a cada um dos países correspondem
a uma média da sua importância nos fluxos de
importação e exportação � �� �w w wi i

m

i

x� � 2 . Os
pesos de importação são facilmente obtidos consi-
derando a importância de cada país como merca-
do de origem das compras ao exterior. No caso das
exportações, o seu cálculo não é tão simples, aten-
dendo ao objectivo de se considerar a concorrência
efectuada pelos restantes países em cada um dos
mercados de destino das exportações.

Os pesos simples baseiam na hipótese de que
as exportações do país j para o país i concorrem
apenas com a produção doméstica desse país i, e
logo o seu peso corresponde à importância das ex-
portações para esse mercado i � �xj

i no total das
exportações do país j � �Xj . O esquema de dupla
ponderação, por seu lado, considera a concorrên-
cia com os restantes países que também exportam
para esse mercado(2). Neste caso, o peso do país i

no indicador de competitividade das exportações
do país j é dado por:
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com � i sendo a produção do país i orientada para

o respectivo mercado doméstico. Neste caso, o
peso das exportações para o mercado i é desconta-
do pela importância relativa entre a produção do-
méstica e as importações provenientes de terceiros
países. Adicionalmente, considera-se o peso das
exportações desse país i para cada um dos restan-
tes mercados, ponderado pela importância desses
mercados no total das exportações do país j.

Tipicamente, a selecção dos países baseia-se na
sua importância como mercado de destino das ex-
portações, e frequentemente é considerado um
agregado representando o Resto do Mundo (RdM)
como um mercado residual das exportações. Esta
metodologia é baseada na hipótese que os expor-
tadores concorrem entre si no RdM nas não com
os países que compõem este agregado residual.
Logo, uma limitação desta metodologia está relaci-
onada com o facto de a escolha dos países conside-
rados como concorrentes estar restringida aos que
são inicialmente seleccionados de acordo com a
sua importância como mercado de destino das
exportações.

3. UMA ABORDAGEM ALTERNATIVA PARA
OS PESOS DE EXPORTAÇÃO

3.1. Aumento do número de países concorrentes

Uma extensão deste esquema de dupla ponde-
ração corresponde a considerar concorrentes adici-
onais além dos seleccionados de acordo com o cri-
tério acima referido – a sua importância como
mercado de destino das exportações. Esta extensão
é susceptível de alterar os resultados habitualmen-
te obtidos. A título ilustrativo considere-se um
país cujas exportações estão totalmente concentra-
das num só mercado, em que o seu único competi-
dor não é um produtor doméstico, mas sim um
produtor de um terceiro país. Neste caso, o habitu-
al critério de selecção iria excluir o único concor-
rente externo relevante. Este efeito pode ser parti-
cularmente importante quando se consideram al-
guns países em desenvolvimento do Leste da Eu-
ropa e da Ásia que estão crescentemente presentes
no comércio internacional mas que não
representam importantes mercados de
exportação(3).
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(2) Para uma explicação muito intuitiva deste esquema de dupla
ponderação, veja-se Turner e Van’t dack (1993).



Neste artigo, considera-se um alargamento do
conjunto de países que concorrem nos principais
mercados de exportação, incluindo economias cu-
jos pesos não reflectem a importância dos respecti-
vos mercados nas exportações mas apenas a con-
corrência exercida em terceiros mercados. Esta
abordagem corresponde a uma diferente interpre-
tação da relevância do agregado RdM, consideran-
do-se que esses países são mais importantes pela
concorrência exercida nos principais mercados de
exportação do que como mercados onde os países
inicialmente seleccionados competem entre si.

3.2. Especializações produtivas diferenciadas

Uma outra extensão da análise anterior corres-
ponde a levar em consideração o padrão de espe-
cialização de cada economia. Dois países podem
exportar produtos muito diferenciados para o
mesmo mercado, e logo não estão a competir entre
si, ao contrário do que é sugerido pela análise
baseada em dados agregados.

Esta extensão envolve um esquema de tripla
ponderação: (i) os pesos duplos são calculados
para cada produto individualmente; (ii) os resulta-
dos para cada produto são agregados de acordo
com a estrutura das exportações. Esta abordagem
pode ainda ter a vantagem de permitir calcular
uma TCE diferente para cada um dos sectores con-
siderados, ajudando a analisar a evolução das
exportações de uma forma mais detalhada.

4. UMA APLICAÇÃO PARA PORTUGAL

Esta secção apresenta, primeiramente, uma
análise da distribuição geográfica e por produtos
das exportações de manufacturas de Portugal e
dos restantes países da área do euro, usando da-
dos da World Trade Atlas (WTA) para 2004.

Em segundo lugar, apresentam-se várias alter-
nativas para o cálculo da TCE, no que diz respeito
à selecção de países e ao cálculo dos respectivos
pesos, os quais reflectem a importância de cada

país na concorrência exercida sobre das
exportações portuguesas.

i. pesos simples baseados numa amostra de
21 mercados, onde o peso de cada país re-
flecte a respectiva importância como merca-
do de destino das exportações portuguesas
de manufacturas (TCE1),

ii. pesos duplos que reflectem a concorrência
dos 21 países inicialmente seleccionados,
tanto nos seus mercados como num agrega-
do representativo do resto do mundo (a
abordagem mais habitual) (TCE2);

iii. pesos duplos que reflectem a concorrência
de todos os outros países nos 21 mercados
de exportação seleccionados (TCE3);

iv. abordagem iii mas tomando em considera-
ção o padrão de especialização de cada eco-
nomia (TCE4).

4.1. Distribuição geográfica das exportações

A distribuição geográfica das exportações de
manufacturas dos países da área do euro (Gráfico
1) evidencia algumas diferenças assinaláveis(4).

A importância do mercado da área do euro não
é a mesma para todos os países membros. Para
Portugal, bem como para o Luxemburgo e para a
Bélgica, as exportações para a área do euro repre-
sentam cerca de 70 por cento do total das exporta-
ções de manufacturas, o que é significativamente
maior do que o valor médio (52 por cento). O mer-
cado da área do euro é menos importante para a
Finlândia (30 por cento), bem como para a
Alemanha e Grécia (aproximadamente 40 por
cento)

Estas diferenças diminuem quando se conside-
ram os restantes países europeus. Esses mercados
são particularmente importantes para a Grécia e a
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(3) Um exemplo concreto pode ser dado para a economia portu-
guesa. A exclusão de alguns países pode explicar a razão por-
que os indicadores de competitividade não conseguem habitu-
almente explicar a perda de quotas de mercado das exporta-
ções portuguesas aquando da crise financeira internacional em
1997 em alguns países do Sudeste asiático [sobre este assunto,
veja-se Cabral (2004)].

(4) Considerou-se a regra de conversão das Nações Unidas entre o
Sistema Harmonizado de Designação e Codificação de Merca-
dorias (SH) considerado pela WTA e a Classificação Tipo para
o Comércio Internacional (CTCI) para se obter os fluxos de co-
mércio relativos a manufacturas. O uso desta regra permitiu es-
timar 72 agregados de acordo com o SH a um nível de desagre-
gação de dois dígitos, considerando apenas as subcomponentes
classificadas como manufacturas. Esta informação foi utilizada
no calculo dos pesos do indicador TCE4. Finalmente referira-se
que os países pertencentes à Oceânia foram incluídos na região
da Ásia.



Finlândia, absorvendo cerca de 40 por cento das
exportações de manufacturas. Esta estrutura é par-
ticularmente influenciada pela relevância de Chi-
pre e de vários países do Leste da Europa para as
exportações gregas (cerca de 20 por cento das ex-
portações de manufacturas têm como destino Chi-
pre, Bulgária e Roménia) e, no caso da Finlândia,
pela significativa importância dos mercados da
Suécia e Rússia (um peso de cerca de 20 por cen-
to). Estes mercados europeus também se afiguram
particularmente importantes para Alemanha e
Áustria, o que se deve ao peso de alguns países do
Leste da Europa como mercado de destino. Pelo
contrário, as exportações portuguesas estão clara-
mente menos orientadas para estes mercados.
(perto de 15 por cento, contra uma média de

aproximadamente 25 por cento para os países da
área do euro).

Em relação aos restantes mercados, realce-se: (i)
a importância do mercado norte-americano para
as exportações irlandesas (cerca de 20 por cento
das exportações de manufacturas, contra um valor
de 5 por cento tanto para Portugal como para a
média dos países da área do euro); (ii) a significân-
cia dos mercados asiáticos para a generalidade dos
países da área do euro (média de 10 por cento, en-
quanto que para as exportações portuguesas o seu
peso é de apenas 5 por cento); (iii) alguma especia-
lização dos países do Sul da Europa no que diz
respeito às economias africanas; (iv) a particular
importância do mercado da América Latina para
as exportações de Espanha.
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Gráfico 1
DISTRIBUIÇÃO GEOGRÁFICA DAS EXPORTAÇÕES DOS PAÍSES DA ÁREA DO EURO

(Em percentagem do total das exportações de manufacturas)
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4.2. Estrutura sectorial das exportações

O gráfico 2 apresenta uma análise resumida da
estrutura sectorial das exportações de manufactu-
ras dos países da área do euro, através de uma
classificação baseada no SH a dois dígitos que con-
sidera unicamente as subcomponentes classifica-
das como manufacturas. A comparação de Portu-
gal com os restantes países da área do euro
evidencia algumas diferenças assinaláveis.

Portugal é o país em que as exportações de têx-
teis, vestuário e calçado apresentam o maior peso
no total de exportações de manufacturas (26.4 por
cento), seguido pela Grécia (23.7) e Itália (16.7).
Este peso compara com uma média de apenas 6
por cento para os países da área do euro. Itália e
Portugal são também os dois países em que as ex-
portações de mobiliário são mais importantes (pe-
sos de 4.2 e 3.4 por cento, respectivamente, contra
um valor médio de cerca de 1 por cento).

Portugal apresenta também um maior peso das
exportações de madeira e papel, onde a Filândia
evidência a mais forte especialização (cerca de 20
por cento do total de exportações). Portugal apre-
senta também uma maior especialização no sector
automóvel, o qual é particularmente importante
para Espanha, representando cerca de 1/3 do total
das exportações de manufacturas. A Alemanha e a
França são os outros dois países onde as exporta-
ções de material de transporte têm uma especial
importância - no caso de França, isso é explicado
não só pelo sector automóvel como pela indústria
de aviação.

As exportações portuguesas exibem uma me-
nor especialização em todos os outros sectores
considerados:

Os produtos químicos e farmacêuticos são par-
ticularmente importantes para a Bélgica e, muito
especialmente, para a Irlanda, representando, res-
pectivamente, cerca de 25 e 45 por cento do total
das exportações. Os países que apresentam uma
menor especialização nestes produtos são o Lu-
xemburgo (1.4 por cento), a Finlândia (3.0 por
cento) e Portugal (4.5 por cento).

Em relação aos produtos plásticos, a Bélgica é o
país que denota a maior especialização (quase 10
por cento do total das exportações de manufactu-
ras). Portugal, a Finlândia e a Irlanda apresentam
os menores pesos de exportação destas
manufacturas.

O item designado como “metais”, que repre-
senta, em termos médios, perto de 10 por cento
das exportações de manufacturas dos países da
área do euro, tem um peso particularmente eleva-
do no Luxemburgo e na Grécia (pesos de aproxi-
madamente 20 por cento). Portugal, como muitos
outros países, tem um peso mais baixo do que a
média, enquanto que na Irlanda estes produtos re-
presentam praticamente zero por cento do total
das exportações.

No que diz respeito às máquinas (tanto eléctri-
cas como não-eléctricas), verificam-se pesos supe-
riores a 40 por cento para o Luxemburgo (3/4 das
exportações de máquinas não eléctricas são expli-
cados por computadores e componentes relaciona-
das) e para a Finlândia (reflectindo a importância
do sector das telecomunicações). A Áustria, a Ale-
manha, a Irlanda e os Países Baixos são os restan-
tes países onde este sector das máquinas tem um
contributo mais significativo para as exportações.
Por contraste, a Bélgica, a Grécia, Portugal e a
Espanha são as economias onde estes sectores
apresentam uma importância mais reduzida .

4.3. Cálculo dos pesos das TCE

4.3.1. Principais hipóteses

Com base em dados da WTA para 2004, consi-
deraram-se 248 países como potenciais concorren-
tes em 72 tipos de manufacturas. Como habitual-
mente, algumas hipóteses foram efectuadas no cál-
culo das TCEs acima referidas. A primeira hipóte-
se diz respeito aos mercados seleccionados. Além
dos restantes 11 países da área do euro, foram con-
siderados os 10 mercados de exportação mais im-
portantes para a área do euro: Reino Unido, EUA,
Suíça, China, Suécia, Polónia, Rússia, Turquia,
Japão e República Checa.

A segunda hipótese diz respeito à redistribui-
ção dos pesos simples pelos mercados selecciona-
dos, para assegurar que a sua soma é igual a 100
por cento. Em relação aos indicadores TCE1, TCE3,
e TCE4, a adopção do habitual procedimento de
distribuição proporcional pela amostra selecciona-
da aumentaria artificialmente o peso da área do
euro, reflectindo uma elevada concentração das
exportações intra-área por um determinado con-
junto de países enquanto as exportações extra-área
são distribuídas por um elevado número de
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Gráfico 2
EXPORTAÇÕES DOS PAÍSES DA ÁREA DO EURO POR TIPO DE PRODUTOS

(Em percentagem do total das exportações de manufacturas)
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países. Assim, os pesos foram calculados manten-
do o peso relativo das exportações intra e ex-
tra-área, através de uma distribuição proporcional
em cada um dos grupos de países - este procedi-
mento implica que o peso da área do euro no indi-
cador mais simples (TCE1) seja igual à respectiva
importância como mercado de destino das expor-
tações. A excepção prende-se com o indicador
TCE2 onde este problema de redistribuição de
pesos não se coloca devido à inclusão do resto do
mundo como um mercado residual.

Finalmente, seguindo uma hipótese habitual, a
produção doméstica para cada país foi obtida atra-
vés de dados da OCDE (National Accounts of
OECD Countries - Detailed Tables) para o valor
acrescentado do sector das manufacturas, adicio-
nado dos inputs utilizados (medidos pelo valor
das importações) e subtraído das respectivas ex-
portações para se calcular a produção vendida in-
ternamente. Para os países não pertencentes à
OCDE, considerou-se que o peso do sector das
manufacturas no PIB é igual ao obtido para a mé-
dia dos países da OCDE. No cálculo dos pesos do
indicador que considera a especialização diferenci-
ada de cada economia (TCE4), foi assumido que o
valor da produção é distribuído de acordo com o
peso de cada sector no total das exportações.

4.3.2. Resultados

Os resultados para Portugal estão sintetizados
no quadro 1, o qual apresenta na primeira coluna
o peso de cada mercado no total das exportações
portuguesas de manufacturas. Tomando em consi-
deração estes resultados, a diferença de pesos em
relação ao indicador simples que não considera a
concorrência em terceiros mercados (TCE4-TCE1)
pode ser interpretada como um indicador dos efei-
tos associados às mudanças metodológicas intro-
duzidas no cálculo do indicador de competitivida-
de das exportações. Mais ainda, este efeito pode
ser decomposto num efeito de “especialização ge-
ográfica” (TCE3-TCE1), que mede o impacto de se
admitir que todos os restantes países podem com-
petir nos principais mercados de exportação, e um
efeito de “especialização por produto”
(TCE4-TCE3) que mede o impacto de se considerar
o padrão de especialização relevado pelas
exportações de cada um dos países. Estes efeitos

são apresentados no Gráfico 3, tanto para Portugal
como para a média dos países da área do euro.

Um resultado importante é a redução do peso
atribuído aos restantes países da área do euro no
indicador de competitividade das exportações,
tanto para Portugal como para a média das econo-
mias da área do euro. Este resultado é dominado
pelo efeito de especialização geográfica relaciona-
do com os efeitos de se admitir que todos os ou-
tros países concorrem nos mercados de exporta-
ção. Em termo médios, a diferente especializa-
ção-produto de cada economia tende a aumentar o
peso dos restantes países da área do euro, o que si-
gnifica que muito frequentemente os países da
área concorrem entre si nos mesmos mercados.
Este efeito é, no entanto, negativo para Portugal, o
que sinaliza uma especialização diferenciada das
exportações portuguesas. Refira-se, que esta redu-
ção do peso da área do euro também acontece
quando se considera uma comparação com o
indicador mais frequentemente utilizado para
incorporar a concorrência em terceiros mercados
(TCE2).

Esta diminuição do peso da área do euro signi-
fica que as exportações dos economias da área são
mais sensíveis aos desenvolvimentos externos (em
especial, da taxa de câmbio do euro) do que o su-
gerido pela importância do comércio intra-área.
No caso da economia portuguesa, o peso atribuído
à concorrência exercida pelos restantes países da
área reduz-se de 68 para 55 por cento [um peso de
63 por cento é obtido pelo indicador de competiti-
vidade das exportações mais frequentemente
utilizado (TCE2)].

Em relação aos países da União Europeia não
pertencentes à área do euro, o seu peso, tanto para
Portugal como para a média das economias da
área do euro, é superior ao resultante da distribui-
ção geográfica das exportações, apesar dos efeitos
negativos apresentados no Gráfico 3. Este resulta-
do está muito influenciado pelos países inicial-
mente seleccionados como principais mercados de
exportação, na medida em que a elevada concen-
tração de exportações para alguns destes países
tende a aumentar o peso atribuído a este conjunto
de economias aquando do processo de redistribui-
ção dos pesos observados. O efeito de especializa-
ção por produto diminui o peso destes países no
indicador de competitividade das exportações
portuguesas, o que é essencialmente determinado
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pelo Reino Unido, evidenciando uma diferente
especialização de Portugal relativamente à
economia britânica.

O peso dos países europeus não pertencentes à
União Europeia na TCE para Portugal é superior
ao peso observado e ao peso obtido com o indica-
dor mais simples (TCE1), apesar de um contributo
negativo do efeito de especialização sectorial- rela-

cionado com a redução da concorrência atribuída
às exportações da Suiça.

Apesar do Canadá não ter sido considerado
como um dos mercados de exportação relevante, o
peso atribuído à América do Norte é superior ao
peso das exportações que se destinam para esse
mercado, tanto para Portugal como para a média
dos países da área do euro, o que realça o papel da
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Quadro 1

PESOS DAS TAXAS DE CÂMBIO EFECTIVAS ORIENTADOS PARA MEDIR A COMPETITIVIDADE DAS
EXPORTAÇÕES PORTUGUESAS

Peso
observado

TCE1 TCE2 TCE3 TCE4
Peso

observado
TCE1 TCE2 TCE3 TCE4

Área do euro 67.8% 67.8% 63.1% 55.9% 55.2% Espanha 24.1% 24.1% 15.4% 14.4% 15.6%
Alemanha 14.9% 14.9% 15.5% 13.6% 12.7%
França 14.9% 14.9% 13.6% 12.4% 11.1%
Itália 4.0% 4.0% 6.4% 5.4% 6.8%
Países Baixos 3.4% 3.4% 4.3% 3.6% 3.2%
Bélgica 4.3% 4.3% 3.9% 3.2% 3.0%
Áustria 0.6% 0.6% 1.4% 1.1% 1.1%
Finlândia 0.5% 0.5% 0.8% 0.6% 0.6%
Irlanda 0.6% 0.6% 1.2% 1.2% 0.6%
Grécia 0.4% 0.4% 0.4% 0.3% 0.4%

EU 13.5% 19.0% 14.7% 18.9% 16.4% Reino Unido 9.9% 15.7% 10.6% 13.4% 10.7%
Suécia 1.3% 2.0% 2.0% 2.2% 1.9%
Polónia 0.5% 0.8% 1.2% 1.1% 1.2%
República Checa 0.3% 0.4% 1.0% 0.8% 0.9%
Hungria 0.3% 0.5% 0.5%
Dinamarca 0.8% 0.4% 0.5%
Eslováquia 0.1% 0.2% 0.3%

Outros países europeus 2.0% 1.9% 2.4% 2.9% 2.4% Suíça 1.0% 1.6% 1.8% 1.7% 1.1%
Roménia 0.2% 0.2% 0.5%
Rússia 0.2% 0.3% 0.5% 0.5% 0.3%

América do Norte 6.5% 9.5% 11.1% 10.2% 9.2% Estados Unidos 6.0% 9.5% 11.1% 9.6% 8.8%
Canadá 0.5% 0.6% 0.4%

América Latina 1.0% 0.9% 1.0% México 0.3% 0.4% 0.4%
Brasil 0.2% 0.2% 0.3%

Ásia 4.9% 1.8% 8.7% 10.6% 14.6% China 0.3% 0.4% 3.8% 3.3% 4.9%
Japão 0.3% 0.4% 3.9% 2.3% 1.9%
Turquia 0.6% 1.0% 1.0% 1.0% 1.7%
Índia 0.1% 0.3% 0.8%
Coreia do Sul 0.1% 0.8% 0.8%
Vietnam 0.0% 0.1% 0.6%
Taiwan 0.1% 0.6% 0.6%
Bangladesh 0.0% 0.1% 0.5%
Indónesia 0.0% 0.2% 0.4%
Tailândia 0.1% 0.3% 0.4%
Malásia 0.5% 0.3% 0.4%
Paquistão 0.0% 0.1% 0.3%
Hong Kong 0.2% 0.2% 0.3%
Singapura 1.0% 0.4% 0.2%

África 4.4% 0.6% 1.2% Marrocos 0.5% 0.2% 0.4%



concorrência em terceiros mercados dos produtos
produzidos nos EUA. Esse peso é, no entanto, in-
ferior ao obtido com o indicador mais tradicional,
pois existem outros países que também concorrem
nesses mercados e que evidenciam uma especiali-
zação mais semelhante à das economias da área
do euro.

O peso atribuído aos países da América Latina
e África é bastante reduzido, e o seu aumento é to-
talmente explicado pelo facto destes países serem
habitualmente excluídos do cálculo dos indicado-
res mais tradicionais. Portugal é um dos poucos
países (juntamente com a Grécia e Itália) onde o
efeito de especialização por produtos aumenta o
peso atribuído à concorrência desses países nos
principais mercados de exportação.

Finalmente, em relação à Ásia, destaque-se, por
um lado, que a concorrência do Japão com os
países da área do euro se verifica essencialmente
em terceiros mercados, o que explica que o peso
atribuído ao Japão nas várias TCE seja superior ao
peso das exportações que se destinam à economia

nipónica. No entanto, o peso do Japão é inferior ao
obtido com a metodologia mais habitual de incor-
porar a concorrência em terceiros mercados
(TCE2). Este resultado advém do facto de existirem
muitas outras economias que também concorrem
em terceiros mercados e que evidenciam uma es-
pecialização mais semelhante à dos países da área
do euro. Com excepção da Alemanha, o efeito de
especialização sectorial reduz o peso do Japão nas
TCEs de todos os países da área do euro.

Por outro lado, a Ásia excluindo Japão é uma
região particularmente afectada pelas mudanças
metodológicas, aumentando significativamente o
seu peso nas medidas de competitividade das ex-
portações dos países da área do euro. Este aumen-
to acontece tanto em relação à sua importância
como mercado de exportações como face ao peso
obtido com o indicador mais habitual (TCE2). Con-
siderando o indicador mais simples (TCE1), o au-
mento do peso atribuído a esta região é de cerca
de 6 pontos percentuais. Aliás, o peso final de 11
por cento é negativamente influenciado pela selec-
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Gráfico 3
EFEITOS DE SE CONSIDERAR A CONCORRÊNCIA DE OUTROS PAÍSES

NOS PRINCIPAIS MERCADOS DE EXPORTAÇÃO
(Variação dos pesos da taxa de câmbio efectiva para Portugal e a média dos países da área do euro)
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ção inicial de mercados. Como as exportações para
esta região estão distribuídos por um elevado nú-
mero de países, essa selecção diminui o peso des-
ses países de 9 para 5 por cento, sinalizando que o
ponderador que reflecte a concorrência desses
países será mesmo superior ao valor de 11 por
cento. O aumento da concorrência atribuída a es-
tes países é particularmente expressivo para Portu-
gal (seguido pela Grécia e Itália). Uma razão para
este resultado advém do efeito de especialização
por produto, na medida que Portugal tem uma es-
trutura de exportações particularmente vulnerável
a algumas economias asiáticas que têm ganho uma
crescente importância no comércio mundial.
Assim, atendendo que a selecção inicial de países
reduz o peso desta região (de 4.5 para cerca de 3
por cento), o peso destes países no indicador de
competitividade das exportações portuguesas será
mesmo superior ao valor de 13 por cento obtido
com o indicador TCE4.

5. CONCLUSÕES

A competitividade-preço das exportações é fre-
quentemente avaliada através da construção de ta-
xas de câmbio efectivas. Este artigo analisa as im-
plicações de algumas hipóteses que habitualmente
são assumidas no cálculo desses indicadores, no
que diz respeito à selecção dos concorrentes e à di-
ferente especialização sectorial das várias econo-
mias, apresentando resultados para Portugal e
para a média dos países da área do euro.

Os indicadores habitualmente calculados ten-
dem a sobrestimar o peso das restantes economias
da área do euro, minimizando a concorrência de
outros países sobre as exportações portuguesas.
Primeiramente, o indicador mais simples baseado
na distribuição geográfica das exportações tende a
aumentar o peso dos países da área do euro por-
que as exportações portuguesas para esta região
estão fortemente concentradas em alguns merca-
dos, enquanto que as exportações para os restantes
países estão distribuídas por um elevado número
de mercados. Em segundo lugar, o indicador que é
habitualmente utilizado para incorporar a concor-
rência em terceiros mercados conduz igualmente a
uma sobrestimação do peso atribuído aos países
da área do euro. Nesses indicadores, a selecção
dos concorrentes é unicamente efectuada levando
em consideração a sua importância como mercado

de exportação. Depois dessa selecção, assume-se
que esses países concorrem entre si não só nos
respectivos mercados como num agregado
residual representativo do resto do mundo.

Neste artigo considera-se uma abordagem al-
ternativa para o cálculo do indicador de competiti-
vidade, não colocando essa restrição na selecção
dos principais concorrentes das exportações. Assu-
me-se que o conjunto de países considerado como
resto do mundo é mais relevante na concorrência
que exercem nos principais mercados de exporta-
ção do que como um mercado adicional onde os
países inicialmente seleccionados competem entre
si. Adicionalmente, considera-se o padrão de espe-
cialização de cada economia, pois o facto de dois
países estarem a exportar para o mesmo mercado
não significa que estejam a concorrer entre si pois
podem estar a vender produtos muito
diferenciados.

O primeiro resultado importante prende-se
com a redução do peso atribuído aos restantes
países da área do euro no indicador de competiti-
vidade das exportações portuguesas, a qual é es-
sencialmente devida ao facto de se permitir que
todos os outros países concorram com Portugal no
mercado da área do euro. Tal significa que as ex-
portações portuguesas são mais sensíveis a desen-
volvimentos externos á área do euro do que o peso
das exportações intra-área poderia sugerir. Em
particular, a competitividade das exportações por-
tuguesas é mais reactiva às flutuações da taxa de
câmbio do euro do que o habitualmente sugerido.

Em segundo lugar, em relação ao indicador de
competitividade mais usual, os resultados apon-
tam para uma redução do peso atribuído à concor-
rência proveniente dos exportadores da América
do Norte, do Japão e dos países europeus não per-
tencentes à área do euro. Este resultado reflecte o
facto de existirem muitos outros países que com-
petem nos mercados de exportação e que revelam
uma padrão de especialização das exportações
mais semelhante ao de Portugal. Contrariamente,
este padrão de especialização tende a aumentar
ligeiramente o peso da concorrência proveniente
dos países da América Latina e África.

Finalmente, existe um aumento bastante signi-
ficativo do peso atribuído à concorrência da Ásia
excluindo Japão, tanto para a média dos países da
área do euro como, e em especial, para Portugal. A
concorrência destes países nos principais merca-
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dos internacionais aumenta o seu peso no indica-
dor de competitividade das exportações em mais
de 5 e 10 pontos percentuais, para a média dos
países da área do euro e para Portugal, respectiva-
mente. Esta diferença está relacionada com o pa-
drão de especialização das exportações portugue-
sas, as quais estão mais concentradas em sectores
como os têxteis, vestuário e calçado do que o veri-
ficado para os restantes países da área do euro.
Estes sectores são particularmente vulneráveis às
exportações de alguns países da Ásia que têm ga-
nho uma acrescida presença nos mercados inter-
nacionais ao longo dos últimos anos. Este factor
não pode ser levado em consideração pelos indica-
dores de competitividade habitualmente
utilizados, mas terá um papel importante para
explicar a forte quebra das quotas de mercado das
exportações Portuguesas observada nos anos mais
recentes.
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