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OS MAIS PODEROSOS 2020

esde os tempos da faculdade que 
Alexandre Fonseca tinha a ambi-
ção de trabalhar no Fórum Picoas, 
a casa da antiga PT. Um desejo 
partilhado vários vezes com ami-
gos quando passava à frente da, 
agora, sede da Altice Portugal. Ti-
nha a “ambição, como talvez mui-
tos jovens teriam, de poder estar 
neste local a exercer este cargo”, 
confessou o gestor à Forbes em 
2019, cerca de dois anos depois de 
ter sido nomeado presidente exe-
cutivo da Meo. Mas enquanto 
para muitos jovens não passou de 
um sonho, passados cerca de 20 
anos Alexandre Fonseca concre-
tizou a aspiração e hoje comanda 
a antiga todo-poderosa PT, o que, 
por si só, já o coloca no círculo dos 
poderosos em Portugal.  

Alexandre Fonseca é conhe-
cido por ser assertivo, focado e fir-
me. Características que justificam 
o rótulo de “homem Altice”. E que 
lhe conferem um estilo de lideran-
ça que não agrada a muitos, mas 
que parece não incomodar o ges-
tor. “Enquanto profissional, não 
estou aqui para fazer amigos, mas 
sim para fazer esta empresa ter 
sucesso”, confessou em entrevis-
ta à Exame. Prova disso são as du-
ras críticas que o gestor faz e não 
só aos rivais. Alexandre Fonseca 
não tem poupado nas acusações 
que tem feito ao regulador do se-
tor, tendo mesmo pedido já a de-
missão do presidente da Anacom, 
João Cadete de Matos. 

Quem conhece o gestor conta 
que a frontalidade e assertividade 
são traços do seu perfil desde sem-
pre, não só desde que agarrou os 
comandos da Meo, em novembro 
de 2017. Um estilo de liderança que 
colocou rapidamente Alexandre 
Fonseca debaixo dos holofotes me-
diáticos e levou o gestor a ser a cara 

SARA RIBEIRO 
sararibeiro@negocios.pt 
ANDRÉ VERÍSSIMO 
averissimo@negocios.pt

D
Alexandre Fonseca lidera a antiga PT desde novembro de 2017 o 
que, só por si, justifica a influência do gestor em Portugal. Tem nas 
suas mãos o futuro de cerca de 8 mil trabalhadores diretos e 10 
mil indiretos, bem como a gestão de uma carteira de mais de 7 mi-
lhões de clientes. E já demonstrou que tem o apoio e confiança to-
tal do acionista para gerir o mercado português. Razão pela qual 
este ano entra nos Mais Poderosos, em substituição de Patrick Dra-
hi, fundador do grupo Altice.

PORQUE ENTRA

TABELA DE CRITÉRIOS
Poder da fortuna 

Rede empresarial 

Influência política 

Influência mediática 

Perenidade

A ENTRADA NO CÍRCULO DO PODER 
Evolução nos Mais Poderosos  

O presidente executivo da Altice Portugal estreia-se este 
ano no “ranking “dos Mais Poderosos na 47. ª posição. O 
poder da empresa dá-lhe também esse poder.  

Fonte: Negócios
Continua na pág. 11

OS ANOS DO PODER DE DRAHI 
Evolução nos Mais Poderosos  

O fundador da Altice entrou para a lista em 2015, quando com-
prou a PT Portugal. Depois de reestruturar a empresa, deci-
diu passar os comandos da Meo a Alexandre Fonseca em 2017. 

Sergio Lemos



João Zúquete  
da Silva 
O administrador da Altice 
Portugal é um dos 
homens de total con fian ça 
do grupo Altice e acom -
panha Alexandre Fonseca 
há vários anos sendo um 
dos seus braços direitos.

Armando Pereira 
O sócio português  
de Patrick Drahi continua 
a visitar de forma 
recorrente a operação em 
Portugal. E tem apoiado  
e confiado nas decisões 
de Alexandre Fonseca à 
frente do leme da ex-PT. 

Patrick Drahi 
Alexandre Fonseca integra o 
grupo de homens de con -
fiança do fundador do grupo 
Altice desde 2012. Um apoio 
que foi reforçado no final de 
2017 com a sua nomeação 
para CEO da dona da Meo. 

Alberto Souto  
de Miranda 
O secretário  
de Estado Adjunto  
e das Comunicações  
tem seguido a mesma 
linha defendida por 
Alexandre Fonseca  
nas críticas à Anacom. 

André Figueiredo 
Quando assumiu  
os comandos da Meo, 
Alexandre Fonseca 
reforçou a equipa de 
comunicação com um dos 
homens fortes do PS do 
tempo em que José Só cra -
tes era primeiro-ministro.

Jorge Nuno 
Pinto da Costa 
Em plena guerra  
pelos conteúdos 
desportivos, o FC Porto 
aliou-se à Meo tendo 
fechado um contrato  
de longa duração com  
a operadora da Altice. 

Alcino Lavrador 
É um histórico da PT  
e é o responsável pela 
gestão da Altice Labs,  
a antiga PT Inovação  
que se transformou  
no quartel-general  
da Altice para a inovação 
de todo o grupo. 

Paulo Jorge Ferreira 
É o reitor da Universidade 
de Aveiro, instituição  
com quem a Altice Labs 
tem laços históricos.  
Além disso, integra  
o círculo de amigos  
do presidente executivo 
da Altice Portugal.

Alexandre Matos  
O antigo administrador 
financeiro do Grupo MSF 
e do Grupo Maló foi o 
nome escolhido por 
Alexandre Fonseca para 
gerir as contas da Altice 
Portugal. É desde 2017 o 
CFO da dona da Meo.

Maria de Belém 
Roseira 
Alexandre Fonseca 
nomeou a antiga  
ministra da Saúde,  
Maria de Belém Roseira, 
como conselheira  
da Fundação Altice.

TEIA DE INFLUÊNCIA

47  
ALEXANDRE 
FONSECA

OS MAIS PODEROSOS 2020

#
A ligação de Alexandre 
Fonseca à Altice começa  
em 2012, quando o grupo  
de Patrick Drahi comprou  
a Cabovisão (hoje Nowo). 
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ECONOMIA

E ntre janeiro e junho 
deste ano, o défice or-
çamental atingiu 6.776 
milhões de euros, uma 

degradação de 6,1 mil milhões de 
euros face ao mesmo período de 
2019. Em grande medida, o dese-
quilíbrio orçamental reflete o im-
pacto da pandemia de covid-19 
nas contas públicas. Os números 
foram revelados esta segunda-fei-
ra pelo Ministério das Finanças. 

O défice reportado é apurado 
em contabilidade pública, ou seja, 
numa ótica que reflete os fluxos de 
caixa, diferente da que é relevan-
te para o apuramento das metas 
orçamentais assumidas perante o 
Parlamento e a Comissão Euro-
peia (que são apuradas na ótica de 
compromissos e cuja meta é de 
7% do PIB). Porém, já permite ve-
rificar um efeito significativo da 
pandemia de covid-19 nas contas 
das administrações públicas. 

No primeiro semestre deste 
ano, que coincidiu com o período 
de confinamento mais rigoroso 
para travar o contágio do novo co-
ronavírus, a receita caiu a pique 
(9,5%) e as despesas dispararam 
(5,4%). “A execução evidencia os 
efeitos da pandemia da covid-19 
na economia e nos serviços públi-
cos na sequência das medidas de 
política de mitigação”, justifica o 
Governo, em comunicado de im-
prensa enviado às redações, des-
tacando a “redução da receita fis-
cal e contributiva em resultado da 
diminuição acentuada da ativida-
de económica provocada pelo pe-
ríodo mais intenso de recolhimen-
to e de utilização do lay-off.” 

Segundo o ministério, a pan-

demia explica uma degradação di-
reta do saldo do primeiro semes-
tre de “pelo menos 3.733 milhões 
de euros”. Só a receita recuou 
2.423, em grande medida devido 
ao efeito da prorrogação da entre-
ga da declaração periódica de ren-
dimentos do IRC (modelo 22), 
para julho de 2020, ao adiamen-
to do pagamento de impostos 
(IVA, IRS e IRC) e à suspensão 
das execuções da receita. 

Já a despesa aumentou 1.310 
milhões de euros, “principalmen-
te associado às medidas de lay-
-off”, que custaram já 629 mi-

lhões, à aquisição de equipamen-
tos na saúde, na ordem dos 270 
milhões de euros, e de outros 
apoios suportados pela Seguran-
ça Social, com um agravamento 
de 247 milhões de euros.  

 
Receita fiscal afunda 14% 
Olhando para a receita fiscal, a 
queda é pique: 14%. O Governo in-
dica que só os planos prestacionais 
criados para aliviar a tesouraria 
das empresas permitiram diferir 
738 milhões de euros de receita 
para o segundo semestre deste 
ano. Se tudo correr pelo melhor, 

EXECUÇÃO ORÇAMENTAL

Défice dispara para 6,8 mil 
milhões de euros até junho
Só em medidas diretamente relacionadas com a pandemia, o Executivo identifica um 
impacto de 3.733 milhões de euros. Depois há que somar o efeito indireto da 
conjuntura económica. Saldo degradou-se 6,1 mil milhões face a 2019.

João Leão, ministro das Finanças, está comprometido com um défice de 7% este ano.

José Sena Goulão/Lusa

3.733 
PANDEMIA 
É o custo direto, em 
milhões de euros,  
das medidas para 
amparar o impacto  
da pandemia. Não  
inclui efeitos indiretos.

MARGARIDA PEIXOTO 
margaridapeixoto@negocios.pt 

-14% 
IMPOSTOS 
Esta foi a quebra da 
receita fiscal no 
primeiro semestre 
deste ano. Em parte, 
reflete prorrogações 
de prazos.
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SÉRIE 5 DIAS
O CONTROVERSO NOVO BANCO 
HISTÓRIA DE UM BANCO QUE NASCEU DE UMA RESOLUÇÃO

A venda do Novo 
Banco trouxe um 
outro compromis-
so: um mecanismo 
de capitalização 

contingente (CCA). A sua gestão 
ficou nas mãos do Fundo de Re-
solução, permitindo compensar a 
instituição financeira até ao limi-
te máximo de 3,89 mil milhões de 
euros sempre que os rácios de ca-
pital baixem de determinado pa-
tamar. Uma “rede de segurança” 
que está agora perto de se esgotar, 
apesar de a sua duração estar pre-
vista até 2026.  

Foi em outubro de 2017, quan-
do foi assinado o contrato de com-
pra e venda do Novo Banco com 
os norte-americanos da Lone 
Star, que este mecanismo foi tam-
bém definido. O capital que está a 
ser gerido corresponde a um perí-
metro de ativos previamente de-
finido, com um valor líquido con-
tabilístico inicial (em junho de 
2016) de cerca de 7,9 mil milhões 
de euros. No final do ano passado, 
este valor já tinha baixado para 3 
mil milhões de euros, num perío-
do que tem sido marcado pela 
venda de várias carteiras de crédi-
to malparado e imóveis.  

Sempre que estes ativos estão 
sob a alçada do mecanismo de ca-
pitalização contingente cabe ao 
Fundo de Resolução pronunciar-
-se sobre estas operações, nomea-
damente a comissão de acompa-
nhamento que conta com José 
Rodrigues de Jesus e José Braci-
nha Vieira. Havia ainda um tercei-
ro elemento - Miguel Athayde 
Marques - mas desde que o res-

ponsável decidiu sair, em março 
do ano passado, não foi ainda 
substituído. Máximo dos Santos, 
presidente do Fundo de Resolu-
ção, admitiu, no Parlamento, em 
fevereiro, que não está a ser fácil 
contratar para este cargo. “É um 
assunto que nem toda a gente se 
sente com ânimo e vontade para 
tratar dele”, disse, à data. Questio-
nado agora sobre este processo, o 
Fundo não respondeu. 

 
12% das operações  
foram chumbadas 
De acordo com o relatório e contas 
do Fundo de Resolução de 2019, a 
entidade apreciou e decidiu, até 
agora, sobre um total de 194 ope-
rações propostas pelo Novo Ban-
co. Destas, em 43% dos casos não 
houve oposição, enquanto em 30% 
dos casos não houve oposição, mas 
com imposição de condições. Já 
noutros 13% não se opôs, mas fo-
ram deixadas recomendações, en-

quanto 12% das operações propos-
tas foram chumbadas. Estas ven-
das incluíram, por exemplo, o por-
tefólio Nata 2, num total de 3 mil 
milhões de euros e um dos maiores 
alguma vez transacionados em 
Portugal. E o banco não ficará por 
aqui. António Ramalho afirmou, 
em entrevista ao Negócios e à An-
tena 1, que vem aí um Nata 3. 

Estas vendas, e as perdas asso-
ciadas, têm vindo a pressionar as 
contas do Novo Banco. Neste sen-
tido, a instituição tem vindo a pe-
dir reforços de capital ao fundo 
para repor os rácios. 

Até agora, já recebeu perto de 
2,9 mil milhões de um máximo de 
3,89 mil milhões de euros, no âm-
bito do CCA. Deste montante, o 
Estado tem vindo a emprestar até 
850 milhões de euros ao fundo, 
anualmente. No total, já empres-
tou mais de dois mil milhões de 
euros. “Muito me espantaria se 
chegássemos ao limite do teto”, 

afirmava Máximo dos Santos, no 
Parlamento, em março do ano 
passado. Mas isto antes da pande-
mia. O Novo Banco pode ainda 
pedir 900 milhões no âmbito de 
um mecanismo cuja duração só 
termina em 2026. No entanto, es-
gotado o montante a pedir, termi-
nará também o mecanismo e as 
obrigações associadas. 

Quanto ao montante a pedir 
relativamente às contas deste ano, 
este apenas será conhecido no fi-
nal de 2020. Em entrevista ao Ne-
gócios e à Antena 1, António Ra-
malho explicou que no início de 
cada ano entrega ao fundo uma es-
timativa das necessidades de ca-
pital. Porém, o impacto da covid-
-19 obrigou a uma revisão em alta. 
Esta nova injeção voltou a provo-
car polémica em torno do banco, 
levando o Presidente da Repúbli-
ca e o novo ministro das Finanças, 
João Leão, a afirmarem que fica-
ram “estupefactos”. 

A “rede de segurança” 
que está perto do fim
O mecanismo de capitalização contingente foi criado com o acordo de venda do Novo 
Banco. Uma “rede” que pode levar o Fundo de Resolução a injetar até 3,89 mil milhões no 
banco até 2026. Porém, assim que o montante se esgotar, terminará também o mecanismo. 

RITA ATALAIA 
ritaatalaia@negocios.pt 

Muito me espantaria se 
chegássemos ao limite 
do teto [de 3,89 mil 
milhões de euros]. 
MÁXIMO DOS SANTOS 
Presidente do Fundo de Resolução  
em março de 2019, no Parlamento 
 

Estavam previstas  
as injeções de capital  
e essas injeções  
terão lugar. Criar uma 
expectativa errada 
sobre o tema é um erro. 
ANTÓNIO RAMALHO 
CEO do Novo Banco,  
em janeiro de 2019

“

“

ATIVOS CAEM PARA MENOS DE METADE 
Valores em mil milhões de euros 

Os ativos sob a alçada do mecanismo de capitalização contingente caíram 
de 7,9 mil milhões em 2016 para 3 mil milhões até ao final de 2019.

Fonte: Novo Banco

NOVO BANCO AINDA PODE PEDIR 900 MILHÕES 
Valores em milhões de euros 

O Fundo de Resolução já injetou perto de 2,9 mil milhões de euros no Novo 
Banco. Deste montante, o Estado emprestou mais de dois mil milhões. 

Fonte: Novo Banco, Fundo de Resolução
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O Fundo de Resolução foi criado 
por imposição da troika. E tinha 
um objetivo: prestar apoio finan-
ceiro às medidas de resolução que 
viessem a ser aplicadas pelo Ban-
co de Portugal. É com esta missão 
que tem vindo a financiar as reso-
luções do Banif e do Banco Espí-
rito Santo (BES), através dos seus 
fundos mas sobretudo com di-
nheiro emprestado pelo Estado. 
Operações que já provocaram um 
“buraco” de sete mil milhões. 

Foi em 2012 que nasceu o 
Fundo de Resolução. Uma entida-

de cujas receitas são “alimenta-
das” pelas contribuições das ins-
tituições participantes, pela recei-
ta proveniente da contribuição so-
bre o setor bancário e pelos rendi-
mentos líquidos apurados em 
cada exercício. Eram 28 os bancos 
que financiavam o fundo no final 
de 2019. Quando foi criado eram 
34 as instituições financeiras. 

No entanto, quando estes fun-
dos não são suficientes para apoiar 
as medidas de resolução, vira-se 
para o Estado que empresta o di-
nheiro em falta. Foi o que aconte-

ceu, por exemplo, no caso do BES. 
Na capitalização do Novo Banco, 
uma vez que o Fundo de Resolu-
ção não tinha dinheiro suficiente, 
pediu um empréstimo de 3,9 mil 
milhões de euros ao Tesouro. 

A expectativa durante algum 
tempo foi a de que o Fundo de Re-
solução iria pagar grande parte 
desta dívida ao Estado aquando 
da venda do Novo Banco, com o 
encaixe daí resultante. No entan-
to, chegou-se depois à conclusão 
de que as receitas da venda do 
banco seriam reduzidas ou nulas, 

pelo que houve várias negociações 
das condições do empréstimo do 
Estado ao Fundo de Resolução. 
Os bancos passaram a ter até 
2046 para pagarem a dívida do 
fundo, usando para isso as recei-
tas das contribuições bancárias. 

Ficou ainda definido, no acor-
do feito pelo Estado e o Fundo de 
Resolução em 2017, quando foi fe-
chada a venda do Novo Banco à 
Lone Star, que estes créditos, no 
âmbito da resolução do BES, iriam 
pagar uma taxa de juro de 2% até 
2021. Um valor que vai variar a par-
tir desse ano. Em maio, o primeiro-
-ministro afirmou que o Estado já 
recebeu cerca de 500 milhões de 
euros em pagamento de juros. 

 
“Buraco” de milhões 
O Fundo de Resolução tem ainda 
a seu cargo uma outra responsa-
bilidade, criada já depois do pro-
longamento dos empréstimos: o 
mecanismo de capitalização con-

tingente, cuja criação foi determi-
nada quando o Novo Banco foi 
vendido à Lone Star. Este meca-
nismo prevê que o fundo injete até 
3,89 mil milhões de euros na ins-
tituição financeira liderada por 
António Ramalho. Até agora, o 
banco pediu 2,9 mil milhões de 
euros ao Fundo de Resolução. 

No entanto, as receitas do fun-
do não têm sido suficientes para 
cumprir esta obrigações. Neste 
sentido, o Estado emprestou, nos 
últimos dois anos, o máximo pre-
visto – ou seja, 850 milhões de eu-
ros –numa operação que pesa na 
dívida e no défice, já que o Fundo 
de Resolução faz parte da esfera 
pública.  

Estes “cheques” têm vindo a 
agravar o “buraco” do Fundo de Re-
solução. E o ano passado não foi ex-
ceção, superando a fasquia dos 7 mil 
milhões de euros. Já os prejuízos fo-
ram superiores a 100 milhões.   

RITA ATALAIA

2.ª feira 
A venda  

do Novo Banco

4.ª feira 
 O acompanha-

-mento ao  
Novo Banco

5.ª feira 
 O papel  
do Fundo  

de Resolução 

6.ª feira 
A reestruturação 

de Bruxelas

3.ª feira 
O mecanismo  

de salvaguarda 
criado

O Fundo de Resolução, liderado por Luís Máximo dos Santos, pode injetar até 3,89 mil milhões de euros no Novo Banco. 

  Marisa Cardoso 

O Fundo (de Resolução) sem fundo. 
Buraco já supera os 7 mil milhões
A entidade liderada por Máximo dos Santos foi criada para prestar apoio 
financeiro às medidas de resolução do BdP, como foi o caso do BES  
e Banif. No entanto, as receitas do Fundo de Resolução não têm sido 
suficientes para responder aos pedidos anuais de capital do Novo Banco. 
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D evia ter sido apresen-
tado em março mas 
foi travado pelo vírus. 
O programa Interna-

cionalizar 2030, aprovado na ge-
neralidade pelo Governo na sema-
na passada, manteve os objetivos 
traçados no início do ano, mas to-
das as metas foram recalendariza-
das. Face ao crescimento dos anos 
anteriores, o Executivo conside-
rava credível que as exportações 
atingissem os 50% do PIB em 
2025. Devido à pandemia, a mar-
ca não deverá ser alcançada antes 
de 2027.  

Também o recorde de vendas 
ao exterior batido em 2019, de 
93,5 mil milhões de euros, só vol-
tará a vislumbrar-se “em 2022 ou 
2023”, antecipa ao Negócios o se-
cretário de Estado da Internacio-
nalização, Eurico Brilhante Dias. 
Devido ao retrocesso nas expor-
tações, o foco do Internacionali-
zar 2030 estará, em primeiro lu-
gar, na recuperação das vendas, 
até 2023, e só depois no seu au-
mento. “As exportações cairão de 
forma expressiva este ano, com 
uma nota particular para o turis-
mo”, admite o governante, sem 
adiantar números. As previsões do 
Banco de Portugal apontam para 
um tombo de 25,3%. Mas, se to-
dos os pontos do programa forem 
cumpridos, Portugal chegará a 
2030 com um volume de expor-
tações equivalente a 53% do PIB, 
crê Brilhante Dias. 

O plano revisto inclui medidas 
de “muito curto prazo”, inseridas 
na “ação covid-19”, como o lança-
mento de garantias de seguros de 
crédito à exportação para merca-

dos da OCDE. Em maio, o Gover-
no aumentou em mil milhões de 
euros, para três mil milhões, o li-
mite máximo para a concessão 
destas garantias. A novidade será 
a isenção de imposto de selo para 
estes instrumentos. Um trabalho 
que está a ser feito em conjunto 
com as Finanças, e que avançará 
“o quanto antes”. 

“Precisamos que os seguros de 
crédito sejam competitivos, e até 
agora eram um obstáculo”. 

Ainda no capítulo do financia-
mento, está prevista uma linha de 
crédito “urgente”, orientada para 
as encomendas internacionais. 
“Será lançada uma linha autóno-
ma ou, em alternativa, esta espe-
cificidade será enquadrada nas li-
nhas que já estão aprovadas”, re-
vela o responsável. 

  
“Tinder” para empresas 
O financiamento é um dos seis ei-
xos de intervenção do programa. 
Outro é a aposta no acesso cada 
vez mais detalhado a informação 
de mercado. “Temos trabalhado 
com a AICEP para construir mais 
instrumentos com Inteligência 
Artificial, que permitam persona-
lizar a informação recebida pelas 
PME”. Neste campo, está previs-
to o desenvolvimento de um mó-
dulo de “business matchmaking”, 
que servirá para “encontrar mais 
rapidamente os parceiros de ne-
gócio ideais para as empresas ”, ex-
plica Brilhante Dias. 

Noutro ponto, o destaque vai 
para o investimento na qualifica-
ção de recursos humanos dedica-
dos ao comércio internacional, 
um défice que as empresas têm 
“em quantidade e qualidade”. Vai 
nascer um Programa Nacional de 
Capacitação para a Internaciona-
lização e ainda um Programa de 
Reconversão de Recursos Huma-
nos, que servirá para “garantir me-
lhores oportunidades em setores 

INTERNACIONALIZAÇÃO 

Exportações vão demorar 
até três anos a recuperar 
O plano Internacionalizar 2030 prevê que as vendas de bens e serviços atinjam os 
50% do PIB apenas em 2027, um avanço de dois anos face às estimativas pré-covid. 
Já os valores recorde alcançados no ano passado poderão ser igualados só em 2023. 

ANA SANLEZ 
anasanlez@negocios.pt 

Eurico Brilhante Dias, secretário de Estado da Internacionalização, é o responsável pelo plano Internacionalizar 2030.

Temos trabalhado com 
a AICEP para construir 
mais instrumentos 
com Inteligência 
Artificial, que 
permitam personalizar 
a informação.  
EURICO BRILHANTE DIAS 
Secretário de Estado  
da Internacionalização 

“ Há muitas empresas 
que têm experiências 
exportadoras 
intermitentes, mas  
é preciso encontrar 
instrumentos para  
que haja continuidade.  
EURICO BRILHANTE DIAS 
Secretário de Estado  
da Internacionalização 

“

COMÉRCIO INTERNACIONAL EM RECUPERAÇÃO ATÉ 2023 
Previsões revistas anualmente e sujeitas a alterações 

O plano Internacionalizar 2030 aponta para que as exportações portuguesas regressem aos ní-
veis pré-covid em 2023, ano em que termina a atual legislatura. Nas metas traçadas pelo Go-
verno, os valores de partida dos indicadores “Exportadores”, “Mercados” e “Valor Acrescen-
tado” referem-se a 2018, enquanto os restantes são relativos a dezembro de 2019.

Fonte: Gabinete do secretário de Estado da Internacionalização

                                              Valor de partida                                    2023                                     2027 2030 

Exportações 44% do PIB 44% do PIB 50% do PIB 53% do PIB 

Exportadores 21 214 21 500 23 000 25 000 

Mercados 4,3 4,3 4,5 4,7 

IDE 137 mil M€ 137 mil M€ +4%/ ano +4%/ ano 

IDPE 47 mil M€ 47 mil M€ +4,5%/ ano +4,5%/ ano 

Valor acrescentado 2,86 M€ +0%/ ano +2%/ ano +2%/ ano

emergentes, como os centros de 
tecnologia”. 

 
Rumo a 25 mil exportadoras 
No capítulo mais extenso do In-
ternacionalizar 2030, a priorida-
de é o acesso aos mercados e a 
atração de investimento para Por-
tugal. Segundo o plano, o país con-
ta com 21.214 empresas exporta-
doras, que deverão chegar às 
21.500 em 2023. Em 2030, as ex-
pectativas apontam para 25 mil. 

Para a concretização dos obje-
tivos, Brilhante Dias destaca “dois 
grandes programas”. O Mais Mer-
cados é dirigido a PME que já ex-
portem, mas que precisam de “di-
versificar a sua base de clientes, 
para diminuir o grau de risco”. 

Já o Programa Plataformas 
aponta à retenção de exportado-
res. “Em Portugal há muitas em-
presas que têm experiências ex-
portadoras intermitentes, mas é 
preciso encontrar instrumentos 

para que haja continuidade”, su-
blinha o governante. 

Após ter sido aprovado em 
Conselho de Ministros, o Interna-
cionalizar 2030 será agora sub-
metido ao Conselho Estratégico 
para a Internacionalização da 
Economia, seguindo depois para 
a Assembleia da República para 
ser discutido, entre setembro e ou-
tubro. Só depois será possível che-
gar aos “valores finais” de investi-
mento do programa. 
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Eurico Brilhante Dias, secretário de Estado da Internacionalização, é o responsável pelo plano Internacionalizar 2030.

Mário Cruz/Lusa

“Promover Portugal não significa  
ter marcas associadas a produtos”

A “promoção da Marca Portugal” 
é o “elemento central” de um pro-
grama extenso e será dos primei-
ros a sair do papel, revela o secre-
tário de Estado da Internaciona-
lização, Eurico Brilhante Dias.  

A estratégia não passará, po-
rém, por impulsionar “produtos 
estrela”. A ideia é “fazer com que 
Portugal seja associado à produ-
ção de bens e serviços de valor 
acrescentado”, o que não signifi-
ca “ter marcas associadas a produ-
tos em concreto”, esclarece o go-
vernante. 

“Somos reconhecidamente 
bons fornecedores de produtos 
como moldes, hortícolas, compo-
nentes automóveis, calçado, têx-
til e vestuário”. Porém, “não so-

mos vistos da mesma forma no 
Vietname e nos Estados Unidos, 
logo a forma de promoção tem de 
ser diferente. É nessa dimensão 
que vamos trabalhar”, relata.  

Em concreto, haverá uma 
aposta “no reforço dos aspetos po-
sitivos” do país enquanto fornece-
dor. “Será um trabalho quase ci-
rúrgico que implicará a promoção 
em mercados onde os produtos 
portugueses são percebidos como 
de menor valor”. Espanha, Fran-
ça, Alemanha e Reino Unido são 
prioridades, tal como os Estados 
Unidos e o Canadá. Mas também 
haverá campanhas no México, 
Brasil e “algum trabalho no Ma-
grebe”, em setores como a cons-
trução e as águas. O plano prevê 

ainda apontar a mercados como 
China, Japão, Coreia do Sul e Tai-
lândia. E “continuar” no Golfo.  

A estratégia debruça-se tam-
bém sobre o Investimento Direto 
de Portugal no Estrangeiro 
(IDPE), que tem uma “dimensão 
diplomática importante”. Ao Go-
verno não interessa apoiar “a pura 
deslocalização de empresas”. O 
foco é ajudar empresas que quei-
ram instalar filiais lá fora “como 
estratégia para alavancar mais ex-
portações”. Setor automóvel, 
construção civil, calçado e têxtil 
são alguns dos alvos. Na visão do 
Executivo, “Portugal não vai cres-
cer se não tiver mais empresas in-
ternacionalizadas, com unidades 
de negócio no exterior”.  AS

Uma das bandeiras do Internacionalizar 2030 é a “promoção da marca 
Portugal” no estrangeiro. O Governo defende ainda que as empresas  
devem apostar na instalação de unidades de negócio noutros países. 

A companhia prevê realizar 500 voos 
semanais em agosto e 700 em setembro, 
para um total de 76 destinos.

TAP retoma  
40% da operação  
em setembro

A TAP anunciou esta segun-
da-feira um plano que prevê a 
retoma de centenas de liga-
ções aéreas nos próximos dois 
meses. A companhia progra-
mou cerca de 500 voos sema-
nais de ida e volta para agosto, 
num total de 66 rotas, incluin-
do 18 ligações por semana para 
o Brasil, 20 para seis destinos 
na América do Norte, 44 para 
nove aeroportos em África e 
329 para 30 cidades euro-
peias, além de 126 voos para 
seis aeroportos nacionais. 

No entanto, só em setem-
bro é que a TAP prevê “repor 
de forma mais significativa” a 
sua operação, retomando cer-
ca de 40% daquela que era a 
oferta normal antes da pande-
mia de covid-19. No último 
mês do verão, a transportado-
ra somará mais uma dezena de 
rotas face a agosto, operando 
76 num total de 700 voos por 
semana.  

Em setembro, detalhou a 
empresa numa nota enviada à 
imprensa, a TAP vai ter 22 
voos por semana para o Brasil, 
30 voos em oito rotas na Amé-
rica do Norte, 59 voos para 13 
cidades em África e no Médio 
Oriente, 498 voos para 35 ci-
dades europeias e ainda 159 
voos entre seis cidades portu-
guesas. 

Depois da polémica sobre 

a retoma a partir do aeroporto 
Francisco Sá Carneiro, que 
numa primeira proposta, apre-
sentada em junho, reduzia a 
operação de voos para a Euro-
pa a 4% do que era em 2019, a 
TAP especifica que a infraes-
trutura nortenha passa a con-
tar em agosto com ligações a 
Ponta Delgada, Rio de Janei-
ro, Newark, Londres, Milão e 
Zurique, que se juntam às liga-
ções a Paris, Luxemburgo e ao 
Funchal repostas em julho, ini-
ciando a rota Porto-Amester-
dão em setembro. 

Segundo uma comunica-
ção interna do diretor de Re-
cursos Humanos da TAP, ci-
tada pela Lusa a 19 de julho, os 
trabalhadores da TAP regres-
sam ao trabalho em agosto, 
mas com horários reduzidos 
em 70%, 50% e 20%. “Não ha-
verá mais lay-off de suspensão 
de contrato de trabalho, pelo 
que todos os nossos colabora-
dores estarão em lay-off de re-
dução de horário de trabalho”, 
lia-se na nota enviada às dire-
ções dos vários departamen-
tos. 

Na semana passada, a TAP 
recebeu 250 milhões de euros, 
relativos à primeira parcela do 
empréstimo do Estado, que 
poderá ascender a 1.200 mi-
lhões de euros.  

ANTÓNIO LARGUESA

AVIAÇÃO

66 
ROTAS EM AGOSTO 
O plano de reposição 
da operação da TAP 
prevê a retoma  
de 66 rotas em 
agosto, num total de 
500 voos semanais. 

700 
VOOS EM SETEMBRO 
No final do verão, a 
companhia prevê ter 
retomado 40% da 
operação face aos 
níveis pré-covid, com 
700 voos por semana.
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F oram 74 os projetos 
inicialmente apresen-
tados ao Governo no 
âmbito do hidrogénio 

verde mas, destes, apenas 37 con-
tinuam na corrida para se candi-
datarem a fundos europeus. Des-
ta forma, o investimento previs-
to para este grupo de projetos 
caiu dos 16 mil milhões para qua-
se metade, num total de 9 mil mi-
lhões de euros.  

“Para a candidatura IPCEI 
(’Important Project of Common 
European Interest’) inicia-se 
agora um processo mais aprofun-
dado”, afirma o Governo, na nota 
enviada às redações. Numa pró-
xima fase, será “necessário esta-
bilizar os valores de investimen-
to e obter informação técnica e fi-
nanceira mais detalhada”. Só de-
pois deste processo vão ser sele-
cionados os projetos que integra-
rão a candidatura IPCEI. A tria-
gem foi efetuada por um Comité 
de Admissão  transdisciplinar.  

O Governo ressalva que os 
projetos que foram agora excluí-
dos “continuam a ser uma mais 
valia na cadeia de valor do hidro-
génio” e, como tal, poderão can-
didatar-se ao Programa Opera-
cional Sustentabilidade e Efi-
ciência no Uso de Recursos, no 
valor de 40 milhões de euros, ou 
mesmo a fundos do Portugal 
2020. No âmbito europeu, pode-
rão ainda ser elegíveis para o pro-
grama Horizon Europe. 

 
“Reindustrialização” a 
caminho de Sines. E não só 
A maioria dos projetos divulgados 
até agora apontam para Sines 

como o novo polo do hidrogénio 
em Portugal. Contudo, este não é 
o caso do projeto da Bondalti, 
aquele com o valor de investimen-
to mais elevado, na ordem dos 2,4 
mil milhões de euros.  

De acordo com o que o Negó-
cios apurou, o objetivo desta em-
presa é passar a produzir hidrogé-
nio mas também amoníaco verde, 
primeiro para descarbonizar as fá-
bricas de anilina e cloro em Estar-
reja e, numa segunda fase, para ex-
portar. Desta forma, Portugal 
pode reverter o papel de importa-
dor de amoníaco para exportador.  

Já Évora também vai receber 
o Green Gas, um projeto da Fu-
sion Fuel que espera produzir hi-
drogénio nesta cidade com tec-
nologia “made in Portugal” e já 
patenteada, e a qual os responsá-
veis asseguram ser, para já, a que 
garante maior competitividade 
de preços. Depois de Évora, a em-
presa vai para Sines, onde vai re-
forçar o investimento num total 
de 509,9 milhões até 2025.  

Sines também leva a melhor 
no consórcio Galp, Martifer, 
EDP, REN e Vestas. As empresas 

não revelam valores, mas o Negó-
cios confirmou que este projeto 
ronda os 1,5 mil milhões, tal como 
avançado pelo Eco. De acordo 
com o comunicado, estas empre-
sas querem implementar um 
cluster com uma “importante di-
mensão internacional” e contri-
buir para a “reindustrialização” 
da economia e “equilíbrio” da ba-
lança comercial. tudo vai come-
çar com um projeto-piloto de 10 
megawatts (MW) de eletrólise, 
que deverá evoluir até 1 gigawatt 
(GW) em 10 anos. Paralelamen-
te, vai ser necessária uma capaci-
dade de geração de energia reno-
vável de 1,5 GW, de forma a ali-
mentar os eletrolisadores. Por 
fim, está prevista uma componen-
te industrial de produção de equi-
pamentos e um polo de inovação, 
que inclui mais de 20 empresas, 
institutos e universidades nacio-
nais.  *com RN

Bondalti, Fusion Fuel, Galp, EDP, Martifer, Vestas e REN estão a apostar no hidrogénio. 

ENERGIA

Projetos de hidrogénio 
reduzidos a 9 mil milhões

Nem todos os 74 projetos de hidrogénio verde que foram apresentados ao Governo 
reúnem condições para se candidatarem a fundos europeus. Sobram agora 37, no 
valor de 9 mil milhões de euros. Os restantes poderão ter outras oportunidades. 

Miguel Baltazar

ANA BATALHA OLIVEIRA* 
anabatalha@negocios.pt 

2,4 
INVESTIMENTO 
O maior dos projetos  
a passar a primeira  
fase de seleção é o  
da Bondalti, que está 
avaliado em 2,4 mil 
milhões de euros. 

Galp investe 
300 milhões 
no solar  
em Espanha

A Galp registou um resultado 
líquido ajustado (RCA) nega-
tivo de 52 milhões de euros no 
segundo trimestre do ano, um 
valor que compara com lucros 
de 199 milhões de euros no 
mesmo período do ano passa-
do. No semestre o resultado lí-
quido também foi negativo em 
22 milhões de euros. 

Em comunicado, a Galp 
Energia esclareceu que não vai 
pagar o habitual dividendo in-
terino, sendo que a remunera-
ção aos acionistas pelo exercí-
cio deste ano vai ter em conta os 
resultados e só será conhecida 
em 2021. A Galp é das poucas 
cotadas portuguesas que paga 
dividendos interinos (no tercei-
ro trimestre), que depois com-
pleta com o dividendo com -
plementar no ano seguinte. 

Sobre o negócio anunciado 
no início do ano de aquisição de 
projetos de produção de ener-
gia fotovoltaica em Espanha, a 
Galp assume que o acordo, “re-
centemente assinado entre a 
Galp e a ACS, foi alterado de 
maneira a estabelecer novos 
termos e condições para a tran-
sação”. Assim, vai ser criada 
uma joint-venture, da qual a 
Galp adquire 75,01%, manten-
do a ACS uma posição de 
24,99%, ficando com “uma es-
trutura governativa de contro-
lo conjunto”. 

No âmbito desta alteração, 
a Galp Energia deverá pagar 
um valor entre 300 e 350 mi-
lhões de euros “na conclusão 
da transação pela aquisição da 
participação e custos de de -
senvolvimento passados”. O 
acordo com a empresa espa-
nhola incluía a aquisição, des-
envolvimento e construção de 
projetos até um valor total es-
timado de 2,2 mil milhões de 
euros até 2023.  

A petrolífera acrescenta 
que todos os custos adicionais 
de desenvolvimento e constru-
ção relacionados com o porte-
fólio serão assumidos pela 
joint venture.  NC
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A  SAP é a empresa 
de software consi-
derada líder nos ín-
dices de sustenta-
bilidade do Dow 

Jones e CDP Worldwide. Em ja-
neiro de 2020 em Davos, a SAP 
assumiu o compromisso com as 
Nações Unidas de acelerar da ado-
ção dos princípios de sustentabi-
lidade através do programa Cli-
mate 21, que visa dotar com mé-
tricas de sustentabilidade o porte-
fólio de soluções da SAP, para que 
as empresas possam reportar o 
Green Line, para além do P&L 
(Profit and Loss). 

Em termos internos, a SAP 
tem como uma meta, até final des-
te ano, eliminar a utilização única 
de plásticos nas operações de cada 
subsidiária da SAP SE.  

Tem um programa inclusivo 
ao nível educativo e laboral, para 
garantir que todos dispõem das 
competências digitais, programas 
com as Alianças Universitárias e 
uma plataforma de cursos abertos 
on-line, openSAP, e colabora com 
a UNICEF através da Aliança 
Mundial para a Juventude. Luís 
Urmal Carrasqueira destacou o 
programa de apoio à integração de 
pessoas com autismo. 

 
Qual a importância e o im-
pacto da sustentabilidade 
ambiental, social e económi-
ca nos modelos de negócios?  
O desempenho social, econó-

mico e ambiental estão inter-re-
lacionados, cada um criando im-
pactos tangíveis nos outros. Con-
duzir as empresas com um objeti-
vo claro no que diz respeito à sus-

tentabilidade é cada vez mais es-
perado pelos colaboradores, clien-
tes, acionistas e potenciais inves-
tidores.A sustentabilidade am-
biental, social e económica tem 
vindo a ocupar um espaço cada 
vez maior nas administrações das 
empresas. O esperado não são me-
didas avulso, mas, sim, compro-
missos de médio e longo prazo. Se 
estes compromissos, por um lado, 
condicionam processos e mode-
los de negócio, por outro, são cada 
vez mais um indicador do risco to-
tal e da qualidade da equipa de 
gestão de qualquer organização. 
Além de que, quando são tomadas 
decisões, a sociedade é hoje um 
importante grupo de interesse 
para as empresas. 

 
O que se deveria fazer para 
conseguir cumprir a Agenda 
2030 ou pelo menos criar uma 
agenda mais sustentável? 

O cumprimento da Agenda 
2030 implica muito mais que boa 
vontade e palavras de circunstân-
cia. Somos mais de 7 mil milhões 
de pessoas e mais de 190 países no 
mundo, com culturas tão diferen-
tes, perspetivas económicas e so-
ciais nem sempre coincidentes. 
Tal implica um enorme cuidado 
na forma como determinadas me-
didas ao nível da sustentabilidade 
podem ser, ou não, implementa-
das. Mas este é o momento para 
pensarmos no futuro e deixarmos 
de lado quaisquer perspetivas de 
curto prazo. É isso que a Agenda 
2030 pede, uma visão integrada e 
filantrópica, onde o Nós se sobre-
põe aos egos. Creio que as pessoas 
e organizações estão hoje mais 
cientes da realidade que está lon-
ge de ser a mais tranquilizadora. 
Uma das formas que, penso, aju-
daria no cumprimento destas me-
tas, seria as organizações assumi-

rem uma maior transparência so-
bre os respetivos indicadores de 
sustentabilidade. Iria não só au-
mentar o compromisso, como 
também tornar o mercado cada 
vez menos tolerante a entidades 
não convergentes com a Agenda 
2030. 

 
A sustentabilidade mudou a 
visão das empresas? Qual 
pode e deve ser o papel das 
empresas em termos de sus-
tentabilidade ambiental, so-
cial e económica? 
Se há algo que o século XXI 

nos trouxe foi a Economia Circu-
lar e a necessidade da missão das 
empresas não se restringir ao lu-
cro. Naturalmente, o lucro é fator 
fundamental, é o fim último das 
organizações, mas não um lucro a 
qualquer preço, desprovido de éti-
ca e desinteressado da comunida-
de e do meio ambiente.  As empre-

sas devem dar o exemplo, dando 
prioridade aos cuidados com a 
saúde e bem-estar dos seus cola-
boradores, preocupar-se em dar-
-lhes um plano de desenvolvimen-
to humano e profissional, ter a ca-
pacidade de integrar e não criar 
desigualdades de sexo, etnia ou 
credo, preocupar-se em conter a 
excessiva carbonização da econo-
mia ou o consumo extremado de 
plásticos e reger-se por elevados 
princípios de ética. 

O papel das empresas, ao nível da sustentabilidade, deve ser mobilizador e exemplar, 
antecipar tendências, pensar a médio e longo prazo, não viver em função do imediato, 
sublinha Luís Urmal Carrasqueira, managing director da SAP Portugal.

FILIPE S. FERNANDES 

A missão das empresas não 
se pode restringir ao lucro

NEGÓCIOS INICIATIVAS O PAPEL DAS EMPRESAS

Pedro Ferreira

SAP, os números 
das práticas

NÚMEROS

78%  

CULTURA DE SAÚDE 
Índice de cultura de 
saúde corporativa  
em 2018, contra 69% 
em 2013.

3,3  

TONELADAS 
Emissões de CO2 por 
colaborador em 2018, 
menos 5,9 toneladas do 
que em 2009. A SAP tem  
o compromisso de tornar 
as suas operações neutras 
em carbono até 2025. 

26%  

MULHERES 
Mulheres em cargos de 
gestão em 2019, que  
era de 17,6% em 2009. 

LUÍS URMAL CARRASQUEIRA MANAGING DIRECTOR DA SAP PORTUGAL
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MERCADOS

Num período marcado pelos efeitos da pandemia, o financiamento às empresas  
cresceu ao ritmo mais acelerado da última década e a carteira total de crédito  
atingiu máximos de 2018. Enquanto isso, os empréstimos às famílias estão a desacelerar.

T al como os bancos 
previam, o crédito às 
empresas cresceu 
de forma significati-
va no primeiro se-

mestre deste ano, numa altura em 
que estavam disponíveis milhares 
de milhões de euros em linhas de 
crédito garantido pelo Estado, 
lançadas pelo Governo para 
apoiar as empresas afetadas pela 
pandemia. Os empréstimos ace-
leraram ao ritmo mais acelerado 
da última década e a carteira total 
de crédito às empresas atingiu o 
nível mais elevado em quase dois 
anos, ao mesmo tempo que o cus-
to destes empréstimos é cada vez 
menor. O crédito às famílias, por 
seu lado, está a desacelerar. 

Os dados, divulgados esta se-
gunda-feira, são do Banco de Por-
tugal (BdP), que dá conta de que 
a carteira total de crédito a empre-
sas ascendia, no final de junho des-
te ano, a 70.871 milhões de euros, 
o montante mais elevado desde 
setembro de 2018. Este valor cor-
responde a um aumento de 5,6% 
em relação a junho do ano passa-
do, o que representa a maior taxa 
de variação anual registada desde 
maio de 2009. 

Ao mesmo tempo que a con-
cessão de crédito às empresas ace-
lera, o custo do mesmo é cada vez 
menor. Em maio, último mês para 
o qual o BdP tem dados disponí-
veis, a taxa de juro média das no-
vas operações de crédito a empre-
sas caiu para um novo mínimo his-
tórico, de 1,56%, valor que repre-
senta uma queda de 0,51 pontos 
percentuais em relação ao mês an-
terior. Esta é a queda mais acen-

tuada desde dezembro de 2015. 
Em sentido contrário, os em-

préstimos às famílias conheceram 
uma desaceleração, ainda que 
continuem a aumentar. No final 
de junho, o crédito a particulares 
totalizava 118.978 milhões de eu-
ros, uma subida de 1,5% face a ju-
nho do ano passado. No crédito à 
habitação, a carteira total ascen-
dia a 93.447 milhões neste mês, 
mais 1,5% do que no ano passado. 

Foi, sobretudo, o crédito ao 
consumo que justificou esta desa-
celeração. Em junho, os emprés-
timos destinados a financiar o 

consumo de particulares totaliza-
vam 19.043 milhões de euros, o 
que corresponde a uma subida ho-
móloga de 4,2%. Esta é a menor 
variação anual registada desde 
maio de 2016. 

Esta era, precisamente, a evo-
lução que já era antecipada pela 
banca. Nos mais recentes inqué-
ritos sobre o mercado de crédito 
que foram realizados pelo BdP 
junto do setor, os bancos davam 
conta de que, no segundo trimes-
tre deste ano, a procura de crédi-
to por parte das empresas iria au-
mentar fortemente, especialmen-

te no segmento de pequenas e mé-
dias empresas, ao mesmo tempo 
que, no caso dos particulares, a 
procura iria sofrer uma quebra si-
gnificativa, sobretudo no caso do 
crédito ao consumo. 

 
Menos crédito vencido 
Apesar da crise gerada pela pan-
demia, que obrigou várias empre-
sas a fechar portas e cortou rendi-
mentos às famílias, a proporção de 
crédito vencido está a diminuir. 
Para esta evolução terão contri-
buído as moratórias do crédito, 
que permitiram aos clientes adiar 

o pagamento das prestações sem 
que isso seja contabilizado como 
incumprimento. 

Em junho, o rácio de créditos 
vencidos entre as empresas era de 
4,1%, abaixo dos 4,3% registados 
em maio, enquanto o montante 
total de crédito vencido ascendia 
a 2.909 milhões de euros, uma 
queda de 2,5% em relação a maio. 

Já entre os particulares, o rá-
cio de créditos vencidos manteve-
-se inalterado, nos 2%, enquanto 
o montante total desceu 2,4% em 
relação a maio, para os 2.376 mi-
lhões de euros. 

BANCA

Crédito a empresas sobe 
para máximos de 2 anos

Ao mesmo tempo que a concessão de crédito a empresas acelera, o custo do mesmo é cada vez mais baixo.

 Miguel Baltazar

RAFAELA BURD RELVAS 
rafaelarelvas@negocios.pt
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CRÉDITO A EMPRESAS CRESCE AO MAIOR RITMO DESDE 2009 
Valores em milhões de euros 

A carteira total de crédito a empresas fixou-se em 70.871 milhões de euros no final de junho deste ano, um má-
ximo desde setembro de 2018. Foi a maior subida anual registada desde maio de 2009.

As poupanças das famílias 
continuam a aumentar e atin-
giram um novo máximo histó-
rico, num movimento que tem 
vindo a acentuar-se desde que 
a pandemia chegou a Portugal. 
Só em junho, os depósitos de 
particulares cresceram mais 
de 2,3 mil milhões de euros, a 
maior subida em nove anos. 
Mas, desta vez, é entre as em-
presas que a tendência é mais 
notória - em junho, o montan-
te depositado pelo setor em-
presarial cresceu ao ritmo 
mais acelerado desde 2007. 

Os dados são do Banco de 
Portugal (BdP), que dá conta 
de que, em junho, estavam de-
positados nas instituições fi-
nanceiras nacionais 333.096 
milhões de euros, mais 13 mil 
milhões do que era registado 
em maio. Este montante cor-
responde a um crescimento 
anual de 5,4%, o mais expres-
sivo desde maio de 2011. 

Para esta evolução contri-
buíram tanto famílias como 
empresas. No caso dos parti-
culares, os depósitos totaliza-
vam 157.525 milhões de euros 
em junho, uma subida de 6,2% 
face ao ano passado. Há oito 
anos que as poupanças das fa-
mílias não cresciam tanto. 

Mas foi entre as empresas 
que se registou a maior subida. 
Entre junho de 2019 e o mes-
mo mês de 2020, os depósitos 
das empresas dispararam mais 
de 18% e totalizaram 53.439 
milhões de euros. É preciso re-
cuar a 2007 para encontrar 
uma subida desta dimensão. 

Esta evolução verifica-se, 
até, nos depósitos a prazo, cu-
jas taxas de juro se mantêm em 
níveis historicamente baixos. 
Em maio, último mês para o 
qual o BdP disponibiliza da-
dos, a taxa de juro média dos 

depósitos a prazo de empresas 
era 0,06%, abaixo dos 0,07% 
do mês anterior. Nos depósi-
tos a prazo dos particulares, a 
taxa de juro média era 0,08%, 
a mesma de abril.  

Mesmo assim, no final de 
junho, os depósitos a prazo das 
empresas ascendiam a 8.531 
milhões de euros, mais 4,5% 
do que era registado em maio. 
Já os depósitos a prazo aplica-
dos por particulares totaliza-
vam 88.141 milhões de euros, 
uma subida mais ligeira, de 
0,3%, em relação a maio. 

Os depósitos de famílias e empresas 
dispararam em junho deste ano, registando-
-se as taxas de crescimento mais aceleradas 
desde a última crise financeira.

Depósitos não 
cresciam tanto desde a 
última crise financeira

Fonte: Banco de Portugal

A concessão de crédito às empresas disparou até junho, num período marcado pela 
crise gerada pela pandemia. Em sentido contrário, os empréstimos às famílias cres-
cem a um ritmo menos acelerado. Os depósitos crescem em ambos os segmentos.

EVOLUÇÃO DO CRÉDITO E DEPÓSITOS EM PORTUGAL

Crédito acelera nas empresas  
e abranda nas famílias. 
Poupanças estão a disparar

EMPRÉSTIMOS ÀS FAMÍLIAS CRESCEM, MAS MENOS 
Valores em milhões de euros 

O crédito a particulares voltou a crescer em junho, mas a um ritmo menos acelerado do que era registado até 
agora, de apenas 1,5%, para um total de 118.978 milhões de euros. A carteira de crédito à habitação cresceu os 
mesmos 1,5% em relação ao ano passado, passando a totalizar 93.447 milhões de euros.

POUPANÇAS DE FAMÍLIAS E EMPRESAS DISPARAM 
Valores em milhões de euros 

O montante total de depósitos ultrapassou os 333 mil milhões de euros no final de junho, um crescimento de 5,4% 
em relação ao mesmo mês do ano passado, que é o mais significativo desde maio de 2011. Só em junho, os depó-
sitos das famílias aumentaram em 2,3 mil milhões de euros.

333.096 
DEPÓSITOS 
No final de junho, o 
montante depositado 
na banca nacional 
totalizava 333.096 
milhões de euros, 
uma subida de 5,4%.

0,08% 
JURO 
A taxa de juro média 
dos depósitos a prazo 
para particulares era 
de 0,08% em junho. 
Mesmo assim, os 
depósitos cresceram.



GUIA FINANCEIRO

C omprado com bom 
senso, pago integral-
mente e gerido com 
cuidado razoável, o 
investimento em 

imobiliário é o mais seguro do 
mundo”, disse uma vez o presi-
dente norte-americano Franklin 
D. Roosevelt. 

A longo prazo, o investimen-
to em imobiliário tem revelado 
valer a pena, ainda que apresen-
te mais risco do que o mercado 
obrigacionista da dívida pública. 
Há, porém, muitas formas de in-
vestir no setor. Os fundos de in-
vestimento imobiliário abertos, 
recentemente denominados or-
ganismos de investimento imo-
biliário, são uma delas. Permitem 
investir de forma direta numa 
carteira diversificada, em que o 
mercado residencial representa 
apenas uma pequena parte. Na 
sua composição tem, principal-
mente, ativos dedicados ao reta-
lho, comércio, serviços, escritó-
rios, setor logístico, indústria e 
hotelaria. 

Desde 1 de maio, passaram a 
reger-se pelo regime geral dos or-
ganismos de investimento coleti-
vo, ficando sob a supervisão da 
Comissão do Mercado de Valo-
res Mobiliários (CMVM). 

 
Desempenho no ano passado 
O ano de 2019 foi bom para o se-
tor imobiliário em geral, motiva-
do pelo crescimento económico 
e do turismo, bem como pelo fac-
to de Portugal se ter tornado um 
país atrativo para a instalação de 
muitas empresas. Todos estes fa-
tores contribuíram para a renta-
bilidade dos fundos imobiliários. 
Esta tendência manteve-se até ao 
final de março. De acordo com a 
Associação Portuguesa de Fun-
dos de Investimento, Pensões e 
Patrimónios (APFIPP), o seu ín-

dice imobiliário de fundos aber-
tos, composto por nove fundos, 
registou uma taxa de crescimen-
to de 4,43%, em 2019, e de 3,9% 
anualizados nos últimos três 
anos. 

Neste artigo, olhamos apenas 
para o comportamento dos fun-
dos em relação aos quais temos o 
conselho de manter. 

Neste momento, são sete (ver 
tabela). Relembramos que, no fi-
nal de março, alterámos o con-
selho de compra dos fundos CA 
Património Crescente e Imo-
poupança para manter. 

Com exceção do Imopoupan-
ça, gerido pela Fundiestamo, que 
tem quase sempre garantida a 
ocupação a 100% devido à sua 
política de investimento, estes 
fundos tiveram, para a totalidade 
dos imóveis arrendados e não  
arrendados, uma taxa de ocupa-
ção superior a 80 por cento. O 
Fundimo teve uma ocupação mé-
dia de 94%, o CA Património 
Crescente de 93% e o Imofomen-
to de 92 por cento. 

A melhoria deste indicador, 
tão importante para cativar par-
ticipantes, distribuir dividendos 
no caso dos fundos de rendimen-
to, e realizar novas aquisições, 
tem sido uma tendência ao longo 
dos últimos trimestres. 

É também importante perce-
ber que a valorização das unida-
des de participação é calculada 
através do rácio entre o valor lí-
quido do fundo (valor dos ativos 
deduzido de encargos e comis-
sões) e o número de unidades de 
participação. 

Ou seja, quanto maior o valor 
do fundo, melhor tende a ser a sua 
rentabilidade. 

Se o valor líquido do fundo se 
mantiver estável e o número de 
unidades de participação em cir-
culação aumentar, pior. 

Investimento seguro? 
Questiona-se muitas vezes se o 
setor imobiliário é um ativo de re-
fúgio. Ao analisarmos esta cate-
goria de fundos de investimento 
para um prazo mais longo, a 10 
anos, verificamos que a rentabili-
dade média anual do índice dos 
fundos abertos foi de 0,49% (até 
31 de março), o que é pouco. No 
mesmo período, a nossa carteira 
equilibrada registou uma renta-
bilidade de 4,8%, em média, ao 
ano. Ainda assim, apesar de os en-
cargos de subscrição elevados 
que, por vezes, os caracterizam, 
podemos concluir, com base nes-
tes valores e tendo em conta a bai-
xa volatilidade, que estes ativos 
devem fazer parte de uma cartei-
ra diversificada numa estratégia 
de investimento a longo prazo. 

Contudo, face à situação atual 
de crise, o risco de desvalorização 
dos ativos e o incumprimento dos 
arrendatários não são de descar-
tar. O facto de não permitirem 
resgates imediatos joga, no entan-
to, a seu favor. Permite aos fun-
dos, por via desta antecedência 
dos pedidos de resgate, acautelar 
situações mais complicadas ao ní-
vel de liquidez. A título de exem-
plo, as unidades de participação 
da classe C do fundo Imopoupan-
ça apenas podem ser resgatadas 
em dezembro mediante um pré-
-aviso de 12 meses. 

Ainda que o investimento nes-
tes fundos deva ser visto numa 
perspetiva de longo prazo (supe-
rior a 5 anos) e não de poupança, 
esta restrição é um fator negativo, 
para um investidor que exija o mí-
nimo de liquidez. As regras muda-
ram há dois anos para os investi-
dores não profissionais, mas a 
maioria das gestoras optou por 
não as adotar, continuando a usar 
as janelas de resgate maiores, de 
seis e 12 meses, em vez de dois, o 

IMOBILIÁRIO
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DESEMPENHO 
UMA DÉCADA COM  
APENAS UM PERCALÇO 

Os sete fundos que aconselhamos a “manter” renderam 2,19 por cento. 
Apenas em 2013, ano em que a crise nos bateu à porta, a rentabilidade foi 
negativa. Assim, o investimento imobiliário deve ser encarado a longo pra-
zo e, de preferência, com alguma diversificação.

Os últimos anos foram propícios para o setor,  
mas a paragem da economia pode afetar  
as rendas recebidas pelos fundos imobiliários. 
Por agora, desaconselhamos a compra.

Navegar à bolina
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que nos levou a solicitar a inter-
venção do Ministério das Finan-
ças no sentido de alterar a lei 
(ver caixa). 

 
O que esperar no futuro 
Apesar de todas as diferenças 
entre a crise de 2008 e a atual, e 
de termos já mostrado que, 
numa década, a rentabilidade 
média do índice da APFIPP foi 
positiva (+0,49%), é interessan-
te ver de que forma o conjunto 
destes sete fundos se comportou 
nos últimos anos.  

A rentabilidade média foi de 
2,19 por cento. Podemos obser-
var no gráfico que apenas em 
2013 foi negativa (-1,48%). Po-
demos também concluir sobre a 
importância de perspetivar o in-
vestimento em imobiliário como 
um investimento de longo prazo 
e, de preferência, com alguma di-
versificação. 

Vivemos hoje num limbo en-
tre o desempenho do passado e 
a mudança de paradigma de que 
se fala para alguns setores. 
Quanto tempo demorarão o tu-
rismo e a hotelaria a recuperar? 
O alojamento local está defini-
tivamente condenado? Foi des-
ta que o comércio online se con-
seguiu afirmar e ganhar desta-
que no consumo do dia-a-dia? 
Se assim for, o setor logístico 
será um claro vencedor, mas o 
do comércio não. 

Como ficará a questão do te-
letrabalho e do “coworking” que 
já estavam a ganhar expressão? 
Se estes dois métodos de traba-
lho forem adotados, haverá cer-
tamente mais espaços de escri-
tórios disponíveis, o que pode le-
var à queda de preços e das ren-
das praticadas. 

Enquanto esta mudança de 
paradigma ganha identidade, 
permanece alguma incerteza so-
bre a medida exata em que estes 
setores afetarão os fundos que 
neles investem. Por um lado, é 
expectável que fundos com 
maior volume de liquidez, maior 
maturidade e qualidade dos seus 
contratos estejam mais bem pre-
parados. Uma duração de con-
tratos mais longa traz, sem que 

existam incumprimentos, uma 
estabilidade ao fluxo de caixa. 
Por outro lado, a liquidez permi-
te ir às compras, caso surjam 
oportunidades no mercado. 

Finalmente, há outra incóg-
nita grande que é a liquidez dis-
ponível no mercado internacio-
nal. Segundo a informação dis-
ponível nos relatórios de final de 
ano, os investidores nacionais 
representam apenas 12% do to-
tal de investimento realizado em 
2019. Ou seja, o peso do interes-
se do investimento estrangeiro 
é significativo, mas impossível 
de antever no futuro. Espera-se 
que haja uma significativa que-
bra da procura e os preços po-
dem descer.  

Mas se o índice de infetados 
pela covid-19 e a taxa de morta-
lidade, em Portugal, forem redu-
zidos, por comparação a outras 
geografias, é possível que estes 
investidores continuem a ver-
-nos como um país com vanta-
gens para investir. 

Porém, é ainda uma incógni-
ta. Em conclusão, tendo em con-
ta todas as incertezas que pai-
ram sobre o setor, e as perspeti-
vas do FMI para Portugal em 
2020 – queda de 8% do PIB e 
taxa de desemprego de 13,9% –, 
o cenário não é de todo positivo. 

Esta paragem da economia 
já está a ter impacto nas rendas 
recebidas pelos fundos. Tam-
bém a queda de rendimento dos 
particulares e as falências de 
empresas levarão a um quebra 
do consumo, que afetará espa-
ços comerciais. 

Por consequência, pode con-
duzir à descida da taxa de ocu-
pação, o que, a prazo, aumenta-
rá o número de imóveis disponí-
veis no mercado, levando à que-
da de preços em alguns ramos 
do setor. 

Perante esta nebulosidade, o 
nosso conselho é de prudência. 
Atualmente não temos qualquer 
conselho de compra para esta 
categoria de fundos abertos. 

Acompanhe as recomenda-
ções em www.deco.protes-
te.pt/investe/ investimen-
tos/imobiliario. 

Colaboração com a DECO. Os conteúdos foram cedidos pela DECO PROTESTE.    www.deco.proteste.pt    www.deco.proteste.pt/investe

RENTABILIDADE

TEMPOS ÁUREOS 

O ano de 2019 foi bom para o setor imobiliário. A tendência de cres-
cimento manteve-se até março deste ano, mas as incertezas gera-
das pela crise da covid-19 exigem agora prudência. 

FUNDO ABERTO                                                                       1 ano                       3 anos 

Imonegócios (acumulação)  6,35 5,70 

Fundimo (rendimento)  6,26 5,26 

CA Património Crescente (acumulação) 5,78 5,09 

Imopoupança (rendimento)  2,52 5,04 

AF Portfólio Imobiliário (acumulação) 6,24 4,75 

Imofomento (rendimento)  4,81 4,22 

VIP (rendimento)  4,27 3,92

RENTABILIDADE (%)

O regime geral dos organismos 
de investimento coletivo pre-
vê que os investidores não-
-profissionais possam resga-
tar as unidades de participa-
ção com um limite mínimo de 
dois meses entre si. Ou seja, 
não precisariam de esperar 
pelo intervalo mínimo de seis 
meses e máximo de 12 entre 
cada período de resgate esta-
belecido para os profissionais. 
Contudo, numa análise aos vá-
rios prospetos, regulamentos 
de gestão e fichas de informa-
ção destinadas aos investido-
res, constatámos que, decor-
ridos quase dois anos desde a 
alteração do regime, esta me-
dida não é adotada pela gran-
de maioria das gestoras. Mui-
tos investidores não-profissio-
nais continuam, por isso, limi-
tados às janelas de resgate 
das suas unidades de partici-
pação a seis meses e um ano. 
Perante esta inércia, exigimos 
ao Ministério das Finanças a 
alteração da lei no sentido de 
obrigar as sociedades gesto-
ras a permitirem o resgate 
com o intervalo mínimo de 
dois meses para todas as uni-
dades de participação adqui-
ridas após agosto de 2015 aos 
investidores não-profissio-
nais. 
Apesar de ser um instrumen-
to de investimento a longo 
prazo, deve permitir uma li-
quidez superior à atual. 
À data de publicação deste ar-
tigo inquirimos também a 
CMVM sobre o eventual incum-
primento da política de inves-
timento do fundo Imopoupan-
ça cujo valor dos ativos imobi-
liários, segundo o prospeto, 
não pode representar menos 
de 66,67% do fundo. Porém, 
representa 42% do ativo total 
do fundo. 

Exige-se 
transparência 
na comunicação
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Euro / Dólar EUA             1,1758          0,88              5,50 

Libra / Dólar EUA           1,2874          0,63              5,36 

Dólar / Iene Japão          105,33           0,77              3,28 

Dólar / Yuan China        6,9976          0,28            -1,50 

Euro / Libra                   0,91328         -0,25             -0,12 

Euro / Iene Japão           123,84          -0,11             -2,12 

Euro / Real Brasil           6,0752          0,39          -30,62 

Euro / Franco Suíço     1,08183         -0,80              2,15 

Euro / Zloty Polónia        4,392           0,33             -2,35 

Euro / Yuan China          8,2275         -0,61            -6,64 

Euro / Kwanza Angola 659,7349      -0,86          -41,33

Inditex                                 22,95           0,31           -16,35 

Banco Santander              2,075         -2,40         -48,90 

Iberdrola                                   11         -0,41           28,03 

Bbva                                     3,018          -3,18           -37,55 

Amadeus                                  45         -2,66          -38,47 

Telefonica                           3,736         -3,36          -47,07 

Aena                                      113,9          -1,81          -33,39 

Endesa                                 23,76         -0,50             5,09 

Repsol                                  7,162         -3,09         -50,89 

Naturgy Energy              16,045         -3,66          -30,39 

Ferrovial                                   22          -1,79            -9,32 

Grifols                                  25,15          0,24          -13,90 

Caixabank                           2,021         -4,08           -11,05 

Cellnex Telecom                53,52          -1,74           76,08 

Arcelormittal                     9,813         -0,49          -35,24 

Intl Cons Airlin                  2,055         -5,99           -57,85 

Acs                                          21,5         -3,50          -42,74 

Siemens Gamesa              19,44           1,86           26,07 

Red Electrica                    16,755         -0,62            -2,90 

Mapfre                                 1,566          -4,51          -39,68 

Enagas                                 21,46         -2,45            10,25 

Merlin Propertie                 6,52          -5,23          -47,46 

Banco Sabadell                0,3132        -4,04           -62,11 

Inmobiliaria                         6,84          -3,59          -32,30 

Bankinter                           4,485          -3,15          -26,95 

Bankia                                 1,088          -3,16          -41,05 

Acciona                               95,35          -1,24            -4,03 

Acerinox                                   7,1         -0,50            -6,63 

Cie Automotive                  14,41          -7,81          -39,20 

Masmovil Ibercom            22,58         -0,27           10,69 

Viscofan                               57,95          0,00           23,04 

Melia Hotels Int                 3,392         -6,40          -58,78 

Indra Sistemas                  6,675          -1,18           -18,55 

Mediaset Espana                 3,02         -4,37         -45,84 

Ence Energia                        2,84         -6,46          -26,69

Altri                                  27/07/2020              4,286            -0,42     1.109.922,00              -30,08 
BCP                                   27/07/2020               0,101             -2,89     5.559.705,00              -59,80 
Corticeira Amorim        27/07/2020              9,890              2,49         397.176,30                  4,24 
CTT                                   27/07/2020               2,255            -0,66        775.572,60                 11,63 
EDP                                   27/07/2020              4,419            -0,67  36.372.020,00               34,49 
EDP Renováveis             27/07/2020            14,020             -0,14    3.461.452,00                 51,57 
Galp Energia                   27/07/2020             10,125             -2,17  21.963.010,00              -28,06 
Ibersol                             27/07/2020              5,560            -0,36          64.574,64               -31,02 
Jerónimo Martins         27/07/2020            14,370            -0,03  10.596.900,00                -3,30 
Mota-Engil                      27/07/2020               1,196             -2,13       904.738,70               -37,09 
Navigator                        27/07/2020               2,188              -1,71    1.458.240,00               -29,43 
Nos                                   27/07/2020              3,988              -1,19    6.285.526,00               -31,24 
Pharol                              27/07/2020               0,111            -0,36        572.296,30               -27,45 
Novabase                        27/07/2020              3,250               1,25           59.568,01                26,97 
REN                                   27/07/2020              2,485              0,20     1.087.703,00                  0,81 
Semapa                           27/07/2020              7,980             -1,48        497.732,50              -36,06 
Sonae Capital                 27/07/2020              0,491             -2,19          35.493,82               -31,04 
Sonae SGPS                    27/07/2020              0,623             -1,58     1.523.423,00               -27,94

Nota: Dívida a 10 anos  
Variações em pontos base

                                          Últ Cot.        Var.%   Var.%12M

PSI-20                            4.452,41         -0,89          -13,40 

Stoxx600                          366,15          -0,31            -6,29 

Ibex-35                           7.170,60          -1,70          -22,27 

DAX                              12.838,66          0,00              3,37 

FTSE                              6.104,88          -0,31           -19,13 

CAC                                 4.939,62         -0,34           -11,95 

FTSE/MIB                    20.019,96         -0,28            -8,32 

Dow Jones                  26.540,29           0,27            -2,40 

Nasdaq Composite    10.514,28           1,46            26,22 

S&P500                          3.231,68          0,50             6,80 

Nikkei 225                    22.715,85         -0,16             4,88 

CSI 300                          4.528,45           0,51            17,36

                                             Últ Cot.      Var.%     Var.%12M

Brent Crude                       43,37          0,07          -31,66 

WTI Crude                           41,57          0,68          -26,03 

Ouro                                   1933,2           1,88            36,21 

Prata                                  24,515           7,48            50,17 

Paladium                           2375,5           3,55            55,16 

Cobre                                    6425         -2,03               7,21 

Alumínio                           1676,6          -0,11             -7,29 

Trigo                                     526,5          -2,41              6,15 

Açucar                                  12,12          5,48             0,83 

Café                                      110,4           1,85           10,68 

Milho                                    325,5         -0,23           -21,47 

Soja                                   906,25           0,17             2,60

MATÉRIAS-PRIMAS

                                               Últ Cot.     Var. PB   Var.12M

MERCADO CAMBIAL

                                               Últ Cot.     Var. PB   Var.12M

VEJA AS COTAÇÕES EM 
WWW.NEGOCIOS.PT

 
Aceda à página  
de cotações  
no site do Negócios

Soc. Generale                                         -3,78 
Telefonica                                               -3,36 
BBVA                                                        -3,18 
Airbus                                                      -3,14 
Amadeus IT                                            -2,66

PSI-20 EURO STOXX 50

Empresa                            Últ Cot.        Var.%    Var.%12M

                                                          Variação

Corticeira Amorim                                 2,49 
Novabase                                                  1,25 
Jerónimo Martins                                 -0,03 
EDP Renováveis                                    -0,14 
Ibersol                                                    -0,36

MELHORES DESEMPENHOS

                                                          Variação

BCP                                                          -2,89 
Sonae Capital                                         -2,19 
Galp Energia                                           -2,17 
Mota-Engil                                               -2,13 
Navigator                                                 -1,71 

PIORES DESEMPENHOS

                                                      Variação %

PIORES DESEMPENHOS

DÍVIDA SOBERANA

Adidas                                  239,1          0,00           -17,49 
Air Liquide Sa                  139,65          0,40            23,93 
Airbus                                  61,92          -3,14           -52,73 
Allianz                                 183,4          -0,13           -13,55 
Amadeus IT                              45         -2,66          -38,47 
AB InBev                             45,87          -2,33          -49,28 
ASML                                  323,95          0,43            55,45 
AXA                                     17,768         -0,78          -24,28 
BBVA                                    3,018          -3,18           -37,55 
Banco Santander              2,075         -2,40         -48,90 
BASF                                    51,86           -1,11           -16,27 
Bayer                                    59,25          -2,37            -1,09 
BMW                                     59,75         -0,78          -12,99 
BNP Paribas                     36,315          -2,22           -15,42 
CRH                                       32,74          -0,21             8,63 
Daimler Ag                         40,07          0,30            -17,17 
Danone                               59,84         -1,48          -23,67 
Deutsche Boerse              167,55          0,36           31,46 
Deutsche Post-Rg             34,86           0,35            15,05 
Deutsche Telekom           14,715           -1,11            -0,87 
Enel                                       7,921         -0,29            27,55 
Engie                                    10,83         -0,82           -22,92 
ENI                                       8,463         -0,67         -40,98 
Essilor                                114,75        -0,04            -3,65 
Fresenius                            44,27         -0,52              -1,71 
Iberdrola                                   11         -0,41           28,03 
Inditex                                 22,95           0,31           -16,35 
ING Groep                           6,282           -1,71          -39,67 
Intesa Sanpaolo              1,8014         -0,77          -10,38 
Kering                               496,75           0,35              4,97 
Ahold                                   24,76         -0,96           20,60 
Philips                              44,865          0,58             8,47 
L’Oreal                                 285,6           0,25            14,65 
Linde                                   209,8          0,43            16,62 
LVMH                                   401,4          0,58              4,10 
Munich Re                           233,4          -0,21             6,58 
Nokia                                 3,6875         -0,98           -27,24 
Orange                              10,385         -2,40           -23,19 
Safran                                 86,96          -1,78          -35,59 
Sanofi                                   89,12           0,35            17,34 
SAP                                       139,3           2,70           22,09 
Schneider                         100,65           1,48            27,02 
Siemens                               113,3          0,46            12,20 
Soc. Generale                   14,134          -3,78          -38,76 
Telefonica                           3,736         -3,36          -47,07 
Total                                     32,39         -0,80          -32,56 
Unilever                                 50,7           0,32             -3,41 
Vinci                                    78,84          -0,71           -14,27 
Vivendi                                22,36           -1,71          -14,62 
Volkswagen                      141,24         -0,55            -9,03

Euro Stoxx 50

Corticeira Amorim sobe 
em dia de perdas 
A empresa foi a que mais 
subiu, num dia que foi de 
perdas na Europa. A Corti-
ceira Amorim ganhou mais 
de 2%. 

BCP e Galp caem mais 
de 2% 
O BCP caiu 2,89% no ar-
ranque da semana, pres-
sionando o PSI-20. Tam-
bém a Galp Energia cedeu 
mais de 2%. 

Banca em queda 
O dia foi de perdas para al-
guns dos bancos europeus. 
Foi o caso do Société Géné-
rale, mas também do 
BBVA. Ambos caíram mais 
de 3%. 

                                                              PSI-20

Cotação de fecho                           4.452,41    
Máximo diário                                4.487,63    
Mínimo diário                                4.445,90    
Acções negociadas                              64,31    
Valor negociado                                   62,79

RESUMO DA SESSÃO

                                       Valor transacionado

MAIS NEGOCIADAS

                                                      Variação %

MELHORES DESEMPENHOS

PSI-20 cai quase 1% no arranque da semana 
O índice PSI-20 terminou esta primeira sessão da  
semana a cair 0,89% para os 4.452,41 pontos,  
pressionado pela queda do BCP e da Galp Energia.

-0,89% SAP em alta 
A cotada começou a sema-
na no verde, subindo 
2,70%. A acompanhar os 
ganhos seguiu a Schneider, 
que ganhou quase 1,5% 
esta segunda-feira. 

EDP                                               36.372.020    
Galp Energia                               21.963.010    
Jerónimo Martins                     10.596.900    
Nos                                                  6.285.526    
BCP                                                  5.559.705

SAP                                                            2,70 
Schneider                                                 1,48 
Philips                                                      0,58 
LVMH                                                        0,58 
Siemens                                                   0,46

AÇÕES NACIONAIS MERCADOS INTERNACIONAIS

Empresa                               Data cot.     Última cot.           Var.%          Valor neg.    Var.% a 12M

ÍNDICES BOLSISTAS

Nota: Os índices norte-americanos  
são retirados às 18 horas de Lisboa 

Cotações em dólares dos contratos futuros de referência

FUNDOS

Fundo                                               Últ. valor         Moeda 

3.302,84 
 
O índice Stoxx 50 recuou 0,24% 
na sessão desta segunda-feira.

IBEX 35

Empresa                            Últ Cot.        Var.%    Var.%12M

Ethna-AKTIV A                                  128,61             EUR 

Ethna-AKTIV T                                   135,13             EUR 

Ethna-DEFENSIV R-A                        90,39             EUR 

Ethna-DEFENSIV R-T                       102,32             EUR 

Ethna-DYNAMISCH R-A                  103,58             EUR 

Ethna-DYNAMISCH R-T                   102,19             EUR

Obrigações alemãs         -0,491         -4,30           -11,50 

Obrigações dos EUA      0,6036           1,48        -146,67 

Obrigações espanholas     0,34          -1,20            -3,20 

Obrigações italianas       0,988         -0,90          -57,80 

Obrigações portuguesas 0,349         -0,70            -9,00 

Obrigações gregas              1,08           1,20         -98,00

Cofina                                              27/07/2020                    0,250                   -2,72                    16827,25                     -46,20 

Estoril Sol                                      24/07/2020                   8,300                   0,00                       207,50                        -7,78 

Flexdeal                                         28/04/2020                             -                          -                                  -                               - 

F.C. Porto                                        27/07/2020                    0,870                   0,00                            8,70                       33,85 

Glintt                                                27/07/2020                    0,130                  -6,47                       349,45                      -18,75 

Media Capital                                27/07/2020                     2,120                   0,00                          19,08                        12,17 

Grão-Pará                                       17/03/2020                             -                          -                                  -                               - 

Impresa                                           27/07/2020                     0,137                    3,01                   14436,25                     -45,85 

Inapa                                               27/07/2020                    0,041                   0,00                        141,95                       -17,41 

Lisgráfica                                        27/07/2020                   0,009                   0,00                           0,09                     -15,00 

Martifer                                          27/07/2020                    0,438                   3,06                   34325,21                       -4,78 

Merlin                                              27/07/2020                    6,795                  -2,86                    2963,50                               - 

Ramada                                          24/07/2020                    3,300                   0,00                     23117,23                      -51,75 

Reditus                                           20/07/2020                   0,040                   0,00                          34,12                     -20,00 

Orey Antunes                               30/06/2020                    0,075                   0,00                      402,30                      -78,71 

Sonae Indústria                            27/07/2020                    0,662                   0,00                     4101,27                     -44,83 

Sonaecom                                       27/07/2020                    1,620                    1,25                      486,00                      -35,97 

SL Benfica                                      27/07/2020                    2,800                  -4,76                   13845,70                        -1,75 

Sporting CP                                    27/07/2020                    0,765                   0,00                          52,79                         4,79 

Teixeira Duarte                             27/07/2020                    0,107                   0,00                    14211,43                        -9,32 

Salvador Caetano                         24/07/2020                    2,700                   0,00                          13,50                       -4,26 

Vista Alegre Atlantis                    27/07/2020                    0,960                   0,00                     5835,76                      -33,79 

Raize                                                23/07/2020                    0,850                   0,00                       862,75                     -43,33 

Ores                                                                     -                             -                          -                                  -                               -

OUTRAS EMPRESAS DO PSI GERAL

Empresa                               Data cot.     Última cot.           Var.%          Valor neg.    Var.% a 12M
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is que, da esquerda à direita, 
voltamos a ouvir a falar de pro-
tecionismo como melhor for-
ma de proteger as pessoas que 
perdem com a globalização.  

A ideia é simples e antiga: se 
travarmos o comércio global, 
as empresas não se deslocali-
zam, as indústrias nacionais 
não têm de suportar tanta con-
corrência, pelo que os empre-
gos e empresas nacionais ficam 
protegidos.  

Isso já foi tentado vezes 
sem fim e nunca correu bem. 
Trump é só mais um a tentar e, 
pelos vistos, a inspirar o regres-
so ao protecionismo.  

O problema dessas propos-
tas é que elas olham apenas 
para o emprego que querem 
proteger, esquecendo-se de 
olhar para o emprego que é 
destruído. 

Obama, por exemplo, deci-
diu impor uma tarifa de 35% à 
importação de pneus chineses. 
No entanto, os consumidores 
americanos pagaram um pre-
ço demasiado alto: gastaram 
mais 1, 1 mil milhões de dóla-
res em pneus só em 2011. Esse 
bilião de dólares gasto a mais 
pelos americanos deixou de ser 
gasto noutros hábitos de con-

sumo, nomeadamente no setor 
do retalho.  

Ou seja, esse bilião de dóla-
res foi retirado de outras indús-
trias, comprometendo as em-
presas e os empregos dessas in-
dústrias. Por outro lado, em re-
taliação, a China impôs tarifas 
às exportações americanas de 
frango. O que sucedeu? Essa 
indústria custou cerca de bilião 
de dólares em vendas. 

Mas não foi só o presiden-
te democrata a tentar usar ta-
rifas para proteger empregos. 
Também George W. Bush im-
pôs uma tarifa de 30% sobre o 
aço importado da China, para 
proteger empregos no setor da 
siderurgia. Fê-lo, claro, a olhar 
para o número de trabalhado-
res que produz aço, esquecen-
do o muito maior número de 
trabalhadores que utiliza o aço 
como matéria-prima e que foi 
obrigado a levar com o aumen-
to de preços daí decorrente, es-
quecendo o muito maior nú-
mero de trabalhadores que 
consome produtos em que o 
aço foi utilizado no processo de 
produção e que foram confron-
tados com o aumento dos pre-
ços desses produtos. 

Um estudo citado pelo jor-

nal Politico fez as contas às 
consequências: em 200.000 
empregos perdidos nos setores 
que compram aço, um número 
maior do que o número total de 
trabalhadores nas siderurgias 
americanas. 

Não se trata de liberalismo 
meu. Há vários estudos sobre 
o impacto das guerras comer-
ciais no crescimento e na ri-
queza. Os resultados desses es-
tudos foram resumidos pelo in-
suspeito Paul Krugman no 
New York Times: um aumento 
de tarifas generalizado entre 
30 e 60 pontos percentuais le-
varia no longo prazo a uma 
queda do PIB de 2% a 3%. É 
mesmo isso que queremos e 
precisamos agora? 

Se virmos bem as coisas, as 
tarifas sobre bens importados 
não são outra coisa que não im-
postos que recaem sobre pro-
dutos e bens, tornando-os mais 
caros. Quem acha que paga es-
ses impostos? Os consumido-
res, forçados a pagar mais caro 
por produtos nacionais de qua-
lidade mais baixa. E sobretudo 
os consumidores mais pobres: 
para eles, as tarifas são um ver-
dadeiro imposto regressivo. 

Impor tarifas à importação 

de produtos para salvar empre-
gos redunda sempre em maior 
destruição de emprego, preços 
mais altos, menor dinamismo 
empresarial e diminuição da 
capacidade de consumo e de 
investimento da economia na 
medida em que lhe é negada a 
possibilidade de aceder a pro-
dutos mais baratos. 

Não é por acaso que Oba-
ma e Bush aboliram as tarifas 
que referi…  

Ora, o protecionismo é para 
proteger os perdedores da glo-
balização, o que se percebe, afi-
nal, é que serão os mais pobres 
a ser por ele prejudicados. 

E já agora, será difícil ter 
uma atividade exportadora 
sem ter uma atividade impor-
tadora. Basta irmos ao INE: 
cada euro de acréscimo das ex-
portações traduzir-se-á no au-
mento de 44 cêntimos nas im-
portações: por cada euro que 
exportamos, importámos 44 
cêntimos. Portanto, se come-
çarmos a impor dificuldades às 
importações, o mais certo é 
que acabemos a prejudicar a 
nossa atividade exportadora.     

 
 

Coluna semanal à terça-feira

E 

Já que se fala  
de protecionismo 

Francisco Assis e Sérgio Sousa Pinto, que 
fazem parte dos militantes mais esclareci-
dos do PS, falaram ao “Público”. As duas en-
trevistas são uma lufa de ar fresco: são duas 
pessoas que pensam e que não fazem fretes 
para agradar a quem manda no partido. 

Assis, que espera a oportunidade para 
se recandidatar à liderança do partido (per-
deu para António José Seguro em 2007), 
aceitou o convite para presidir ao CES com 
uma preocupação: garantir visibilidade 
numa altura em que se assiste aos primei-
ros sprints de Fernando Medina e Pedro 
Nuno Santos para o pós-Costa...  

Assis fez aquilo que ninguém até hoje 
fez no PS: rompeu com a linha oficial do 
partido e elogiou Passos Coelho por ter her-
dado um país em bancarrota e aplicado uma 
terapia dura, mas negociada pelo PS com a 
Troika. No Largo do Rato muita gente deve 
ter corado de raiva... 

Sérgio Sousa Pinto corre em pista dife-
rente: vem das elites do partido e não está 
talhado (ou não quer) para lideranças. Mas 
a independência com que fala deve ser apre-
ciada. O que se retira do que disse? O anti-
go deputado fez o retrato do PS: um parti-
do que dorme com a extrema-esquerda e 

onde os que não concordam com esta linha 
não ousam desafiar o líder. É por isso que a 
sua declaração “O grupo parlamentar do 
PS é uma repartição do governo” é uma lu-
fada de ar fresco na democracia do partido. 
Os deputados do PS podem não gostar, mas 
Sousa Pinto tem razão: o grupo parlamen-
tar é um poço de fretes. Não há uma única 
voz discordante no grupo, o que faz lembrar 
os tempos de Sócrates, com consequências 
gravíssimas para a qualidade da Democra-
cia portuguesa.  

É bom ver que no PS ainda há gente com 
coragem para fugir da “manada”.   

A luta contra um PS amordaçado
A COR DO 
DINHEIRO

CAMILO LOURENÇO 
Analista de economia 

camilolourenco@gmail.com

ORDEM 
ESPONTÂNEA

ADOLFO MESQUITA NUNES 
Advogado

RETIFICAÇÃO

No artigo de opinião de Ulisses Pe-
reira publicado segunda-feira no 
Investidor Privado foi, por lapso, 
referida uma descida em bolsa da 
Jerónimo Martins depois de apre-
sentar prejuízos, quando na reali-
dade se pretendia escrever uma 
queda nos resultados. Aos leitores 
e visados, as nossas desculpas.
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O  governo da Região Admi-
nistrativa Especial de Ma-
cau anunciou a intenção 

de rever a Lei Relativa à Seguran-
ça do Estado e Portugal tem um 
problema entre mãos com o acor-
do de extradição assinado em 
Maio do ano passado. 

Ao entrar em vigor a Lei de Se-
gurança Nacional em Hong Kong, 
o executivo de Ho Iat Seng reve-
lou pretender “melhorar a legisla-
ção” em vigor em Macau, bem 
como o “sistema de intercâmbio” 
com os serviços do governo da an-
tiga colónia britânica responsáveis 
pela “execução dos mecanismos 
relacionados com a defesa da se-
gurança do estado”. 

O comunicado oficial salien-
tava, igualmente, a necessidade de 
“continuar a elevar o nível de cons-
ciência dos cidadãos sobre a segu-
rança nacional” e destacava a “sal-
vaguarda das garantias de segu-
rança” como elemento funda-
mental para a prosperidade e es-
tabilidade das duas Regiões Ad-
ministrativas Especiais do Delta 
do Rio das Pérolas.   

Um representante do Minis-
tério dos Negócios Estrangeiros 
da China em Macau, Ran Bo, pre-
cisou, entretanto, que “o reforço 
dos mecanismos para proteger a 
segurança nacional” se releva ne-
cessário devido às “rápidas mu-
danças e turbulência na situação 
internacional”. 

    
Submissos e contestatários 
As autoridades de Macau nunca 
tiveram de recorrer à lei de segu-
rança do Estado, em vigor desde 
2009, para impor penas de prisão 
a pessoas implicadas nos escassos 
actos de protesto que pontual-
mente mobilizam um punhado de 
militantes na Região Administra-
tiva Especial. 

Em Hong Kong, pelo contrá-
rio, sucessivas manifestações blo-
quearam, em 2003, um projecto 
de legislação contra subversão e 
sedição e frustraram a revisão de 
“curricula” educativos em 2012 
para os ajustar às exigências de Pe-

quim. 
Novos protestos, em 2014, fra-

cassaram na reivindicação de elei-
ção por sufrágio universal do che-
fe do executivo local e, em Março 
de 2019, começaram as manifes-
tações contra a revisão da lei de ex-
tradição que permitiria a entrega 
de criminosos procurados pela 
República Popular. 

A vaga de protestos contra o 
executivo de Carrie Lam, contan-
do com significativo apoio entre as 
classes médias, acabou por levar 
Pequim a impor com a Lei de Se-
gurança Nacional, promulgada 
pelo Comité Permanente da As-
sembleia Nacional Popular, a to-
tal subordinação do sistema judi-
ciário de Hong Kong ao arbítrio 
do Partido Comunista. 

 
Duas leis                                
A lei de Macau, aprovada pela As-
sembleia Legislativa, abarca cri-
mes de traição à pátria, secessão, 
subversão, sedição, subtracção de 
segredos de Estado e actos nesse 
sentido praticados no território 
por agentes ou órgãos de organi-
zações ou associações políticas lo-
cais ou em conluio com similares 
estrangeiras. 

Só órgãos e agentes da Região 
Administrativa intervêm em to-
das as fases processuais, prescre-
vendo-se penas entre 1 ano e 25 
anos de prisão, e salvaguardando-
-se o estabelecido no Art. 19.º da 
Lei Básica que apenas exclui da ju-
risdição dos tribunais locais “ac-
tos do Estado, tais como os relati-
vos à defesa nacional e às relações 
externas”.           

A lei de Hong Kong, em vigor 
desde 30 de Junho, tem cunho 
mais abrangente, prevê penas de 
um mínimo de dez anos a prisão 
perpétua e subverte o direito pro-
cessual penal. 

Ao contrário do previsto em 
Macau (Art. 10º), a nova legisla-
ção aplica-se a crimes “contra a 
Região Administrativa Especial 
de Hong Kong cometidos fora da 
Região por pessoas que não te-
nham o estatuto de residente per-

manente”, segundo o Art. 38º. 
Esta disposição é mais gravo-

sa do que a consagrada no Código 
Penal da República Popular que 
no Art. 8º do Capítulo I (“Dispo-
sições Gerais”) ao punir estrangei-
ro que tenha cometido um crime 
fora do espaço soberano chinês ou 
contra cidadão chinês passível de 
pena não inferior a três anos. 

O Código Penal exclui, contu-
do, crimes que não sejam punidos 
pela lei dos estados onde ocorre-
ram, mas no caso da Lei de Segu-
rança Nacional aplicável em Hong 
Kong tal salvaguarda é inexisten-
te. 

Qualquer acto atentatório da 
segurança nacional nos termos da 
legislação de Hong Kong é puní-
vel independentemente do local 
onde ocorra e do que estipule a lei 
aí em vigor. 

 
A intervenção directa 
Em Macau, apesar da existência 
de órgãos especiais de coordena-
ção governamental e investigação 
policial, não está prevista a inter-
venção directa de entidades exte-
riores, mas em Hong Kong uma 
Agência de Segurança Nacional, 
designada por Pequim e isenta de 
supervisão judicial, controla a 
aplicação da lei e investigação de 
crimes envolvendo países, entida-
des ou cidadãos estrangeiros. 

A Agência goza, também, de 
poderes para actuar no caso de 
“incapacidade das autoridades lo-
cais”, procuradores e órgãos poli-
ciais, estando essas entidades su-
bordinadas a partir de agora a re-
presentantes nomeados pelo po-
der central em todas as questões 
pertinentes para a segurança na-
cional. 

O julgamento de crimes con-
tra a segurança nacional estará a 
cargo de juízes nomeados pelo 
executivo local, não se aplicando 
as garantias de suspeitos ou argui-
dos em processo penal próprias da 
“common law”, que ao abrigo do 
acordo sino-britânico de 1984 de-
veriam vigorar por 50 anos após a 
transferência de soberania a 1 de 
Julho de 1997. 

A dispensa de júri e julgamen-
to à porta fechada estão previstos 
no Artigo 46º que admite a inter-
venção da Procuradoria-Geral de 
Pequim para designar procurado-
res e tribunais para investigação e 
julgamento em tribunais não es-
pecificados (Artigo 56º) de casos 
particularmente sensíveis e com-
plexos, cabendo ao Comité Per-
manente da Assembleia Nacional 
Popular a última palavra na inter-
pretação da Lei de Hong Kong. 

Quando Macau, exemplo lou-
vado pelo Partido Comunista des-
de 1999, aperfeiçoar a Lei Relati-
va à Segurança do Estado não é de 
crer que venha a escapar à tendên-
cia de Pequim para aumentar o 
controlo directo. 

   
Extradições em causa 
Rever o acordo relativo à “Entre-
ga de Infractores em Fuga”, assi-
nado em Lisboa a 15 de Maio de 
2019 e publicado no mês seguin-
te no Boletim Oficial de Macau, é 
nas presentes circunstâncias um 
imperativo político. 

A Assembleia da República e 
Presidente terão ainda de se pro-
nunciar sobre o acordo que aguar-
da ractificação e apresenta aspec-
tos inaceitáveis à luz da Constitui-
ção portuguesa. 

Um deles põe em causa as ga-

rantias de não extradição de pes-
soa que tenha praticado factos que 
não constituíam crime à data da 
sua prática,  bem como a interdi-
ção de reextraditação para país 
terceiro, sem autorização de Por-
tugal. 

Com efeito, refere o Art. 14.º 3. 
“No caso da Região Administrati-
va Especial de Macau, as disposi-
ções do presente Acordo não pre-
judicarão os arranjos de entrega 
de infractor em fuga entre a Re-
gião Administrativa Especial de 
Macau e outras jurisdições da Re-
pública Popular da China”. 

Contestável é, também, o Art. 
15º sobre “Detenção Provisória” 
que admite “1. Em caso de urgên-
cia, a Parte requerente pode apre-
sentar à Parte requerida um pedi-
do para, de acordo com o Direito 
interno desta última, deter provi-
soriamente a pessoa reclamada, 
antes de apresentar o pedido de 
entrega de infractor em fuga”. 

Finalmente, o Art. 6.º sobre 
“Motivos obrigatórios de recusa 
de entrega” não define “crime de 
natureza política”. 

 
Questão de urgência 

A urgência poderá não se fazer 
sentir pois vigora um acordo de 
cooperação judiciária com Macau 
desde 2002. 

A relevância prática poderá, 
também, parecer escassa, pois 
desde 2018 apenas dois cidadãos 
chineses foram extraditados para 
a República Popular ao abrigo do 
tratado assinado em Pequim em 
2007 entre a China e Portugal e 
em vigor na ordem jurídica portu-
guesa desde 2009. 

A urgência é, contudo, política 
numa altura em que a salvaguar-
da de direitos é cada vez mais 
questão de princípio e alinhamen-
to estratégico.  
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aquele tempo, na aldeia habita-
vam duas famílias, vivendo do 
trabalho da terra. Num ano de 
intempéries uma delas viu a sua 
exploração devastada e foi lan-
çada na pobreza e na mais com-
pleta penúria. A outra, porque 
os terrenos se encontrassem na 
encosta mais protegida, ou pelo 
cuidado que ano após ano em-
prestou a proteger as suas pro-
priedades, sofreu perdas não tão 
gravosas.  

Sem tempo para aguardar 
pelas novas colheitas e sem ali-
mentos para atravessar o inver-
no, o patriarca da família na po-
breza reuniu o conselho da al-
deia e expôs a situação. Pediu 
como ajuda, os mantimentos 
suficientes à sobrevivência, ao 
que teve como resposta que o 
melhor seria mesmo todos, em 
conjunto, pedirem um emprés-
timo na aldeia vizinha, compro-
metendo-se a pagar mais tarde.  

Não comungando da solida-
riedade da partilha, os dois líde-
res assim o fizeram. O mais gra-

vemente atingido implorou que 
o auxílio angariado fosse uma 
dádiva distribuída pelos dois, 
sem que qualquer um assumis-
se a responsabilidade pelo 
reembolso.  

Não havendo ninguém na 
aldeia vizinha que fosse com 
eles solidário, como já havia 
ocorrido no passado com os 
seus pais e avós, em que peran-
te situação semelhante lhes ti-
nham vindo em socorro ofere-
cendo o sustento, houve quem 
propusesse que, todos os anos, 
os dois solidariamente contri-
buíssem até extinguir a dívida. 

O chefe da família mais 
abastada ripostou: não julgava 
justo! Além do mais, parecia-lhe 
arriscado. Via com dificuldades 
que a família na penúria se con-
seguisse recompor. No final, 
acabaria sozinho a suportar a 
responsabilidade.  

Vergado aos argumentos e à 
necessidade, o primeiro cedeu. 
Concordou, então, que ele se 
comprometeria a pagar de vol-
ta parte do empréstimo e, para 
o resto, oferecia um rebate ao 
seu bom amigo e vizinho: acei-
taria pagar mais, um sinal de 
boa fé! 

Apesar de desconfiado, o se-
gundo aceitou e, pelo sim pelo 
não, ele próprio emprestou par-
te do que tinha, a juros. O resto 
foram pedir fora, à aldeia vizi-
nha. No futuro logo se veria. 
Seus filhos, mais ajuizados, ha-
veriam de resolver o problema. 
Para já, a boa convivência esta-
va assegurada. E, ambos regres-
saram a suas casas, com a boa 
nova de que estavam mais jun-
tos do que nunca!... 
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em-vindos ao “novo normal”. O 
nosso sempre simpático PR já 
deu o mote, numa União Nacio-
nal para o “vai ficar tudo bem” 
que não lhe custe a reeleição. Se 
algo não correr bem, a culpa é da 
pandemia. Deduz-se que se cor-
rer bem, devemos agradecer ao 
nosso competente Governo. 
Nos fogos, funcionários fecha-
dos em casa, sem lay-off, não ti-
veram tempo de planear, e ir 
para o campo é apenas para os 
destemidos agricultores. Ou 
seja, é bem de ver que o covid-19 
será um bicho com as costas 
muito largas. Sem grandes con-
versas de embalar, onde pode-
remos aferir a competência do 
Governo na gestão pós-crise é 
através da comparação com ou-
tros países, com a nossa dimen-
são e que passaram por crises 
semelhantes, como por exem-
plo a Grécia. Esperemos, para o 
bem de todos, que o nosso Go-
verno seja melhor que o grego e 
que consiga aproveitar tanto di-
nheiro europeu para desenvol-
ver o país. Maus exemplos hou-
ve muitos. D. Manuel usou os 

proveitos da pimenta para au-
mentar a corte de 40 para 600 
avençados, faliu. D. João V criou 
monumentos e importou sedas 
e veludos. Foi-se o ouro, a misé-
ria continuou. Nos últimos 20 
anos recebemos 3,4 mil milhões 
de euros/anos, 1,8% do PIB. Foi 
bonita a festa, pá. A pobreza 
continua. 

O investimento público não 
cria riqueza. Pode alimentar 
muita gente durante as obras e 
depois, nada, ficam os televisores 
e os carros. Quando é bem dirigi-
do, infraestruturas necessárias, 
portos, comboios, etc. aumenta 
a competitividade das empresas. 
Só que depois é necessário capi-
tal e vontade para o investimen-
to produtivo tirar partido dessa 
disponibilidade pública. 

Em conclusão, para existir 
investimento produtivo é neces-
sário capital, que não temos, e 
confiança no país e nas institui-
ções. Ora não é com um Gover-
no minoritário a convidar a ex-
trema esquerda para um maior 
envolvimento na governação, 
apesar do disponível e sempre 
solícito Rui Rio, que vamos lá. 
Ainda têm a agenda na luta de 
classes, nos direitos dos traba-
lhadores e na sanha contra os 
“malandros” dos privados, e 
contra o lucro, a base financei-
ra para o investimento. 

Podemos investir em portos, 
se não organizarmos a estiva e 
tivermos empresas a exportar, 
serve para quê? Falta confiança 
e um Governo que assuma a sua 
fé na economia social de merca-
do, sem dirigismos inconse-
quentes a prazo. E mais respei-
to pela liberdade individual. 

Um bicho de 
costas largas
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“Marcelo admite que 
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O Governo anunciou ontem o 
fim do Estado de Calamidade 
nas 19 freguesias nos concelhos 
de Lisboa, Amadora, Loures, 
Odivelas e Sintra. Todos os mu-
nicípios da Área Metropolitana 
de Lisboa deverão passar a situa-
ção de contingência. 

“Vamos manter a vigilância 
muito ativa”, reforçou Eduardo 
Cabrita, afirmando que “a mu-
dança é que não há hoje razão 
para distinguir estes cinco muni-
cípios para a restante área Me-
tropolitana de Lisboa”. No en-
tanto, vão manter-se  algumas 
das restrições, como o horário do 

encerramento dos estabeleci-
mentos comerciais (20h00) e a 
proibição de consumir bebidas 
alcoólicas na rua. 

“Passámos de uma média de 
350 a 400 casos diários para 170 
casos na última semana. São es-
ses resultados que queremos 
manter”, continuou o ministro da 
Administração Interna. Eduardo  
Cabrita adiantou que a situação 
da Região de Lisboa e Vale do Tejo 
será reavaliada a 10 de agosto para 
habilitar o Conselho de Ministros 
a tomar uma decisão no dia 13. 

Questionado sobre a possibi-
lidade de uma segunda vaga da 

covid-19, o ministro manteve-se 
defensivo: “Não vou especular 
sobre uma segunda vaga” 

Sobre os focos ativos de co-
vid-19 na Região de Lisboa e Vale 
do Tejo, “dos 119, dois terços dos 
surtos ativos são na área metro-
politana de Lisboa, em lares, em-
presas identificadas e num cen-
tro de acolhimento de refugia-
dos”. A propósito da final da Liga 
de Campeões acontecer no pró-
ximo mês de agosto em Lisboa, 
Cabrita lembrou que “não há 
adeptos no estádio” e que “quem 
se deslocar a Portugal está sujei-
to às regras”. 

ELEVADOR
Celso Filipe 
cfilipe@negocios.pt

O ministro da Administração 
Interna quer (e bem) mitigar 
os riscos de incêndio em Por-
tugal. Nesse sentido, proibiu 
os trabalhos rurais em todo o 
território nacional até hoje. O 
ministro esqueceu-se, contu-
do, de uma distinção impor-
tante, uma coisa são os traba-
lhos florestais, outra bem di-
ferente é fazer a colheita de to-
mate. Tratá-las como iguais 
não parece ser uma decisão 
ponderada.  

EDUARDO CABRITA

O presidente brasileiro conti-
nua a ter um enorme impacto 
mediático pelas piores razões. 
Agora, um milhão de subscri-
tores assina uma queixa que 
deu entrada no Tribunal Inter-
nacional de Haia, acusando-o 
de crimes contra a humanida-
de e genocídio por falhar no 
combate à pandemia. Percebe-
-se a intenção de Bolsonaro em 
querer preservar uma certa 
normalidade económica, mas 
há limites que já foram ultra-
passados.  

JAIR BOLSONARO

SA LUÍS AFONSO

COVID-19BREVES

GESTÃO 
JAIME ANDREZ  
NA PARPÚBLICA 

Jaime Andrez vai ser o 
novo presidente da Parpú-
blica em substituição de 
Miguel Cruz que saiu da 
“holding” pública para 
ocupar o cargo de secretá-
rio de Estado do Tesouro. 
Andrez era, até agora, ges-
tor do programa Compete 
2020. 

MOEDA DIGITAL 
BITCOIN VOLTA AOS 
10.000 DÓLARES 

A criptomoeda mais famo-
sa do mundo está a nego-
ciar outra vez acima dos 
10.000 dólares, depois de 
ontem ter estado a valori-
zar 5,36% para os 10.422 
dólares, a cotação mais alta 
desde fevereiro. Analistas 
acreditam que pode superar 
os 10.500 dólares.  

COVID-19 
CONSELHEIRO DE 
TRUMP INFETADO

O conselheiro para a segu-
rança nacional do Presi-
dente dos Estados Unidos 
Robert O’Brien está infe-
tado com a covid-19, indi-
cou ontem a Casa Branca, 
acrescentando que não há 
risco de exposição do Pre-
sidente [Donald Trump] 
ou do vice-presidente”.  

Eduardo Cabrita avisou que o encerramento dos estabelecimentos comerciais às 20h00 se irá manter.

Estado de Calamidade 
acaba na região de Lisboa

Fernando Veludo/Lusa
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