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Um desempenho económico positivo e um 

esforço no plano político têm ajudado Portugal 

a dar resposta a alguns dos desafios com que se 

defronta (
1
). A expansão económica permitiu 

reduzir consideravelmente o desemprego. Embora 

Portugal tenha igualmente progredido no que toca 

à redução dos desequilíbrios macroeconómicos 

relacionados com o endividamento público e 

privado, estes continuam a situar-se em níveis 

elevados. No que diz respeito aos outros 

desequilíbrios verificaram-se poucos progressos, 

em especial no que toca à produtividade e a 

posição líquida de investimento internacional. Para 

resolver estes problemas, Portugal está a adotar 

medidas no domínio da educação, das 

competências, da inovação, do ambiente 

empresarial e da eficiência do sistema judicial.  

O desempenho económico de Portugal continua 

a ser favorável. A economia portuguesa continua 

a crescer mais rapidamente do que a média da UE, 

estimada em 2 % em 2019, embora a sua taxa de 

crescimento tenha diminuído um pouco. A taxa de 

emprego situa-se acima do objetivo da estratégia 

Europa 2020 e o desemprego baixou para o nível 

mais baixo dos últimos 17 anos. Tanto o 

desemprego de longa duração como o desemprego 

dos jovens continuaram a diminuir, sendo todavia 

superiores à média da UE. A debilidade da procura 

externa afeta negativamente as exportações, mas a 

procura interna continua a crescer de forma 

constante, suportada pelo consumo privado e pelo 

investimento. Apesar de as empresas se depararem 

com expectativas económicas mais fracas, 

especialmente no setor industrial, o reforço da 

utilização dos fundos da UE deverá apoiar o 

crescimento e o investimento. 

Portugal continua a corrigir os seus 

desequilíbrios macroeconómicos. Embora os 

progressos sejam regulares a nível da maioria dos 

desequilíbrios, a redução dos passivos externos 

abrandou substancialmente desde 2018. Os rácios 

                                                           
(1) O presente relatório analisa a economia portuguesa sob a 

perspetiva da Estratégia Anual para o Crescimento 
Sustentável da Comissão Europeia, publicada em 17 de 

dezembro de 2019. Nesse documento, a Comissão 
apresenta uma nova estratégia sobre a forma de abordar 

não apenas os desafios económicos de curto prazo mas 

também os desafios com que a economia se depara a mais 

longo prazo. Esta nova agenda económica para a 

sustentabilidade concorrencial assenta em quatro vertentes: 
sustentabilidade ambiental, ganhos de produtividade, 

equidade e estabilidade macroeconómica.  

da dívida do setor privado e do setor público estão 

a melhorar e as perspetivas afiguram-se favoráveis. 

Registaram-se igualmente progressos 

significativos na redução do volume de 

empréstimos não produtivos, embora se partisse de 

um nível elevado. Após dois anos de crescimento 

fraco, a produtividade do trabalho aumentou mais 

substancialmente em 2019, mas a diferença em 

relação aos Estados-Membros mais avançados 

continua a ser significativa. 

As finanças públicas beneficiaram de uma 

procura interna resiliente e de condições de 

financiamento favoráveis. Receitas cíclicas mais 

elevadas, associadas a uma redução dos encargos 

com juros e um investimento público contido, 

traduziram-se na melhoria dos saldos orçamentais 

global e estrutural. Por outro lado, prevê-se que o 

saldo primário estrutural das contas públicas se 

deteriore ligeiramente ao longo do período das 

previsões da Comissão. Prevê-se que o rácio da 

dívida pública em relação ao PIB continue a 

diminuir de forma constante, embora seja provável 

que continue a ser muito sensível a qualquer 

agravamento das condições económicas e 

financeiras de Portugal. 

Portugal enfrenta importantes défices de 

investimento. Conseguir a neutralidade carbónica 

da economia até 2050 exige um investimento 

significativo nos setores da energia e dos 

transportes. Prevê-se que as alterações climáticas 

tornem as catástrofes naturais mais frequentes e 

extremas. O investimento na prevenção de riscos e 

na adaptação às alterações climáticas e atenuação 

dos seus efeitos é, por conseguinte, essencial para 

alcançar um crescimento sustentável. O 

investimento em infraestruturas de transporte, em 

especial na rede ferroviária e nos portos, 

contribuiria para tornar Portugal mais competitivo 

em comparação com outros países. O baixo 

investimento em investigação e inovação prejudica 

a especialização produtiva de Portugal. A parte das 

despesas de investigação e desenvolvimento em 

percentagem do PIB continua abaixo da média da 

UE, o que está a travar as perspetivas de Portugal 

de aumento da parte do valor acrescentado na 

economia. 

Portugal registou progressos limitados na 

aplicação das recomendações que lhe foram 

dirigidas em 2019. 
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Registaram-se alguns progressos nos seguintes 

domínios:   

¶ Adotar medidas destinadas a reduzir a 

segmentação do mercado de trabalho.  

 

¶ Melhorar o nível de competências da 

população, em especial a sua literacia digital, 

tornando nomeadamente a educação dos 

adultos mais adequada às necessidades do 

mercado de trabalho.  

 

¶ Aumentar o número de diplomados do ensino 

superior, em especial no domínio das ciências 

e das tecnologias da informação. 

 

¶ Focalizar a política económica relacionada 

com o investimento na transição energética e 

para uma economia hipocarbónica, e no 

alargamento das interconexões energéticas, 

tendo em conta as disparidades regionais. 

 

¶ Permitir uma execução mais rápida das 

garantias associadas a empréstimos não 

produtivos, aumentando a eficiência dos 

processos de insolvência e de recuperação. 

 

¶ Aumentar a eficácia dos tribunais 

administrativos e fiscais, em especial através 

da redução da duração dos processos. 

Registaram-se progressos limitados nos seguintes 

domínios: 

¶ Melhorar a qualidade das finanças públicas, 

dando prioridade às despesas que promovem 

o crescimento económico, e reforçando 

simultaneamente o controlo geral das 

despesas, a eficiência em termos de custos e 

uma orçamentação adequada, com especial 

incidência na redução duradoura dos 

pagamentos em atraso nos hospitais. 

 

¶ Melhorar a sustentabilidade financeira das 

empresas públicas, assegurando 

simultaneamente um controlo mais atempado, 

transparente e abrangente. 

 

¶ Melhorar a eficácia e a adequação da rede de 

proteção social. 

 

¶ Focalizar a política económica relacionada 

com o investimento na investigação e 

inovação, e nas infraestruturas ferroviárias e 

portuárias. 

 

¶ Reduzir a carga administrativa e 

regulamentar que pesa sobre as empresas, 

principalmente através da redução dos 

obstáculos setoriais ao licenciamento.  

Não se registaram nenhuns progressos no seguinte 

domínio:   

¶ Elaborar um roteiro para reduzir as restrições 

nas profissões altamente regulamentadas. 

Portugal está a conseguir bons resultados na 

maioria dos aspetos do Pilar Europeu dos 

Direitos Sociais. O seu desempenho é superior à 

média a nível da disparidade entre homens e 

mulheres no emprego, das desigualdades de 

rendimento e das taxas de emprego, desemprego e 

desemprego de longa duração. No entanto, a 

percentagem de estudantes que abandonam 

precocemente o ensino ou a formação constitui um 

problema importante, tal como o baixo nível de 

competências digitais. As alterações introduzidas 

no sistema de proteção social não melhoraram o 

contributo das transferências sociais para a redução 

da pobreza.  

No que diz respeito aos progressos para a 

consecução dos objetivos nacionais no âmbito 

da estratégia Europa 2020, Portugal está perto 

de cumprir a sua meta em matéria de energias 

renováveis e mantém-se em linha com os 

objetivos de eficiência energética. No entanto, 

subsistem alguns desafios nestes domínios. 

Portugal deverá cumprir os seus objetivos de 

redução das emissões nos setores conhecidos como 

setores de «partilha de esforços» (transportes, 

edifícios, agricultura e resíduos), com uma 

margem de 25 pontos percentuais. A taxa de 

emprego permanece ligeiramente acima do 

objetivo de 75 %. A redução da pobreza revela 

uma tendência positiva, ultrapassando em 175 % o 

objetivo inicial de 200 000 pessoas. Registaram-se 

progressos adicionais em 2018 a nível da redução 

da taxa de abandono escolar (abandono escolar 

precoce), mas este continua a ser superior à meta 

de 10%. O cumprimento dos objetivos em matéria 

de investimento em investigação e 
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desenvolvimento e de conclusão do ensino 

superior continua a ser difícil. 

Os progressos na consecução dos Objetivos de 

Desenvolvimento Sustentável (ODS) são 

díspares nos diferentes domínios (
2
). Registaram-

se progressos satisfatórios relativamente ao ODS 8 

«Trabalho digno e crescimento económico», 

graças à melhoria do PIB real per capita, ao 

aumento do emprego e à redução do número de 

pessoas empregadas que estão, ainda assim, em 

risco de pobreza. Em contrapartida, o ODS 13 

«Ação climática» requer um acompanhamento de 

perto. Embora o Governo tenha estabelecido uma 

agenda ambiciosa em matéria de clima e energia, 

incluindo um objetivo de neutralidade carbónica 

até 2050, os indicadores conexos deterioraram-se 

nos últimos anos. Isto verifica-se, em especial, a 

nível das emissões totais de gases com efeito de 

estufa e do consumo de energia. A plena 

implementação dos planos estratégicos do 

Governo garantiria progressos em relação ao ODS 

13. 

As principais conclusões da apreciação 

aprofundada contida no presente relatório e os 

desafios estratégicos que lhes estão associados são 

os seguintes:  

¶ Os desequilíbrios externos estão 

atualmente a corrigir -se mais lentamente e 

prevê-se um novo abrandamento do 

processo de correção. Isto parece dever-se, 

em grande medida, a um aumento das 

importações de bens de equipamento 

relacionados com o investimento. Se esta 

tendência se mantiver, a poupança interna 

terá de aumentar concomitantemente, para ser 

possível prosseguir a correção dos 

desequilíbrios externos a um ritmo 

satisfatório. A importância das exportações 

está a aumentar de forma constante, tendo a 

                                                           
2) No âmbito da sua base jurídica, o Semestre Europeu pode 

contribuir para orientar as políticas nacionais na área 

económica e do emprego com vista à consecução dos 

Objetivos de Desenvolvimento Sustentável das Nações 
Unidas, acompanhando os progressos e assegurando uma 

coordenação mais estreita dos esforços nacionais. O 
presente relatório contém uma análise e um 

acompanhamento reforçados dos ODS. Um novo anexo 

(anexo E) apresenta uma análise estatística das tendências 

no que diz respeito aos ODS em Portugal durante os 

últimos cinco anos, com base no conjunto de indicadores 
dos ODS da UE do Eurostat. 

sua parte no PIB aumentado de 27,3 %, em 

2009, para 43,5 % em 2018. Além disso, os 

passivos não ligados a dívida estão a 

aumentar a sua proporção nos desequilíbrios 

externos.   

 

¶ A dívida pública de Portugal continua a 

diminuir regularmente, partindo de um 

nível elevado. Depois de ter descido para 

122,2 % do PIB em 2018, estima-se que o 

rácio da dívida pública relativamente ao PIB 

tenha diminuído para 119,2 % em 2019, e o 

saldo orçamental global se tenha aproximado 

gradualmente do equilíbrio. Prevê-se que o 

rácio da dívida pública relativamente ao PIB 

continue a diminuir em 2020 e 2021, embora 

a menor ritmo. Portugal desenvolveu esforços 

para reduzir as despesas com juros, alargar o 

prazo médio de vencimento da dívida e 

reduzir os picos anuais no perfil de 

amortização da dívida, Uma estratégia de 

consolidação mais favorável ao crescimento e 

a realização de progressos a nível das 

reformas poderiam contribuir para melhorar 

ainda mais a sustentabilidade orçamental de 

Portugal. Há margem para melhorar o 

controlo geral das despesas, a eficiência em 

termos de custos e a orçamentação. Essas 

medidas poderiam contribuir para retardar a 

acumulação de pagamentos em atraso no 

setor hospitalar e tornar as empresas públicas 

e o sistema de pensões mais sustentáveis, 

criando assim margem de manobra para 

melhorar a qualidade das finanças públicas. 

 

¶ A dívida privada está a diminuir a um 

ritmo suficientemente rápido. O rácio da 

dívida, que passou de 210 % para 155 % do 

PIB, está agora muito mais próximo do limiar 

nominal indicativo de 133 %. No entanto, 

este desvio é ainda acentuado se avaliado em 

termos de indicadores específicos do país. O 

setor empresarial está a desendividar-se um 

pouco mais rapidamente do que os agregados 

familiares, embora esse diferencial se tenha 

estreitado desde o início de 2019. 

 

¶ Os bancos portugueses continuaram a 

melhorar a qualidade dos seus ativos, na 

sequência de novas vendas de empréstimos 

não produtivos. Todavia, o seu rácio de 

empréstimos não produtivos continua a ser 
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elevado em comparação com os seus pares 

europeus, tornando-os vulneráveis a choques 

adversos. Estão em curso esforços para 

eliminar os obstáculos que subsistem, nos 

quadros jurídico e judicial, à resolução dos 

empréstimos não produtivos. Além disso, os 

bancos, embora os seus rácios de fundos 

próprios e de rendibilidade tenham registado 

uma ligeira melhoria nos últimos anos, 

continuam a enfrentar dificuldades, num 

contexto de estagnação do crescimento da 

concessão de crédito e de baixas taxas de 

juro. 

 

¶ A baixa produtividade afeta 

negativamente a convergência de 

rendimentos em Portugal. Embora a 

economia esteja a crescer mais rapidamente 

do que a média da UE, a produtividade do 

trabalho tem registado escassas melhorias. 

Esta situação está a prejudicar o potencial de 

crescimento de Portugal e a manter os 

rendimentos baixos em comparação com a 

média da UE. 

Outras questões estruturais fundamentais 

analisadas no presente relatório, que indiciam 

desafios específicos para a economia portuguesa, 

são as seguintes:   

¶ Estão em curso reformas para combater a 

segmentação do mercado de trabalho e 

promover a negociação coletiva. Para fazer 

face à percentagem persistentemente elevada 

de trabalhadores com contratos temporários, 

um acordo tripartido conduziu a uma série de 

alterações do Código do Trabalho e do 

Código dos Regimes Contributivos do 

Sistema Previdencial de Segurança Social. 

Esta reforma procura igualmente melhorar a 

negociação coletiva através da redução da 

individualização das relações laborais e 

através de critérios mais rigorosos para pôr 

termo ou alterar os acordos coletivos. A 

capacidade da autoridade laboral para 

combater o falso trabalho por conta própria é 

também significativamente reforçada. 

 

¶ A situação em termos de pobreza e 

desigualdade continuou a melhorar, apesar 

de a proteção social ser fraca e de os 

preços da habitação terem subido. Em 

2018, a percentagem de pessoas em risco de 

pobreza e de exclusão social diminuiu para 

21,6 % e a desigualdade de rendimentos 

encontra-se agora próxima da média da UE. 

No entanto, as transferências sociais têm um 

impacto limitado na pobreza e o aumento dos 

preços da habitação está a agravar as pressões 

financeiras sobre os mais vulneráveis. Em 

2018, as transferências sociais (excluindo 

pensões) reduziram a percentagem de pessoas 

em risco de pobreza em 23,8 %, 

significativamente abaixo da média da UE 

(34 %). Portugal está a tomar medidas para 

resolver o problema da acessibilidade dos 

preços da habitação, que está a tornar-se 

rapidamente um novo desafio a nível social.  

¶ As tendências demográficas em Portugal 

estão a exercer pressão sobre o emprego, a 

educação e formação, o bem-estar social e 

os sistemas de saúde e prestação de 

cuidados. Até 2070, a população portuguesa 

em idade ativa deverá diminuir cerca de 

40 %, e a população total 24 %, o que exigirá 

investimentos consideráveis em educação, 

formação e cuidados de saúde. Tendo em 

conta a baixa taxa de fertilidade de Portugal, 

as medidas de apoio familiar devem ser 

melhoradas, a fim de alcançar um melhor 

equilíbrio entre a vida profissional e a vida 

privada, e de aumentar a cobertura da 

educação e acolhimento na primeira infância. 

Uma população envelhecida requererá 

igualmente mais cuidados de longa duração, 

pelo que o estatuto jurídico para os 

prestadores de cuidados informais, 

recentemente aprovado, constitui uma medida 

positiva. Será também essencial ter em conta 

as especificidades e necessidades de cada 

região, para se dar resposta a uma procura 

crescente de serviços de saúde. 

¶ O sistema de ensino português está a 

melhorar gradualmente, mas persistem 

alguns desafios. As taxas de abandono 

precoce do ensino e formação e do ensino 

superior melhoraram acentuadamente na 

última década. Em geral, os níveis de 

competências também melhoraram. Contudo, 

uma grande parte dos adultos não concluiu o 

ensino secundário, a taxa de reprovações 

continua a ser elevada, as competências 

digitais são geralmente demasiado fracas e a 
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infraestrutura escolar carece de 

modernização. Os licenciados em tecnologias 

da informação e comunicação representam 

uma percentagem demasiado baixa em 

relação ao total. A população docente está a 

envelhecer e os professores carecem de 

estabilidade no emprego. 

 

¶ Portugal adotou medidas significativas a 

nível do ensino e formação profissionais e 

da educação de adultos, mas é possível 

fazer melhor em termos de controlo e 

acompanhamento. Os mecanismos de 

garantia da qualidade no ensino e formação 

profissionais foram melhorados. No entanto, 

os indicadores do Quadro de Referência 

Europeu de Garantia da Qualidade não são 

sistematicamente utilizados para controlar o 

sistema. O Ministério da Educação está 

atualmente a avaliar um programa nacional 

de alfabetização de adultos. A obtenção e o 

acompanhamento dos dados seriam úteis para 

assegurar que o ensino profissional e a 

educação de adultos são adequados às 

necessidades do mercado de trabalho e 

eficazes. A participação no programa 

emblemático Qualifica, concebido para fazer 

face ao baixo nível de competências da 

população adulta, continua a aumentar. No 

entanto, ainda não existem dados 

pormenorizados sobre a formação e a 

empregabilidade, o que torna difícil avaliar a 

sua eficácia. 

 

¶ Estão a ser tomadas medidas para reduzir 

a carga administrativa e a eficiência 

judicial está a melhorar. Subsistem, 

contudo, desafios nos mercados dos 

produtos e serviços. O programa SIMPLEX 

+  centra-se fortemente nas iniciativas em 

matéria de administração pública online. 

Continuam a existir obstáculos setoriais 

associados ao licenciamento, nomeadamente 

em alguns serviços empresariais profissionais 

e no setor dos transportes, incluindo a rede 

ferroviária e os portos. Embora o sistema 

judicial esteja a tornar-se mais eficiente, 

persistem alguns desafios, nomeadamente o 

número de processos em atraso e o tempo 

necessário para chegar a uma decisão final no 

âmbito de processos individuais, que 

continuam a ser consideráveis. As 

autoridades continuam a aplicar medidas 

destinadas a melhorar a situação. A 

concorrência no quadro dos contratos 

públicos aumentou. No entanto, as 

deficiências a nível da coordenação, da 

governação, do planeamento e da 

monitorização continuam a prejudicar a sua 

eficiência e a limitar a concorrência.  

Portugal tem uma agenda ambiciosa no que diz 

respeito à adaptação às alterações climáticas e 

à atenuação dos seus efeitos, mas enfrenta 

dificuldades a nível da sua implementação. 

Apesar dos progressos significativos verificados 

com o aumento da quota das energias renováveis 

no cabaz energético, a economia portuguesa 

continua a ser mais intensiva em termos de 

emissões de gases com efeito de estufa do que a 

média da UE. Além disso, Portugal enfrenta 

dificuldades para travar a tendência ascendente do 

consumo de energia. A proposta da Comissão 

relativa a um Mecanismo para uma Transição 

Justa no âmbito do próximo quadro financeiro 

plurianual para o período 2021-2027 inclui um 

Fundo para uma Transição Justa, um regime para 

uma transição justa ao abrigo do InvestEU, e um 

novo mecanismo de empréstimo do setor público 

com a participação do Banco Europeu de 

Investimento. Este Mecanismo tem por objetivo 

assegurar que a transição para a neutralidade 

climática da UE se faz de forma equitativa, 

ajudando as regiões mais afetadas em Portugal a 

fazer face ao impacto social e económico. As 

principais prioridades para efeitos de apoio pelo 

Fundo para uma Transição Justa encontram-se 

definidas no anexo D, com base na análise dos 

desafios que se colocam a nível de transição 

descritos no presente relatório. 
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Crescimento do PIB  

O desempenho económico de Portugal continua 

a ser favorável, embora o crescimento tenha 

registado um ligeiro abrandamento. As 

projeções a curto prazo beneficiaram de revisões 

significativas de dados estatísticos, elevando o 

crescimento do PIB para 3,5 % em 2017 e 2,4 % 

em 2018 (anteriormente calculados em 2,8 % e 

2,1 %, respetivamente). A contração da procura 

externa provocou uma nova moderação em 2019, 

devido à redução das exportações líquidas, 

enquanto a procura interna continuou a ser 

resiliente. O crescimento á atualmente estimado 

em 2,0 % para 2019 e continua a superar a 

projeção para a média da UE. Tendo em conta os 

recentes relatórios sobre o comércio de retalho e a 

produção, bem como as expectativas em matéria 

de procura externa, prevê-se que o crescimento 

económico continue a abrandar, para se situar em 

1,7 % em 2020 e 2021. 

Gráfico  1.1: Contributos para o crescimento real do PIB:  

   

Fonte:  Eurostat  

Em resultado de uma retoma substancial do 

investimento, a procura interna manteve um 

forte contributo para o crescimento em 2019. 

Prevê-se que tanto o consumo privado como o 

investimento continuem a contribuir de forma 

significativa para o crescimento em 2020-21, 

embora a um ritmo mais lento. A antevista 

moderação do consumo privado prende-se com o 

recente abrandamento da criação de emprego. 

Entretanto, o investimento defronta-se com uma 

deterioração das expectativas económicas, em 

especial no setor industrial, mas será apoiado pelos 

fundos da UE durante o período das previsões. Do 

lado da oferta, prevê-se que o forte desempenho 

dos serviços e da construção continue a compensar 

o fraco desempenho industrial. 

O crescimento potencial passa a ser superior à 

média da área do euro. O forte desempenho 

económico de Portugal nos últimos anos tem um 

impacto positivo no crescimento potencial 

estimado. Com 1,8 % em 2019 e 1,9 % em 2020, 

encontra-se a um nível superior à média da UE, o 

que constitui uma melhoria significativa em 

relação ao nível historicamente baixo de -1,2 % 

registado em 2012. No entanto, tal não se traduziu 

numa convergência de rendimentos com os 

Estados-Membros mais avançados, uma vez que o 

rendimento per capita de Portugal medido em 

termos de paridades de poder de compra 

relativamente à média da UE continua a ser de 

cerca de 77 %. Esta tendência diverge 

significativamente da de outras economias em fase 

de recuperação. Com efeito, o rendimento médio 

per capita medido em termos de paridades de 

poder de compra dos dez países que aderiram à UE 

em 2004 já se encontra ao nível do de Portugal, 

tendo recuperado um diferencial de cerca de 17 

pontos percentuais em 15 anos (gráfico 1.2).  

Gráfico  1.2: PIB per capita  em PPC 

   

Fonte:  Comissão Europeia  

*CEE-10 refere -se aos dez Estados -Membros da Europa 

Central e Oriental que aderiram à UE em 2004.  
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Disparidades regionais  

Embora a coesão interna de Portugal se tenha 

reforçado, o principal motivo que o explica foi o 

abrandamento do crescimento do PIB na região 

mais rica da capital. As disparidades regionais 

em Portugal começaram a diminuir por volta de 

2010 e têm estado sempre numa trajetória 

descendente desde então. No entanto, uma parte 

importante desta regressão deve-se mais à 

contração mais acentuada na região do capital do 

que ao crescimento nas regiões menos 

desenvolvidas. Em 2017, o PIB per capita na área 

metropolitana de Lisboa correspondia exatamente 

à média da UE (100 %, menos 16 pontos 

percentuais do que em 2010), ao passo que - com 

exceção do Algarve (83 %) - era inferior a 75 % 

em todas as outras regiões. Ao nível sub-regional, 

as diferenças no PIB per capita variavam, em 

2016, entre 109 % (no Alentejo Litoral ) e 51 % 

(no Alto Tâmega).  

A competitividade varia em Portugal de região 

para região, seguindo de perto a produção 

económica, o PIB per capita, a produtividade e 

os níveis de inovação. Numa perspetiva europeia, 

as regiões portuguesas carecem de 

competitividade. No Índice de Competitividade 

Regional (ICR) de 2019, a área metropolitana de 

Lisboa é a região portuguesa mais competitiva, 

classificada em 141º lugar entre as 282 regiões. 

Todas as outras regiões de Portugal estão 

classificadas entre o 212º e o 267º lugar. Em 

comparação com outras regiões da UE com 

características semelhantes, as regiões de Lisboa, 

do Centro, do Norte e do Alentejo apresentam um 

desempenho semelhante na maioria das vertentes 

da competitividade, e algumas das suas 

infraestruturas são mesmo classificadas como 

excelentes. No entanto, a Madeira, os Açores e, em 

especial, o Algarve, têm um desempenho 

insuficiente a muitos níveis.  

Inflação  

A inflação abrandou, passando de 1,2 % em 

2018 para 0,3 % em 2019. Esta descida traduz um 

declínio significativo dos preços da energia, 

incluindo várias componentes regulamentares dos 

preços da eletricidade e do gás, bem como a baixa 

dos preços de outros serviços administrativos, 

como os transportes públicos e as 

telecomunicações. Além disso, a inflação 

subjacente tem sido contida por um contínuo 

declínio dos preços dos bens industriais e uma 

descida dos preços do alojamento em relação ao 

ano anterior. Prevê-se que a inflação aumente 

ligeiramente nos próximos anos, ficando a inflação 

subjacente ligeiramente acima da taxa nominal. No 

entanto, a taxa de crescimento dos preços da 

habitação manteve-se elevada, situando-se em 

10,1 % (variação homóloga) no segundo trimestre 

de 2019 (ver secção 4.2). 

Mercado de Trabalho  

O desemprego continua a diminuir. Foi 

estimado em 6,3 % em 2019 (contra 7,0 % em 

2018) e prevê-se que diminua ainda para 5,9 % em 

2020 e 5,6 % em 2021, de acordo com as previsões 

da Comissão do outono de 2019. A folga do 

mercado de trabalho deverá, entretanto, diminuir 

em consequência, acelerando-se ligeiramente o 

crescimento dos salários, também sob o efeito do 

descongelamento das progressões na carreira no 

setor público. Estas expectativas foram reforçadas 

pelos relatórios relativos aos salários em 2019, 

apontando para uma taxa de crescimento de cerca 

de 3 % (contra 2,5 % em 2018). Prevê-se que a 

produtividade laboral portuguesa tenha melhorado 

ligeiramente em 2019, após dois anos de declínio; 

por seu turno os custos unitários do trabalho 

deverão continuar a aumentar a uma taxa 

moderada de cerca de 2 %.  

O crescimento dos salários é moderado, mas 

tem vindo a acelerar nos últimos anos, à medida 

que diminuía a folga do mercado de trabalho. O 

crescimento da remuneração nominal por 

trabalhador tornou-se positivo em 2015, 

aumentando para 2,3 % em 2017 e 2,5 % em 2018. 

Prevê-se que o crescimento da remuneração se 

aproxime dos 3 % em 2019 e nos dois anos 

seguintes (previsões da Comissão Europeia do 

outono de 2019). Registou-se um crescimento 

positivo dos salários reais, decorrido um ano após 

os salários nominais terem começado a crescer. A 

remuneração real por trabalhador cresceu 1,2 % 

em 2018, prevendo-se que cresça 2,7 % em 2019. 
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Gráfico  1.3: Crescimento da s remunerações nominais: real 

e estimado com base nos parâmetros 

económicos fundamentais  

   

Fonte:  Eurostat, Comissão Europeia  

Os recentes fluxos migratórios reforçam a 

oferta de mão de obra. A população em idade 

ativa manteve-se globalmente estável em 2019. 

Apesar do envelhecimento da população e da sua 

taxa de renovação natural, que é ligeiramente 

negativa, a oferta de mão de obra foi reforçada por 

um fluxo migratório líquido positivo, que 

representa cerca de 0,2 % da população total. Os 

fluxos migratórios começaram a aumentar desde 

2017, mas o seu impacto positivo só recentemente 

se tornou mais visível. Este facto é igualmente 

confirmado por dados nacionais recentes que 

revelam um aumento do número de residentes 

estrangeiros registados em Portugal. O número 

atingiu 477 472 no final de 2018, o que representa 

um aumento de 14,6 % relativamente a 2017, uma 

taxa de crescimento significativamente mais 

elevada do que em anos anteriores. Uma proporção 

substancial das pessoas registadas provém de 

países de língua portuguesa, pelo que a sua 

integração no mercado de trabalho deverá ser 

relativamente fácil. No entanto, os dados 

atualmente disponíveis não fornecem uma imagem 

clara do impacto da migração na estrutura das 

competências da força de trabalho. 

Evolução no domínio social   

As condições sociais em Portugal melhoraram 

substancialmente nos últimos anos, mas alguns 

indicadores situam-se ainda aquém da média da 

UE. A desigualdade de rendimentos continua a 

diminuir e situa-se atualmente perto da média da 

UE. A percentagem de pessoas em risco de 

pobreza ou exclusão social continuou também a 

diminuir (
3
), passando de 23,3 %, em 2017, para 

21,6 % em 2018, tornando-se este indicador pela 

primeira vez ligeiramente inferior à média da UE 

(21,9 %). No entanto, o risco de pobreza com que 

se deparam os idosos continua a ser preocupante. 

A desigualdade de oportunidades na educação 

também continua a ser elevada. Em Portugal, as 

transferências sociais têm um impacto 

comparativamente reduzido sobre a pobreza (ver 

secção 4.3).  

A desigualdade de rendimentos tem vindo a 

diminuir nos últimos anos, sendo agora 

próxima da média da UE. Em 2018, o rácio entre 

o rendimento auferido pelos 20 % mais ricos, na 

distribuição de rendimentos, e os 20 % mais 

pobres diminuiu, de 5,7 para 5,2, a partir de um 

pico de 6,2 em 2014; situa-se agora próximo da 

média da UE (5,2). Por outro lado, o coeficiente de 

Gini (
4
) diminuiu, passando de 33,5 em 2017 para 

32,1 em 2018, situando-se agora abaixo dos níveis 

anteriores à crise, embora acima da média da UE 

(30,9). A recente melhoria deveu-se 

principalmente a um aumento do peso relativo do 

rendimento auferido pela extremidade inferior da 

distribuição de rendimentos (possivelmente 

relacionado com a melhoria das condições do 

mercado de trabalho), ao impacto dos recentes 

aumentos do salário mínimo sobre os rendimentos 

mais baixos e à melhoria da adequação de algumas 

prestações.  

Posição e competitividade externas  

A balança corrente continuou a deteriorar-se 

em 2019. Na sequência de uma diminuição do 

excedente, de 1,0 % do PIB em 2017 para 0,1 % 

em 2018 (em termos de contas nacionais), a 

balança corrente deverá registar um défice de 

0,4 % do PIB em 2019, valor próximo do défice 

explicado pelos dados económicos fundamentais. 

Em 2019, e pelo segundo ano consecutivo, as 

importações cresceram muito mais rapidamente do 

                                                           
(3) Dados provisórios do Instituto Nacional de Estatística 

(INE): o inquérito sobre o rendimento e as condições de 
vida realizado em 2019 relativamente aos rendimentos do 

ano anterior mostra que 17,2 % da população estava em 
risco de pobreza em 2018, ou seja, menos um ponto 

decimal do que em 2017.  

(4) O coeficiente de Gini varia entre 0 e 100. Quanto mais 
baixo for o seu valor maior é a igualdade.  
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que as exportações. Esta tendência deverá perdurar 

ao longo do período de previsão, provocando uma 

deterioração significativa do saldo externo do país. 

Esta situação resulta de um défice comercial 

significativo e crescente no comércio de bens. Os 

fluxos líquidos a nível dos rendimentos primário e 

secundário deverão beneficiar da descida dos 

pagamentos de juros a credores estrangeiros e da 

subida das receitas provenientes dos fundos 

estruturais da UE. Prevê-se que o comércio de 

serviços mantenha um excedente estável de cerca 

de 8 % do PIB ao longo de todo o período de 

previsão, beneficiando de um crescimento 

constante do turismo. Apesar do previsto 

agravamento do défice da balança corrente, prevê-

se ainda que as exportações cresçam mais 

rapidamente do que o PIB. No entanto, os ganhos 

em quotas de mercado alcançados nos últimos 

anos irão provavelmente diminuir 

significativamente. 

O investimento excede a poupança. As reduções 

recentes e previstas dos saldos da balança corrente 

prendem-se com a retoma do investimento interno, 

que ultrapassou ligeiramente o crescimento da 

poupança interna. O crescimento do investimento 

acelerou depois de 2016, essencialmente sob o 

efeito de uma expansão da construção. Embora o 

diferencial entre a poupança e o investimento em 

2018 tenha diminuído para apenas 0,2 % do PIB, 

prevê-se que se agrave de novo em 2019-2021, 

atingindo -1 % do PIB no final do período 

considerado. Assim, nas projeções atuais o 

aumento previsto da poupança será insuficiente 

para permitir simultaneamente um forte 

crescimento do investimento e uma dinâmica 

satisfatória de correção dos acentuados 

desequilíbrios externos. 

A deterioração da balança comercial está 

estreitamente ligada à importação de bens de 

investimento. A discriminação do comércio entre 

bens de investimento, bens de consumo e bens 

intermédios revela que a deterioração verificada 

em 2018, e, em especial, em 2019, se deveu em 

grande medida ao aumento das importações de 

bens de investimento, que contribuirá para 

melhorar o potencial de crescimento e exportação 

do país a longo prazo. Por outro lado, o comércio 

de bens de consumo melhorou, passando de um 

défice de 1,8 % do PIB em 2017 para 1,5 % em 

2018 e 1,1 % em 2019, de acordo com os dados da 

balança de pagamentos e as estimativas para 2019. 

O défice nas trocas comerciais de bens de 

equipamento aumentou, passando de 1,7 % do PIB 

para 4,7 % no mesmo período, o que excede a 

magnitude da deterioração global do saldo da 

balança comercial.  

Gráfico  1.4: Balança comercial de bens  

   

Fonte:  Eurostat  

O turismo continua a apoiar o saldo externo. 

Apesar de um certo abrandamento em 2018 e 

2019, as entradas líquidas provenientes do turismo 

estrangeiro continuam a constituir um importante 

contributo para as exportações portuguesas. 

Medido pelas receitas de viagens na balança de 

pagamentos, o turismo estrangeiro representou 

cerca de 8 % do PIB em 2018 e quase 19 % do 

total das exportações de bens e serviços do país. 

As receitas líquidas de viagens representaram um 

excedente de 6 % do PIB em 2018 e estima-se que 

esse peso relativo tenha aumentado ligeiramente 

em 2019. Tanto em 2018 como em 2019, o turismo 

cresceu mais rapidamente do que o PIB, embora a 

sua taxa de crescimento tenha abrandado 

significativamente em comparação com os anos 

anteriores. Em finais de 2017, o crescimento do 

turismo beneficiou também da evolução da 

situação em alguns destinos turísticos 

concorrentes. Estes fatores desvaneceram, porém, 

em 2018 e 2019, evidenciando a exposição do 

setor aos riscos externos. No entanto, prevê-se que 

o crescimento registado em 2018-2019 possa ser 

mantido a médio prazo, com o contributo das 

tendências globais do turismo e da projetada 

expansão do setor aeronáutico. 
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O rit mo de redução dos passivos externos está a 

abrandar. O volume da posição líquida de 

investimento internacional (PLII) melhorou, 

passando do valor revisto de -109,9 % do PIB, no 

final de 2017, para -105,6 % no final de 2018 e 

para -101,5 % até setembro de 2019. No entanto, 

continua a ser um dos mais negativos da UE e 

ultrapassa significativamente o limiar nominal de -

35 % no painel de avaliação do procedimento 

relativo aos desequilíbrios macroeconómicos 

(PDM), assim como o limiar específico do país de 

-48 %. Além disso, o ritmo de ajustamento deverá 

diminuir, uma vez que se prevê que a balança 

corrente continue a deteriorar-se, em resultado da 

robustez da procura interna e das perspetivas mais 

fracas a nível do comércio mundial. As estimativas 

acima referidas sobre o saldo da balança corrente 

mostram que este será ainda melhor do que o 

défice estimado necessário para estabilizar a PLII 

(-4,1 % do PIB), sendo todavia significativamente 

inferior ao excedente estimado necessário para 

atingir o limiar específico do país em termos de 

PLII (2,2 % do PIB) num horizonte de 10 anos. 

Gráfico  1.5: Balança corrente e posição líquida de 

investimento internacional  

   

Fonte:  Eurostat  

O perfil de risco da PLII está a melhorar. A 

estrutura da PLII mostra que os riscos relacionados 

com o tipo e a duração dos passivos estão a 

diminuir, embora uma grande parte da PLII (cerca 

de 60 %) seja composta por dívida transacionável. 

Por um lado, traduz a redução do prémio de risco 

da dívida pública, que representa quase 60 % da 

PLII. A estrutura da dívida pública beneficiou de 

uma gestão ativa que resultou num aumento da 

duração média e numa suavização do perfil de 

amortização, bem como da constante melhoria da 

notação de crédito de Portugal e dos spreads das 

obrigações do Tesouro. Por outro lado, a 

componente do investimento direto estrangeiro 

(IDE) da PLII aumentou, passando de 36,8 % da 

PLII, no final de 2017, para 38,1 % no final de 

2018 e 39,2 % no final de junho de 2019. Isto 

significa que a maior parte dos passivos externos 

no setor privado são gerados por instrumentos não 

passíveis de incumprimento. Globalmente, a PLII 

com exclusão dos instrumentos não passíveis de 

incumprimento representava -57,1 % do PIB no 

final de 2018. Embora tenha melhorado a partir de 

um nível mínimo de -82,1 % no final de 2012, 

continua a ser um dos valores mais baixos de todos 

os países da UE. 

Os custos unitários do trabalho continuam a 

aumentar. No entanto, a pressão sobre a 

competitividade dos custos continua a ser ligeira, 

uma vez que os custos unitários do trabalho 

continuam a evoluir, em geral, em consonância 

com os dos parceiros comerciais, devido à 

prossecução de uma evolução modesta dos 

salários. No que diz respeito aos indicadores da 

competitividade não baseados nos custos e à 

produtividade total dos fatores, Portugal continuou 

a ganhar quotas de mercado ao longo dos últimos 

anos, embora a um ritmo decrescente. A quota de 

mercado das exportações em termos de volume 

aumentou 0,4 % em 2018. Embora o seu 

crescimento tenha abrandado (relativamente aos 

2,8 % registados no ano anterior), verifica-se uma 

melhoria sustentada desde 2010. Em termos 

nominais, a quota das exportações no comércio 

mundial aumentou 2,3 % em 2018, o que 

representa um abrandamento em relação aos 3,2 % 

registados em 2017. Considerando um período de 

cinco anos, o crescimento acumulado da quota de 

mercado estima-se em 9,4 %. No entanto, a 

percentagem de produtos de alta tecnologia no 

total das exportações diminuiu para 4,0 % em 2018 

(contra 4,5 % em 2017). Embora este rácio tenha 

melhorado, considerando um prazo mais longo, foi 

o mais baixo da UE em 2018, o que indica uma 

debilidade estrutural da economia, decorrente da 

especialização em setores de baixo valor 

acrescentado (ver capítulo 4.4). 

Setor financeiro  

Os bancos portugueses continuaram a registar 

progressos significativos na redução dos 

empréstimos não produtivos, através de vendas, 

abatimentos ao ativo e resoluções. Todos os 
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principais bancos participam atualmente de modo 

ativo no mercado secundário. No entanto, o rácio 

de empréstimos não produtivos continuou a ser o 

terceiro mais elevado da área do euro. Apesar das 

reformas anteriores, a eficiência do sistema 

jurídico continua a ser motivo de preocupação, 

uma vez que a incapacidade dos credores para 

gerir eficientemente as garantias tem influência 

sobre os preços que os investidores estão dispostos 

a pagar por dívidas em imparidade. Os bancos 

continuam a ser rentáveis e os rácios de fundos 

próprios são superiores aos requisitos 

regulamentares, mas um reforço das margens de 

reserva tornaria os bancos mais resilientes 

relativamente a uma deterioração da conjuntura 

macroeconómica ou a um aumento dos prémios de 

risco. A recente introdução de limites 

macroprudenciais para o rácio empréstimo/valor 

da garantia e para o rácio serviço da 

dívida/rendimento parecem ter contribuído para 

uma melhoria dos critérios de concessão de crédito 

(ver secções 3 e 4.2). 

Gráfico  1.6: Rendibilidade dos capitais próprios (%), 

bancos nacionais  

   

Fonte:  Banco Cen tral Europeu  

Endividamento privado  

O endividamento privado continuou a diminuir. 

A dívida privada consolidada passou de 162,2 % 

do PIB, no final de 2017, para 155,4 % no final de 

2018. Os dados mais recentes relativos a 2019, 

disponíveis apenas em termos não consolidados, 

apontam para um ritmo de declínio semelhante; o 

volume da dívida é geralmente estável em termos 

absolutos, tendo-se o rácio da dívida reduzido sob 

o efeito do crescimento do PIB nominal. Em 

termos absolutos, o nível da dívida deverá 

aumentar ligeiramente a médio prazo, 

essencialmente em resultado da concessão de 

empréstimos às famílias, dos quais os empréstimos 

ao consumo continuam a registar um ritmo de 

crescimento significativo. Por outro lado, o 

crescimento económico deverá assegurar que o 

endividamento do setor privado aumente a um 

ritmo globalmente adequado. 

O setor empresarial está a desendividar-se um 

pouco mais rapidamente do que o setor das 

famílias, embora esse diferencial se tenha 

reduzido desde o início de 2019. Os rácios da 

dívida continuam a registar uma tendência 

decrescente na maior parte dos setores de 

atividade. A discriminação dos dados por 

dimensão das empresas devedoras revela uma 

dinâmica semelhante para as pequenas, médias e 

grandes empresas. A estabilidade do volume da 

dívida das empresas mostra que o grande aumento 

do investimento ocorrido até setembro de 2019 foi, 

em grande medida, financiado pelos lucros das 

empresas e por outras fontes que não de dívida, 

muito provavelmente ligadas a investimentos 

diretos estrangeiros. No entanto, os rácios da 

dívida permanecem acima do limiar prudencial e 

do limiar baseado nos parâmetros económicos 

fundamentais específicos de Portugal. No que diz 

respeito aos agregados familiares, o rácio da dívida 

diminuiu de 69,2 % do PIB, no final de 2017, para 

66,6 % no final de 2018, sendo que o limiar 

prudencial e o limiar baseado nos parâmetros 

económicos se estimam ambos em 38 %. No que 

diz respeito às empresas, o rácio da dívida 

diminuiu de 93,0 % do PIB para 88,9 %, sendo o 

limiar prudencial e o limiar baseado nos 

parâmetros económicos estimados, respetivamente, 

em 57 % e 65 %. 

Finanças públicas  

As finanças públicas continuam a beneficiar de 

uma procura interna resiliente e de condições 

de financiamento favoráveis. De acordo com as 

últimas previsões da Comissão, o défice público 

nominal deverá ter diminuído de 0,4 % do PIB em 

2018 para um défice reduzido de 0,1 % do PIB em 

2019, graças a receitas cíclicas, à diminuição das 

despesas com juros e a um investimento público 
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inferior ao orçamentado (
5
). O saldo nominal 

líquido de medidas pontuais (
6
) registou uma 

melhoria, passando de um excedente de 0,2 % do 

PIB, em 2018, para um excedente de 0,4 % do PIB 

em 2019. Prevê-se que o saldo estrutural tenha 

melhorado cerca de 0,1 % do PIB em 2019, 

traduzindo essencialmente a diminuição das 

despesas com juros, passando para um défice de 

0,5 % do PIB, enquanto o saldo primário estrutural 

se deverá manter globalmente estável, num 

excedente de cerca de 2,6 % do PIB no último ano. 

De acordo com as últimas previsões da 

Comissão, o saldo estrutural deverá aproximar-

se gradualmente do equilíbrio em 2020 e 2021. 

As previsões apontam para uma melhoria do saldo 

nominal das administrações públicas, passando 

para um pequeno excedente de 0,1 % do PIB em 

2020. Por seu turno, o saldo nominal líquido de 

medidas pontuais deverá melhorar ligeiramente, 

para um excedente de 0,5 % do PIB em 2020. 

Devido a novas poupanças nas despesas com juros, 

o saldo estrutural deverá melhorar 0,2 % do PIB 

em 2020. Para 2021, de acordo com as últimas 

previsões da Comissão, o saldo nominal deverá 

passar a registar um excedente de 0,7 % do PIB, 

beneficiando de um importante impacto positivo 

pontual (
7
), devendo o saldo estrutural manter-se 

sensivelmente inalterado. Os riscos que impendem 

sobre as perspetivas orçamentais são de revisão em 

baixa e relacionam-se com fatores de incerteza 

quanto às perspetivas macroeconómicas e ao 

potencial impacto, em termos de agravamento do 

défice, de medidas adicionais de apoio ao setor 

bancário. 

                                                           
(5) A fim de avaliar o projeto de plano orçamental para 2020 

atualizado, apresentado por Portugal em 17 de dezembro de 
2019, a Comissão elaborou uma previsão ad hoc, 

atualizando nomeadamente as suas previsões do outono de 

2019 por forma a ter em conta as informações constantes 
do plano atualizado. Salvo indicação em contrário, as 

projeções orçamentais constantes do presente relatório 
correspondem a essas previsões ad hoc da Comissão de 

dezembro de 2019 e, portanto, não refletem apenas os 

dados disponibilizados posteriormente. 
(6) O impacto pontual em ambos os anos resulta 

principalmente de ativações do Mecanismo de Capital 
Contingente a favor do Novo Banco. 

(7) Em 2021, o saldo nominal deverá beneficiar de um 

importante impacto positivo pontual, equivalente a 0,4 % 
do PIB, resultante da recuperação da margem pré-paga dos 

empréstimos de assistência financeira do Fundo Europeu 
de Estabilidade Financeira, apenas parcialmente 

compensado por um impacto, equivalente a 0,2 % do PIB, 

resultante do Mecanismo de Capital Contingente a favor do 
Novo Banco. 

Prevê-se que o rácio dívida pública/PIB 

continue a diminuir gradualmente, embora a 

ritmo mais lento. Após ter descido 3,8 pontos 

percentuais, passando para 122,2 % em 2018 (de 

acordo com as últimas previsões da Comissão), o 

rácio dívida pública/PIB deverá continuar a 

diminuir para atingir 119,2 % em 2019, 116,7 % 

em 2020 e 113,7 % em 2021, devido 

principalmente à persistência de excedentes 

orçamentais primários e de diferenciais favoráveis 

entre taxas de crescimento e taxas de juro. Embora 

a previsão de um ritmo mais lento de diminuição 

do rácio da dívida, inferior a 3 pontos percentuais 

em 2019 e 2020, se deva principalmente a 

ajustamentos stock-fluxo mais acentuados, a ligeira 

aceleração em 2021 traduz essencialmente a 

previsão de um excedente primário mais elevado, 

em resultado de receitas pontuais. 

Portugal está a realizar progressos em direção 

aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentável 

(ODS). Os domínios em que os progressos são 

mais evidentes referem-se ao ODS 1 «Erradicação 

da pobreza», sendo visível uma melhoria no 

desempenho de todos os indicadores associados 

durante os últimos cinco anos. A situação é 

relativamente semelhante no que diz respeito ao 

ODS 16 «Paz, justiça e instituições eficazes» e no 

ODS 9 «Indústria, inovação e infraestruturas». 

Apesar desta melhoria de desempenho, os níveis 

atuais de alguns destes indicadores são 

significativamente inferiores à média da UE, em 

especial no que toca às necessidades básicas em 

termos de habitação (ODS 1), à perceção da 

independência do sistema judicial (ODS 16) e à 

despesa em I&D (ODS 9). Os objetivos que 

registam progressos comparativamente mais 

modestos incluem o ODS 13 «Ação climática», 

tendo Portugal registado uma recente tendência de 

deterioração a nível dos indicadores deste objetivo 

no que diz respeito às emissões de gases com 

efeito de estufa (GEE) e ao consumo primário e 

final de energia. Estes dois indicadores explicam 

igualmente o progresso mais fraco a nível do ODS 

7, «Energias limpas e acessíveis», que acresce ao 

recente aumento da dependência do país 

relativamente às importações de energia. 
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Quadro  1.1: Principais indicadores económicos e financeiros  

   

(1) Posição líquida de investimento internacional, excluindo o investimento direto e carteiras de ações;  

2) Grupos bancários e bancos autónomos nacionais, filiais sob controlo estrangeiro da UE e de países terceiros e sucursais so b controlo 

estrangeiro da UE e de países terceiros;         

3) O indicador impostos/PIB inclui as contribuições sociais imputadas e, por conseguinte, difere do indicador impostos/PIB ut ilizado na 

secção sobre tributação;  

4) Definido como o imposto sobre o rendimento proveniente das r emunerações salariais brutas, mais as contribuições para a 

segurança social do trabalhador, menos as prestações pecuniárias universais, em percentagem das remunerações salariais brutas .         

Fonte:  Dados do Eurostat e do BCE de 4.2.2020, se disponíveis;  previsões da Comissão Europeia (previsões do inverno de 2020 relativas 

ao PIB real e ao IHPC; previsões ad hoc  de 2019 para os indicadores orçamentais; previsões do outono de 2019 para outros dados)  
 

2004-07 2008-12 2013-16 2017 2018 2019 2020 2021

PIB real (variação anual homóloga) 1,7 -1,4 0,9 3,5 2,4 2,0 1,7 1,7

Crescimento potencial (variação anual homóloga) 1,0 -0,3 0,1 1,4 1,7 1,8 1,9 1,9

Consumo privado (variação anual homóloga) 2,0 -1,6 1,5 2,1 3,1 . . .

Consumo público (variação anual homóloga) 1,4 -1,1 -0,3 0,2 0,9 . . .

Formação bruta de capital fixo (variação anual homóloga) 0,6 -7,7 1,4 11,5 5,8 . . .

Exportações de bens e serviços (variação anual homóloga) 5,6 1,5 5,5 8,4 3,8 . . .

Importações de bens e serviços (variação anual homóloga) 5,7 -2,6 6,4 8,1 5,8 . . .

Contribuição para o crescimento do PIB:

Procura interna (variação anual homóloga) 1,8 -2,8 1,1 3,2 3,1 . . .

Existências (variação anual homóloga) 0,3 -0,1 0,1 0,1 0,1 . . .

Exportações líquidas (variação anual homóloga) -0,4 1,5 -0,3 0,2 -0,8 . . .

Contribuição para o crescimento do PIB potencial:

Trabalho total (horas) (variação anual homóloga) -0,3 -1,0 0,0 0,9 1,0 0,8 0,7 0,6

Acumulação de capital (variação anual homóloga) 0,8 0,3 -0,2 -0,1 0,0 0,2 0,3 0,4

Produtividade total dos fatores (variação anual homóloga) 0,5 0,5 0,3 0,6 0,7 0,8 0,9 0,9

Hiato do produto -0,4 -1,5 -2,9 0,9 1,6 1,7 1,5 1,4

Taxa de desemprego 8,7 12,0 13,6 9,0 7,0 6,3 5,9 5,6

Deflator do PIB (variação anual homóloga) 3,0 0,6 1,7 1,5 1,6 1,4 1,5 1,6

Índice Harmonizado de Preços no Consumidor (IHPC, variação anual homóloga) 2,5 1,9 0,4 1,6 1,2 0,3 1,0 1,3

Remuneração nominal por trabalhador (variação anual homóloga) 3,3 0,4 0,8 2,3 2,5 3,2 2,8 2,8

Produtividade do trabalho (real, por trabalhador, variação anual homóloga) 1,8 0,6 0,5 0,2 0,1 . . .

Custos unitários do trabalho (CUT, conjunto da economia, variação anual homóloga) 1,4 -0,2 0,2 2,1 2,4 2,2 1,7 1,6

Custos unitários reais do trabalho (variação anual homóloga) -1,5 -0,8 -1,4 0,6 0,8 0,8 0,1 -0,1

Taxa de câmbio efetiva real (CUT, variação anual homóloga) 0,0 -2,0 -0,5 2,1 1,7 -0,9 -0,6 -0,2

Taxa de câmbio efetiva real (IHPC, variação anual homóloga) 0,4 -0,8 -0,4 0,7 0,8 -1,8 -0,8 -0,4

Taxa de poupança líquida das famílias (poupança líquida em percentagem do rendimento 

disponível líquido) 1,8 1,5 -0,6 -2,2 -2,4 . . .

Fluxo de crédito ao setor privado, consolidado (% do PIB) 13,8 4,4 -3,1 2,2 0,8 . . .

Dívida do setor privado, consolidada (% do PIB) 173,6 203,4 185,0 162,2 155,4 . . .

da qual, dívida das famílias, consolidada (% do PIB) 81,5 90,6 79,4 69,2 66,6 . . .

da qual, dívida das empresas não financeiras, consolidada (% do PIB) 92,1 112,8 105,6 93,0 88,8 . . .

Empréstimos não produtivos em termos brutos (% do total dos instrumentos de dívida e dos 

empréstimos e adiantamentos) (2) 1,2 4,1 12,5 11,0 7,6 . . .

Empresas, capacidade (+) ou necessidade (-) líquida de financiamento (% do PIB) -4,5 -1,7 3,5 2,9 -0,2 -0,7 -0,9 -1,2

Empresas, excedente operacional bruto (% do PIB) 19,8 20,9 22,1 22,3 21,4 21,5 21,5 21,4

Famílias, capacidade (+) ou necessidade (-) líquida de financiamento (% do PIB) 1,3 3,0 2,8 1,9 1,8 1,6 1,5 1,0

Índice deflacionado de preços da habitação (variação anual homóloga) -1,6 -2,9 2,9 7,6 8,8 . . .

Investimento residencial (% do PIB) 5,7 3,7 2,5 2,8 3,0 . . .

Saldo da balança corrente (% do PIB), balança de pagamentos -9,4 -8,0 0,8 1,2 0,4 -0,1 -0,4 -0,7

Balança comercial (% do PIB), balança de pagamentos . . . 1,5 0,8 . . .

Termos de troca de bens e serviços (variação anual homóloga) -0,1 0,0 1,9 -0,8 -0,3 0,1 0,0 0,0

Saldo da balança de capital (% do PIB) . . . 0,9 1,0 . . .

Posição líquida de investimento internacional (PLII) (% do PIB) -77,1 -107,8 -118,3 -109,9 -105,6 . . .

PLII excluindo instrumentos não suscetiveis de incumprimento (% do PIB) (1) -44,3 -71,3 -73,2 -59,5 -57,1 . . .

Passivos da PII excluindo instrumentos não suscetiveis de incumprimento (% do PIB) (1)
175,7 213,4 200,4 180,3 175,7 . . .

Desempenho das exportações face a países avançados (variação percentual em 5 anos) 6,6 -3,1 0,6 11,1 7,2 . . .

Quota de mercado das exportações de bens e serviços (variação anual homóloga) -2,4 -3,7 2,6 3,2 2,3 1,4 -0,4 -0,8

Fluxos líquidos de IDE (% do PIB) . . . -3,5 -2,5 . . .

Saldo das administrações públicas (% do PIB) -4,8 -7,8 -4,7 -3,0 -0,4 -0,1 0,1 0,7

Saldo orçamental estrutural (% do PIB) . . -2,1 -1,4 -0,6 -0,5 -0,3 -0,3

Dívida bruta das administrações públicas (% do PIB) 71,4 101,4 131,8 126,0 122,2 119,2 116,7 113,4

Rácio impostos/PIB (%) (3) 34,4 34,3 36,9 36,5 37,2 37,3 37,4 37,5

Taxa de imposto de pessoa solteira com remuneração média (%) 22,4 22,3 27,7 27,5 26,6 . . .

Taxa de imposto de pessoa solteira com remuneração equivalente a 50% da  remuneração 

média (%) (4) 13,9 11,5 11,0 11,0 11,0 . . .

previsões
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Desde o início do Semestre Europeu, em 2011, 

69 % de todas as recomendações específicas 

dirigidas a Portugal registaram, pelo menos, 

«alguns progressos» (
8
). 31 % destas 

recomendações registaram «progressos limitados» 

ou «nenhuns progressos» (ver gráfico 2.1). A 

maioria dos progressos verificou-se a nível das 

recomendações dirigidas a Portugal no domínio 

das políticas sociais, da educação e do mercado de 

trabalho, do setor financeiro e do sistema judicial. 

Os progressos a nível dos desafios associados a 

questões orçamentais-estruturais e a certos aspetos 

do ambiente empresarial foram mais limitados. 

São necessários mais esforços para responder 

eficazmente a estes desafios. 

Gráfico  2.1: Nível de implementação das recomenda ções 

específicas por país (REP) de 2011 -2019 

   

(1) A avaliação global das recomendações dirigidas a 

Portugal relacionadas com a política orçamental não inclui 

a conformidade com o Pacto de Estabilidade e 

Crescimento.  

(2) Avaliação anual de 2011: difere ntes categorias de 

avaliação das REP.  

(3) A avaliação plurianual das REP analisa a respetiva 

implementação desde a adoção das REP pela primeira vez 

até ao relatório por país de 2020.  
 

Fonte:  Comissão Europeia  

Portugal realizou progressos limitados para dar 

resposta aos desafios relacionados com a 

política e a governação orçamental. Verificam-se 

atrasos na aplicação da Lei de Enquadramento 

Orçamental de 2015, em especial nos domínios da 

                                                           
(8) Para a análise de outras reformas implementadas 

anteriormente, ver em especial a secção 4. 

orçamentação a médio prazo e baseada em 

programas (associada à subparte da Recomendação 

n.º 1 relativa à melhoria da qualidade das finanças 

públicas, dando prioridade às despesas favoráveis 

ao crescimento) e da contabilidade de exercício 

(associada à subparte da Recomendação n.º 1 

relativa ao reforço do controlo geral das despesas, 

à eficiência em termos de custos e à orçamentação 

adequada). A revisão das despesas públicas, da 

base para o topo, atualmente em curso, gerou 

ganhos globalmente modestos em termos de 

eficiência. Apesar dos esforços para melhorar a 

eficiência no setor da saúde, o volume de 

pagamentos em atraso no setor hospitalar continua 

a ser um problema. Embora tenham sido envidados 

esforços para melhorar a sustentabilidade 

financeira das empresas públicas, o objetivo de 

alcançar uma situação financeira globalmente 

equilibrada tem sido repetidamente adiado, não 

sendo provável que tenha sido atingido em 2019. 

Embora as reformas anteriores tenham melhorado 

a sua sustentabilidade no longo prazo, os recentes 

aumentos diretos das despesas com pensões e o 

envelhecimento demográfico estão a exercer uma 

pressão crescente sobre o sistema de pensões. 

Registaram-se progressos no sentido de melhorar o 

cumprimento das obrigações fiscais e tornar a 

cobrança de impostos mais eficiente, embora seja 

ainda possível tornar o sistema fiscal mais 

favorável à atividade empresarial. 

Verificam-se alguns progressos no combate à 

persistente parcela de emprego temporário. Na 

sequência do acordo tripartido de 2018 entraram 

em vigor, em outubro de 2019, novas medidas 

destinadas a combater a segmentação do mercado 

de trabalho. Além disso, foram igualmente 

realizados progressos no sentido de melhorar a 

eficiência das políticas ativas do mercado de 

trabalho que têm por objetivo fomentar o emprego 

permanente, promover a negociação coletiva e 

reforçar a capacidade da autoridade laboral, de 

modo particular no que diz respeito à erradicação 

do falso trabalho por conta própria. 

A melhoria do nível de competências da 

população registou alguns progressos. Graças a 

uma maior participação no programa Qualifica e a 

uma vasta gama de iniciativas através do programa 

INCoDe.2030, estão a ser feitos alguns progressos 

2. PROGRESSOS REALIZADOS NA APLICAÇÃO DAS 

RECOMENDAÇÕES DIRIGIDAS A PORTUGAL 
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para melhorar os baixos níveis de competências da 

população. No entanto, são necessárias 

informações mais pormenorizadas, bem como uma 

expansão dos projetos, para amplificar o impacto 

destas medidas. Além disso, o Governo português 

anunciou que irá brevemente apresentar um 

programa nacional de alfabetização de adultos, 

concebido para melhorar os níveis de literacia em 

setores pouco qualificados da população. 

Registaram-se alguns progressos no aumento do 

número de diplomados do ensino superior. O 

Governo adotou várias medidas para facilitar o 

acesso ao ensino superior e aumentar o número de 

matrículas (ver secção 4.3.3). Em 2017/2018, as 

inscrições de estudantes num primeiro curso 

universitário foram quase 8 % mais elevadas do 

que em 2016/2017 (Conselho Nacional da 

Educação, 2019). O número de estudantes 

universitários está também a aumentar nas áreas 

das ciências e tecnologias da informação, embora 

constituam ainda uma pequena percentagem do 

total. Em 2018, os licenciados em tecnologias da 

informação e comunicação representaram 2,2 % do 

número total de licenciados, enquanto os 

licenciados em ciências, matemática e informática 

representaram 6,8 % do total.  

Portugal realizou progressos limitados no 

sentido de melhorar a eficácia e a adequação da 

rede de segurança social. A capacidade de 

redução da pobreza das transferências sociais 

(excluindo as pensões), bem como a sua 

adequação, continuam a ser comparativamente 

baixas em Portugal (
9
). O novo Governo anunciou 

várias medidas a adotar nos próximos anos para 

dar resposta a esta recomendação. 

Registaram-se progressos limitados no sentido 

de focalizar a política económica relacionada 

com o investimento na investigação e inovação. 

A implementação da estratégia Portugal 2020 está 

bem encaminhada e em 2019 foi efetuada uma 

reprogramação com o objetivo de afetar 

financiamento adicional ao investimento em 

inovação. No entanto, são necessários mais 

investimentos e esforços políticos, em especial 

para promover a interação entre os intervenientes 

em I&D e as empresas, bem como para fomentar 

uma economia próspera baseada na inovação. 

                                                           
(9) Relatório conjunto sobre o emprego de 2020.  

Registaram-se progressos limitados no sentido 

de focalizar a política económica relacionada 

com o investimento nos transportes. Registaram-

se progressos limitados no que diz respeito aos 

projetos do Mecanismo Interligar a Europa no 

âmbito do programa Ferrovia 2020. Registaram-se 

igualmente progressos limitados no que diz 

respeito às infraestruturas portuárias, encontrando-

se ainda os projetos fundamentais de investimento 

em Sines (Terminal Vasco da Gama) e no Barreiro 

nas fases iniciais ou preparatórias do processo de 

concurso público.  

Portugal realizou alguns progressos em matéria de 

política de investimento associada à transição 

energética e para uma economia hipocarbónica. 

Estão a ser tomadas medidas para aumentar a 

utilização de energias renováveis. Além disso, um 

novo quadro regulamentar que diz respeito ao 

autoconsumo e às comunidades de energias 

renováveis deverá contribuir para descentralizar o 

fornecimento de energia. Os progressos foram 

limitados no que diz respeito ao consumo de 

energia primária, que tem vindo a aumentar nos 

últimos três anos. O Governo anunciou a sua 

intenção de adotar uma série de medidas, como a 

sensibilização para a regulamentação em matéria 

de eficiência energética na indústria, nos edifícios 

e nos transportes, bem como a revisão dessa 

regulamentação. No que diz respeito às 

interconexões, Portugal tem participado 

ativamente nos fóruns regionais destinados a 

melhorar a conectividade energética da Península 

Ibérica, mas a nova interconexão elétrica entre 

Portugal (Minho) e Espanha (Galiza) continua 

incompleta. 

O peso relativo dos empréstimos não produtivos 

tem diminuído continuamente, em resultado 

das estratégias implementadas nos últimos anos 

pelas autoridades e pelos bancos afetados. 

Desde julho de 2019, os mutuantes portugueses 

têm a possibilidade de recorrer a um regime 

especial que lhes permite transferir carteiras de 

empréstimos, em bloco, para outras instituições 

financeiras, o que deverá permitir um processo 

mais rápido e menos oneroso de venda de 

empréstimos não produtivos. No entanto, 

subsistem problemas relacionados com a 

morosidade dos processos. O enquadramento 

legislativo e judicial está a dificultar fortemente os 

processos de recuperação e as perspetivas de 

execução eficiente das garantias por parte dos 
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mutuantes. Quanto maior a duração média dos 

processos de recuperação e a incerteza quanto a 

essa recuperação menor será o valor atribuído pelo 

mercado aos ativos não produtivos. 

Embora a carga administrativa global 

suportada pelas empresas esteja a ser atenuada, 

foram limitados os progressos realizados em 

matéria de redução da carga específica de 

certos setores no que toca ao licenciamento. Nos 

últimos anos, diversas medidas, introduzidas 

principalmente no âmbito do programa 

SIMPLEX+, conduziram a melhorias a nível do 

ambiente empresarial. Em 2019, foram lançadas 

novas iniciativas em matéria de ambiente 

empresarial, através dos programas SIMPLEX+ e 

Capitalizar. No entanto, os progressos no sentido 

de reduzir a carga específica de certos setores no 

que toca ao licenciamento foram limitados. As 

reformas raramente substituem os controlos ex 

ante por controlos ex post. Podem mesmo assentar 

em declarações de responsabilidade para substituir 

os numerosos sistemas de autorização existentes. 

Persistem longos prazos processuais para as 

decisões e mesmo uma ausência de aprovação 

tácita. Portugal está a envidar esforços, com a 

ajuda do Programa de Apoio às Reformas 

Estruturais, para melhorar a avaliação do impacto 

regulamentar, em especial com o objetivo de 

introduzir a análise custo-benefício e de 

implementar um sistema de consulta eficaz.  

Não se registaram nenhuns progressos na 

redução das restrições regulamentares para as 

profissões altamente regulamentadas, que 

continuam a estar protegidas da concorrência. 

Não foram implementadas, nem mesmo 

anunciadas, quaisquer reformas para reduzir as 

restrições regulamentares às profissões altamente 

regulamentadas. Isto apesar das repetidas 

recomendações da Comissão e das recomendações 

formuladas pela OCDE e pela autoridade 

portuguesa da concorrência.  

Portugal realizou alguns progressos no sentido 

de melhorar a eficiência dos tribunais fiscais e 

administrativos. Os processos perante os tribunais 

fiscais e administrativos continuam a contar-se 

entre os mais longos da UE. Continuam a ser 

aplicadas medidas destinadas a introduzir novas 

melhorias, incluindo a criação de equipas de 

reação rápida para tratar de processos em atraso e a 

criação de secções especializadas, tanto em 

questões administrativas como fiscais. 

Portugal registou progressos limitados na 

aplicação das recomendações que lhe foram 

dirigidas em 2019. Registaram-se progressos 

limitados no que diz respeito à vertente 

orçamental-estrutural da Recomendação n.º 1, 

continuando o Governo a fazer face ao problema 

do controlo das despesas, da sua eficiência em 

termos de custos e da sua orçamentação adequada. 

No entanto, os pagamentos em atraso dos hospitais 

começaram novamente a aumentar a um ritmo 

regular. Os progressos para melhorar a 

sustentabilidade financeira das empresas públicas 

que têm dificuldades para chegar a uma situação 

financeira equilibrada também foram limitados. 

Registaram-se alguns progressos no que se refere à 

Recomendação n.º 2, tendo Portugal adotado 

medidas para combater a segmentação do mercado 

de trabalho. Registaram-se igualmente alguns 

progressos em matéria de competências e ensino, 

graças a novas medidas estratégicas para aumentar 

a taxa de escolarização no ensino superior e graças 

à implementação de programas como os programas 

Qualifica e INCoDe.2030. Todavia, realizaram-se 

progressos limitados no sentido de melhorar a 

eficácia e a adequação da rede de segurança social. 

No que se refere à Recomendação n.º 3, 

registaram-se alguns progressos a nível da política 

de investimento no domínio da transição 

energética, embora tenham sido realizados 

progressos limitados a nível das políticas nos 

domínios da investigação e inovação e das 

infraestruturas ferroviárias e portuárias. No que diz 

respeito ao ambiente empresarial (Recomendação 

n.º 4), registaram-se alguns progressos no que diz 

respeito ao aumento da eficiência dos processos de 

insolvência e recuperação, bem como à redução da 

carga administrativa. Porém, os progressos no 

sentido de reduzir os obstáculos ao licenciamento 

em certos setores específicos foram limitados. Não 

se registaram nenhuns progressos no sentido de 

eliminar as restrições regulamentares nos serviços 

profissionais, que continuam a estar muito 

protegidos da concorrência.  

A pedido de um Estado-Membro, a Comissão 

pode prestar aconselhamento específico através 

do Programa de Apoio às Reformas 

Estrutur ais, a fim de contribuir para a conceção 

e implementação de reformas favoráveis ao 

crescimento. Desde 2017, 20 projetos 
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beneficiaram desse apoio em Portugal. Em 2019, 

foram implementados diversos projetos. A título 

de exemplo, a Comissão apoiou as autoridades 

portuguesas na implementação da Lei de 

Enquadramento Orçamental e na melhoria do 

desempenho do plano estratégico para o setor do 

abastecimento de água e saneamento - PENSAAR 

2020. Prosseguiu em 2019 o apoio à conceção do 

plano nacional para a alfabetização de adultos. 

Tiveram também início os trabalhos com vista a 

desenvolver a capacidade de avaliar o impacto das 

reformas estruturais e do investimento previsto 

sobre a economia circular, a fim de promover a 

utilização eficiente dos recursos.  
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Quadro 2.1: Avaliação da aplicação das recomendações dirigidas a Portugal em 2019 (*)  

  

 

(Continuação na página seguinte)  
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Quadro (continuação)  
 

  

Fonte:  Comissão Europeia  

 

(*) A avaliação da Recomendação n.º 3 não tem em conta a contribuição dos fundos da política de coesão da UE para 

2021-2027. O quadro regulamentar subjacente à programação dos fundos da política de coesão da UE para 2021 -2027 

ainda não foi adotado pelos colegisladores, na pendência nomeadamente de acordo sobre o quadro financeiro 

plurianual.  
 



2. Progressos realizados na aplicação d as recomendações dirigidas a Portugal  

23 

Caixa 2.1: Os fundos e programas da UE devem contribuir para enfrentar os desafios 

estruturais e promover o crescimento e a competitividade em Portugal.  

Portugal é um dos países que mais beneficia do apoio da UE. A sua dotação financeira a partir 

dos fundos da política de coesão da UE (
1
), no âmbito do atual quadro financeiro plurianual, 

ascende a 27,6 mil milhões de EUR, o que equivale a cerca de 2,0 % do PIB anual de Portugal. 

Até ao final de 2019, Portugal tinha atribuído a projetos específicos cerca de 28,6 mil milhões de 

EUR (mais do que o montante total previsto) e gastou 13,0 mil milhões de EUR (
2
), apresentando 

um nível de execução bastante acima da média. 

 

Ao mesmo tempo que proporciona um desenvolvimento mais harmonioso através da 

redução das disparidades económicas, sociais e territoriais, o financiamento da política de 

coesão da UE apoia significativamente a mutação estrutural. Em Portugal, os programas no 

âmbito da política de coesão afetaram 6,7 mil milhões de EUR ao crescimento inteligente, 4,9 mil 

milhões de EUR ao crescimento sustentável e aos transportes e 9 mil milhões de EUR ao 

crescimento inclusivo. Em 2019, na sequência de uma análise de desempenho (
3
), foram 

disponibilizados 1,4 mil milhões de EUR a Portugal no âmbito de prioridades de execução. 

 

A política de coesão da UE está a contribuir para transformar a economia portuguesa, 

promovendo o crescimento e o emprego. Em 2019, o investimento impulsionado pelo Fundo 

Europeu de Desenvolvimento Regional já tinha concedido apoio a cerca de 14 500 empresas, o 

que, por sua vez, permitiu criar diretamente mais de 16 900 postos de trabalho. O Fundo apoiou 

igualmente investimentos destinados a reduzir o consumo de energia nos edifícios públicos em 

335 milhões de KWh/ano e aumentar a capacidade de gestão de resíduos para tratar mais 333 

000 toneladas/ano. Do mesmo modo, a política de coesão apoiou projetos que contribuem para a 

redução das emissões de gases com efeito de estufa em mais de 97 000 toneladas/ano de 

equivalente CO2. Os fundos também financiaram a modernização das escolas, beneficiando mais 

de 34 000 alunos, e melhoraram os serviços de saúde para 3,6 milhões de pessoas. Além disso, o 

Fundo Social Europeu (FSE) apoiou 28 000 trabalhadores e 6 000 PME através de programas de 

formação no local de trabalho, ajudou 550 000 desempregados e 400 000 trabalhadores com 

módulos de formação de curta duração, apoiou a integração de 84 000 jovens no mercado de 

trabalho e contribuiu para a redução do abandono escolar precoce, prestando apoio a mais de 36 

000 estudantes e 55 000 professores e outros profissionais da educação, e ajudou a contratar mais 

de 200 psicólogos para melhorar a qualidade do ensino. 174 000 estudantes participaram em 

cursos de ensino e formação profissional apoiados pelo FSE, reforçando assim o seu conjunto de 

competências e a sua empregabilidade. 

 

Os fundos agrícolas e das pescas e outros programas da UE também contribuem para dar 

resposta às necessidades de investimento. Incluindo o cofinanciamento nacional, o Fundo 

Europeu Agrícola de Desenvolvimento Rural disponibiliza 5 mil milhões de EUR e o Fundo 

Europeu dos Assuntos Marítimos e das Pescas disponibiliza 502 milhões de EUR. Portugal 

beneficia igualmente de outros programas da UE, como o Mecanismo Interligar a Europa, que 

afetou 715 milhões de EUR de financiamento da UE a projetos específicos no domínio das redes 

de transportes estratégicas, e o Horizonte 2020, que afetou 771 milhões de EUR. 

 

O financiamento da UE ajuda a mobilizar montantes significativos de investimento privado. 

Até ao final de 2018, os Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (
4
), por si só, mobilizaram 

3,4 % de capital adicional, tendo afetado cerca de 992 milhões de EUR sob a forma de 

empréstimos, garantias e participações de capital (
5
).  

 

Os fundos da UE já investem montantes substanciais em ações em sintonia com os Objetivos 

de Desenvolvimento Sustentável. Em Portugal, os Fundos Europeus Estruturais e de 

Investimento apoiam 13 dos 17 ODS e um montante máximo de 94 % das despesas no seu âmbito 

contribui para a consecução destes objetivos. 
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(1) Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, Fundo de Coesão, Fundo Social Europeu, Iniciativa para o Emprego 

dos Jovens, incluindo o cofinanciamento nacional. 

(2) https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/PT 
(3) A análise de desempenho é regulamentada pelo artigo 22.º do Regulamento (UE) n.º 1303/2013, segundo o qual entre 5 

% e 7 % dos recursos globais atribuídos são disponibilizados para os eixos prioritários de execução dos programas 
operacionais. O montante inclui o cofinanciamento nacional. 

(4) Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, Fundo de Coesão, Fundo Social Europeu, Fundo Europeu Agrícola de 

Desenvolvimento Rural e Fundo Europeu dos Assuntos Marítimos e das Pescas. 
(5) Comunicação dos Estados-Membros sobre instrumentos financeiros com base no artigo 46.º do Regulamento 

n.º 1303/2013, data final: 31.12.2018. 

https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/PT
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3.1. INTRODUÇÃO 

O Relatório sobre o Mecanismo de Alerta de 

2020 concluiu que deveria ser realizada uma 

nova apreciação aprofundada para Portugal 

com vista a avaliar a persistência ou a correção 

dos desequilíbrios (Comissão Europeia, 2019a). 

Na primavera de 2019, considerou-se que Portugal 

registava desequilíbrios macroeconómicos 

(Comissão Europeia, 2019 a). Os desequilíbrios 

identificados diziam respeito, nomeadamente, aos 

grandes volumes de passivos externos líquidos, 

bem como de dívida pública e privada, e a uma 

elevada parcela de empréstimos não produtivos, 

num contexto de fraco crescimento da 

produtividade. O presente capítulo resume as 

conclusões das análises efetuadas no contexto da 

apreciação aprofundada do PDM que consta de 

várias secções do presente relatório (
10

) (
11

). 

3.2. DESEQUILÍBRIOS E RESPETIVA GRAVIDADE 

A posição líquida de investimento internacional 

de Portugal continua a ser uma das mais 

negativas da UE. Desde o final de 2018, a PLII 

situa-se em -105,6 % do PIB, ultrapassando 

significativamente os valores estimados dos 

limiares prudenciais e dos limiares baseados nos 

parâmetros económicos fundamentais, (-48 % e -

25 %, respetivamente). De referir, no entanto, que 

a estrutura da PLII revela uma melhoria do perfil 

de risco, sendo que os instrumentos não passíveis 

de incumprimento representam 54,1 % da PLII. 

Cerca de 60 % da PLII provém da dívida pública, 

cuja estrutura, perspetivas e desempenho no 

mercado têm vindo a melhorar nos últimos anos. 

Os restantes passivos (privados) são, na sua 

maioria, compostos por investimento direto 

estrangeiro. 

                                                           
(10) As análises relevantes para a apreciação aprofundada 

podem ser consultadas nas seguintes secções: Situação 
económica e perspetivas (Secção 1); Finanças públicas e 

fiscalidade (secção 4.1); Setor financeiro (secção 4.2); 

Mercado de trabalho, educação e políticas sociais 
(Secção 4.3); e reformas com vista à competitividade e 

investimento (secção 4.4). 
(11) Um asterisco indica que a análise contida na secção 

contribui para a apreciação aprofundada efetuada no 

âmbito do PDM. 

A dívida privada continua a constituir um 

problema, apesar dos grandes ajustamentos 

verificados. A dívida privada consolidada estima-

se em 155,4 % do PIB no final de 2018. Em 

comparação com o pico registado em 2012, este 

rácio está agora muito mais próximo do limiar 

nominal indicativo de 133 %. Todavia, este desvio 

pode considerar-se ainda acentuado, se aferido 

pelos indicadores específicos do país. Os rácios de 

dívida das empresas e das famílias são 

respetivamente de 88,9 % e 66,6 %. Ambos os 

valores são significativamente superiores aos 

valores de referência prudenciais e baseados nos 

parâmetros económicos fundamentais estimados 

para Portugal (
12

). No que diz respeito às empresas, 

estes valores de referência estimam-se em 57 % e 

65 %, respetivamente; no que toca às famílias, 

estimam-se ambos em 38 %. O legado de 

empréstimos não produtivos continua a constituir 

uma debilidade importante na estrutura da dívida, 

particularmente no setor empresarial. No que diz 

respeito aos agregados familiares, o elevado nível 

de endividamento é também acompanhado de uma 

taxa de poupança relativamente baixa. 

A dívida pública é bastante superior ao 

respetivo valor de referência, mas os riscos 

diminuíram.  Prevê-se que o rácio dívida 

pública/PIB se tenha situado em cerca do dobro do 

valor de referência (60 %) em 2019, pelo que os 

riscos ainda persistem. No entanto, vários fatores 

levaram a dívida pública para um nível mais 

sustentável. Trata-se nomeadamente de um 

desempenho e perspetivas orçamentais mais 

favoráveis, bem como de uma série de melhorias 

de notação que resultam em condições de 

financiamento mais favoráveis. Além disso, uma 

gestão ativa da dívida permitiu alongar o seu prazo 

médio de vencimento e suavizar o seu perfil de 

reembolso, enquanto a carga global de juros 

                                                           
(12) Os valores de referência baseados nos parâmetros 

económicos fundamentais são derivados de regressões que 
integram os principais fatores determinantes do 

crescimento do crédito e têm em conta um determinado 

volume inicial de dívida. O limiar prudencial representa o 
limiar de dívida para além do qual a probabilidade de uma 

crise bancária é relativamente elevada, minimizando a 
probabilidade de crises não previstas e de falsos alertas. As 

metodologias são descritas pela Comissão Europeia (2017) 

e as suas atualizações foram posteriormente propostas pela 
Comissão Europeia (2018).  

 

3. SÍNTESE DAS PRINCIPAIS CONCLUSÕES DA APRECIAÇÃO 

APROFUNDADA NO ÂMBITO DO PDM  
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diminuiu. A recente evolução do mercado mostra 

também que as remunerações da dívida soberana 

portuguesa têm sido menos vulneráveis aos 

choques externos, tendo os spreads continuado a 

diminuir. 

A baixa produtividade dificulta a convergência 

de rendimentos em Portugal. Embora a 

economia portuguesa tenha crescido acima da 

média da UE em 2017 e 2018, o atraso do país a 

nível da produtividade do trabalho, face à média da 

UE, manteve-se globalmente inalterado. Como 

consequência, o diferencial de rendimento do país 

face à média da UE mantém-se também estável, 

em cerca de 23 %, medido em termos de paridades 

de poder de compra per capita. Este diferencial 

decorre de um nível baixo, embora a melhorar, de 

competências laborais e de acumulação de capital. 

A produtividade parece igualmente ser refreada 

pela especialização em setores de baixo valor 

acrescentado e pela grande parcela de pequenas 

empresas. A quota portuguesa de produtos de alta 

tecnologia nas exportações foi a mais baixa da UE 

em 2018, indiciando as referidas restrições 

estruturais à produtividade. 

Os preços da habitação excedem a média de 

longo prazo, mas os riscos estão contidos. Os 

preços da habitação mantiveram um elevado ritmo 

de crescimento em 2018 e no primeiro semestre de 

2019. Os cálculos relativos a 2018 mostram que os 

preços já eram superiores à média de longo prazo e 

que o diferencial de valor aumentou para 13,9 %. 

No entanto, o diferencial preço/rendimento foi 

apenas ligeiramente positivo (1,9 %). Os 

problemas de acessibilidade da habitação levantam 

outros riscos em algumas regiões, embora estes 

sejam parcialmente atenuados pelo facto de, em 

Portugal, existir uma elevada taxa de propriedade 

imobiliária. Os riscos decorrentes da 

sobrevalorização imobiliária são também 

compensados pelo facto de o financiamento não 

assentar em dívida, uma vez que o volume de 

empréstimos hipotecários em relação ao PIB 

continua a registar uma tendência decrescente. 

Além disso, as autoridades introduziram medidas 

macroprudenciais centradas nos mutuários, com 

vista a melhorar os critérios de concessão de 

crédito. De um modo geral, o aumento dos preços 

da habitação é visto como uma correção dos níveis 

de avaliação anteriormente baixos. Atualmente não 

é considerado um desequilíbrio, mas merece ser 

acompanhado de perto. 

3.3. EVOLUÇÃO, PERSPETIVAS E RESPOSTAS 

ESTRATÉGICAS 

Prevê-se que o ajustamento externo abrande 

substancialmente. Embora a PLII tenha 

melhorado, partindo do seu valor mais baixo (-

123,8 % do PIB) no final de 2014, para -105,6 % 

no final de 2018 e -101,5 % até setembro de 2019, 

as atuais projeções sobre os fluxos externos 

apontam para um abrandamento substancial do 

ritmo de ajustamento. A balança corrente passou 

de um excedente de 1,0 % do PIB, em 2017, para 

0,1 % em 2018 (em termos de contas nacionais). 

Os fluxos continuaram a deteriorar-se em 2019, 

devendo a balança corrente registar um défice de 

0,4 % para a totalidade do ano, défice este que 

deverá aumentar para 1,0 % do PIB até 2021. Este 

valor é bastante inferior ao valor do saldo corrente 

necessário para atingir o objetivo prudencial para a 

PLII ao longo de um período de 10 anos, embora 

seja ainda significativamente melhor do que o 

valor necessário para estabilizar a PLII. De um 

modo geral, as atuais projeções sobre o impacto 

combinado das contas correntes e das contas de 

capital sugerem que a PLII deverá permanecer 

 

Quadro  3.1: Análise de sensibilidade: saldo da bala nça corrente e posição líquida de investimento internacional   

  

O quadro acima mostra o saldo corrente médio anual necessário para se atingir uma determinada PLII até 2028, com base 

em diferentes pressupostos para o crescimento do PIB, no pressuposto de inexistência de efeitos de valorização da PLII e de 

uma balança de capitais estável, fixada na sua previsão mediana no período 2019 -21 (1,2 % do PIB). Ver também «Refining 

the methodology for NIIP -based current account benchmarks» do Grupo de Trabalho s obre a Metodologia de Lisboa da 

Comissão Europeia, de 17 de junho de 2015.  

Fonte:  cálculos da Comissão Europeia  
 
 

Baixo crescimento nominal do PIB

(média de 2 % 2019-28)

Cenário de base

(média de 3 % 2019-28)

Elevado crescimento nominal do PIB 

(média de 4 % 2019-28)

Estabilização da PLII -3,3 -4,3 -5,3

PLII a -70% do PIB 0,6 -0,3 -1,1

PLII a -48% do PIB 3,0 2,2 1,5

PLII a -35% do PIB 4,4 3,7 3,0
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globalmente estável em termos absolutos até 2021, 

mas o rácio relativamente ao PIB deverá continuar 

a beneficiar do crescimento económico esperado, 

diminuindo cerca de três pontos percentuais por 

ano. Por conseguinte, prevê-se que a PLII apenas 

atinja o limiar prudencial estimado (-48 %) num 

horizonte de cerca de 15 anos (ver quadro 3.1). 

Como nota positiva, há que referir que a repartição 

estrutural da balança corrente mostra que a 

deterioração a que atualmente se assiste se deve 

essencialmente aos bens de investimento. No 

entanto, a poupança interna está a crescer a um 

ritmo mais lento, o que irá impedir a correção dos 

desequilíbrios externos de progredir a ritmo 

satisfatório. 

Esforços políticos a diversos níveis tentam 

corrigir os desequilíbrios. Entre estes contam-se 

um programa para reforçar a sustentabilidade do 

sistema de saúde, medidas destinadas a promover a 

redução dos empréstimos não produtivos e uma 

resolução mais rápida dos processos de insolvência 

e restruturação, bem como melhorias a nível do 

ambiente empresarial. Estas últimas incluem 

medidas que têm por objetivo reduzir a carga 

administrativa e melhorar a eficiência do sistema 

judicial. O ambiente empresarial continua a 

padecer de diversas deficiências, nomeadamente 

relacionadas com restrições regulamentares nos 

serviços profissionais, bem como restrições 

setoriais no que toca às atividades sujeitas a 

licenciamento. 

A dívida do setor privado está a diminuir 

regularmente. Após atingir um pico de 210,6 % 

do PIB no final de 2012, o rácio da dívida privada 

consolidada em relação ao PIB caiu para 162,2 % 

no final de 2017 e 155,4 % no final de 2018. Isto 

significa que foram corrigidos quase três quartos 

do desvio em relação ao limiar indicativo de 

133 %. As perspetivas são igualmente favoráveis, 

uma vez que os dados de 2019 confirmam que o 

processo de desalavancagem prossegue, devido 

essencialmente ao impacto positivo do crescimento 

económico no denominador. De um modo geral, o 

ritmo de ajustamento afigura-se adequado, embora 

o diferencial em relação aos limiares específicos 

do país continue a ser significativo. O setor 

empresarial está a desendividar-se um pouco mais 

rapidamente do que os agregados familiares, 

embora esse diferencial se tenha estreitado desde o 

início de 2019.  

A qualidade dos ativos dos bancos melhorou, na 

sequência de novas vendas e reestruturações de 

carteiras de empréstimos não produtivos. O 

rácio de empréstimos não produtivos baixou de um 

pico de 17,9 %, no primeiro semestre de 2016, 

para 9,4 % no final de 2018; e para 7,7 % no final 

de setembro de 2019. Os seis bancos com rácios de 

empréstimos não produtivos mais elevados 

participam ativamente no mercado secundário. A 

redução dos empréstimos não produtivos foi 

conseguida com base em vendas, abatimentos ao 

ativo e reestruturações de empréstimos. 

A dívida pública está a diminuir, partindo de 

um nível elevado. Depois de ter descido para 

122,2 % do PIB no final de 2018, o rácio dívida 

pública/PIB deverá diminuir para 119,2 % do PIB 

no final de 2019 (
13

). Para o futuro, prevê-se que 

este rácio continue a diminuir cerca de 3 pontos 

percentuais por ano, para atingir 113,7 % do PIB 

no final de 2021, em resultado de excedentes 

primários regulares e de diferenças favoráveis nas 

taxas de juro. Portugal desenvolveu continuamente 

esforços para reduzir as despesas com juros, 

alargar o prazo médio de vencimento da dívida e 

reduzir os picos anuais no perfil de amortização da 

dívida. Além disso, os empréstimos de assistência 

financeira junto do Fundo Monetário Internacional 

foram integralmente reembolsados até ao final de 

2018. Portugal também efetuou, em outubro de 

2019, um primeiro reembolso antecipado de 2 mil 

milhões de EUR de empréstimos de assistência 

financeira ao Fundo Europeu de Estabilidade 

Financeira, que apenas eram devidos em 2025. Há 

que referir, no entanto, que uma estratégia de 

consolidação orçamental mais favorável ao 

crescimento poderia ter contribuído para reforçar 

ainda mais a sustentabilidade orçamental 

portuguesa. Para esse efeito, poderiam ter sido 

implementadas reformas a nível 

orçamental-estrutural para melhorar a qualidade e 

a composição das finanças públicas, contendo 

simultaneamente as pressões crescentes sobre o 

lado da despesa do orçamento do Estado. 

A produtividade do trabalho melhorou 

marginalmente em 2018. A produtividade do 

trabalho em Portugal melhorou apenas 

marginalmente em 2018, prolongando o período de 

crescimento lento que se verifica desde 2013. 

Prevê-se uma melhoria mais significativa para o 

                                                           
(13) Ver nota 5. 
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período 2019-2021, em consonância com a retoma 

já registada no primeiro semestre de 2019. No 

entanto, a recente dinâmica da produtividade não 

foi suficiente para estimular a convergência do 

rendimento do país para a média da UE e os 

ganhos de produtividade previstos não são 

suficientes para inverter a esperada deterioração do 

saldo externo do país. Por conseguinte, os esforços 

políticos para estimular a produtividade, em 

especial a nível das qualificações da mão de obra, 

são importantes para melhorar a competitividade e 

o potencial de crescimento do país e acelerar o 

ritmo do reequilíbrio externo. 

3.4. AVALIAÇÃO GLOBAL  

Portugal continua a corrigir os desequilíbrios, 

mas o processo de ajustamento externo está a 

abrandar. O processo de correção dos 

desequilíbrios macroeconómicos está a avançar a 

um ritmo regular, exceção feita a um certo 

abrandamento no setor externo. Os rácios da dívida 

tanto no setor privado como no setor público 

evidenciam uma tendência decrescente e as 

perspetivas afiguram-se favoráveis. Registaram-se 

igualmente progressos significativos na redução do 

volume de empréstimos não produtivos, embora se 

partisse de um nível elevado. Por outro lado, o 

ritmo de redução dos passivos externos diminuiu 

substancialmente desde 2018, principalmente 

devido à deterioração do comércio de bens. Como 

nota positiva, deve referir-se que este revés é 

totalmente imputável à procura de bens de 

investimento, que poderá ter um impacto positivo 

na produtividade e no potencial de crescimento do 

país no futuro. Com efeito, as projeções atuais 

apontam para uma certo recrudescimento da 

produtividade do trabalho em 2019-2021, após um 

período de cinco anos de fraco desempenho.  

Os progressos a nível de políticas são díspares 

consoante as áreas. Embora estejam em vigor 

medidas para resolver o problema dos pagamentos 

em atraso no setor hospitalar, a sustentabilidade da 

dívida exige um reforço da consolidação 

orçamental e medidas estruturais favoráveis ao 

crescimento. A simplificação administrativa e a 

eficiência do sistema judicial têm progredido, na 

sequência de várias iniciativas, ao passo que as 

medidas de reforma registam algum atraso no que 

toca à eliminação dos obstáculos à concorrência 

nos serviços profissionais. 
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Quadro 3.2:  Matriz de avaliação do PDM  

  
 

( Continuação na página seguinte )  

 Gravidade do desafio Evolução e perspetivas Resposta estratégica 

Desequilíbrios (tendências insustentáveis, vulnerabilidades e riscos associados) 

Saldo externo A posição líquida de 

investimento internacional (PLII) 
manteve-se muito negativa 

em -105,6 % do PIB no final de 

2018, situando-se muito além do 
limiar prudencial de -48 %. No 

entanto, os riscos são 

parcialmente compensados pelo 
aumento da proporção de 

instrumentos não passíveis de 

incumprimento, representando 
54,1 % da PLII, e pelo menor 

prémio de risco atribuído aos 
devedores de Portugal. 

A balança corrente manteve-se 

apenas ligeiramente positiva em 
2018, mas está bastante aquém 

do excedente de [2,4] % do PIB 

por ano que se estima ser 
necessário para atingir o valor de 

referência prudencial da PLII 

específico de Portugal num 

período de 10 anos, o que aponta 

para a necessidade de um maior 

ajustamento, a fim de reduzir os 
riscos para a economia. 

Portugal realizou progressos no 

ajustamento dos seus 
desequilíbrios externos, 

designadamente através da 

melhoria da competitividade e 
dos fluxos da balança corrente. 

Deste modo, a PLII melhorou, 

passando do valor mais baixo de 
-123,8 % do PIB, no final de 

2014, para -105,6 % no final de 

2018 e para -101,5 % em 
setembro de 2019.  

O saldo da balança corrente 
deteriorou-se de 1,0 % do PIB, 

em 2017, para 0,1 % em 2018 

(em termos de contas nacionais). 
O saldo tornou-se negativo em 

2019 e deverá continuar a 

deteriorar-se, passando para um 
défice de cerca de 1,0 % em 

2021, o que sugere que o ritmo de 

ajustamento está a abrandar. 

Os custos unitários do trabalho 

estão a aumentar a um ritmo 

semelhante ao dos principais 
parceiros comerciais de Portugal. 

Embora as quotas de mercado das 

exportações tenham aumentado 
recentemente, prevê-se uma 

diminuição do seu crescimento a 

médio prazo. 

Nos últimos anos, foram realizados 

progressos para eliminar fatores de 
rigidez nos mercados de trabalho e 

dos produtos. No entanto, 

continuam a ser essenciais medidas 
adicionais para aumentar a 

produtividade e melhorar a 

competitividade, a fim de alcançar 
uma melhoria mais significativa do 

saldo externo. 

Existe o risco de o ciclo económico 
positivo aumentar ainda mais os 

custos unitários do trabalho, 
dificultando a retoma baseada nas 

exportações. É essencial encontrar 

o equilíbrio certo a nível das 
medidas estratégicas para garantir, 

por um lado, o crescimento do 

rendimento e, por outro, a 
competitividade. 

Dívida do setor 

privado 

A elevada dívida do setor privado 

continua a pesar negativamente 

sobre o investimento e o 
crescimento.  

 A dívida do setor privado era de 

cerca de 155 % do PIB no final de 

2018, o que ainda é 

significativamente superior aos 

valores de referência prudenciais 
e estimados com base nos 

parâmetros económicos 

fundamentais para Portugal. 

O elevado volume de 

empréstimos não produtivos 

continua a ser um problema. 
Embora tenha diminuído, o rácio 

de empréstimos não produtivos 

continua a ser elevado. 

A dívida consolidada do setor 

privado diminuiu de um ponto 

culminante de 210,6 % do PIB no 
final de 2012 para 155,4 % no 

final de 2018. As perspetivas 

também continuam a ser 
favoráveis. O processo de 

desendividamento prossegue, 

refletindo principalmente o 
crescimento nominal do PIB, 

num contexto de um volume de 

crédito globalmente estável. 
Tanto as empresas como as 

famílias contribuíram para o 

processo de desendividamento. 

Embora em declínio, o elevado 

nível de empréstimos não 

produtivos ainda representa um 
risco para a estabilidade 

financeira e impede uma afetação 

eficaz do crédito. 

Está a ser aplicada uma estratégia 

assente em três pilares destinada a 

reduzir os empréstimos não 
produtivos. Esta estratégia inclui 

objetivos de redução específicos 

que os bancos com os maiores 
rácios de empréstimos não 

produtivos devem cumprir. 
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Quadro (continuação)  
 

 

 

  

Fonte:  Comissão Europeia  
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4.1.1. ANÁLISE DA SUSTENTABILIDADE DA 

DÍVIDA E RISCOS ORÇAMENTAIS * 

O rácio dívida pública/PIB deverá continuar a 

diminuir de forma regular, partindo de um 

nível elevado. Após um período em que se 

manteve acima dos 130 % (entre 2013 e 2016), o 

rácio dívida pública/PIB em Portugal registou uma 

primeira diminuição substancial, de 5,4 pontos 

percentuais, passando para 126,0 % em 2017; 

seguiu-se uma nova diminuição de 3,8 pontos 

percentuais, chegando a 122,2 % em 2018. De 

acordo com as últimas previsões da Comissão (
14

), 

o rácio dívida pública/PIB de Portugal deverá 

continuar a diminuir, embora a um ritmo mais 

gradual, próximo de 3 pontos percentuais ao ano, 

passando de 119,2 % em 2019 para 113,4 % em 

2021. A trajetória sempre descendente projetada 

para o rácio dívida pública/PIB de Portugal reflete 

o impacto sobre a redução da dívida que resulta de 

excedentes primários sólidos e de diferenciais 

favoráveis entre a taxa de crescimento e as taxas 

de juro em termos nominais, em virtude dos quais 

os efeitos combinados da prossecução de um 

crescimento real do PIB e da inflação compensam 

o elevado (embora gradualmente decrescente) peso 

dos juros sobre o nível elevado da dívida. 

Apesar do seu elevado rácio dívida pública/PIB, 

não se prevê que Portugal enfrente riscos 

significativos de sustentabilidade orçamental a 

curto prazo. O indicador S0 (que avalia os riscos 

para a sustentabilidade orçamental no curto prazo, 

decorrentes das vertentes orçamental, 

macrofinanceira ou da competitividade da 

economia) situa-se aquém do seu limiar crítico 

(Comissão Europeia, 2020 a). Em especial, os 

subíndices da competitividade fiscal e financeira 

têm valores abaixo dos seus limiares críticos. Isto é 

corroborado pelos spreads mais baixos dos swaps 

de risco de incumprimento e pela melhoria gradual 

das notações de risco ao longo de 2019, que 

permite incluir os títulos de dívida soberana 

portuguesa em carteiras de grandes investidores 

institucionais em virtude da notação de risco de 

grau «investimento» atribuída pelas quatro 

agências de notação relevantes. 

                                                           
(14) Ver nota 5. 

Todavia, as projeções indicam que Portugal 

deverá enfrentar elevados riscos de 

sustentabilidade orçamental no médio prazo. A 

avaliação dos riscos de sustentabilidade 

orçamental a médio prazo reflete uma conclusão 

geral baseada no indicador S1 e na análise da 

sustentabilidade da dívida portuguesa. Em 

primeiro lugar, o indicador S1 (que avalia os riscos 

de sustentabilidade orçamental no médio prazo) 

situa-se apenas ligeiramente abaixo do seu limiar 

crítico superior, indicando assim riscos médios, 

mas quase elevados, de sustentabilidade 

orçamental no médio prazo. Concretamente, 

sugere que seria necessária uma melhoria 

acumulada adicional do saldo primário estrutural 

equivalente a 2,1 % do PIB ao longo de 5 anos, 

relativamente ao cenário de base da Comissão de 

políticas inalteradas (baseado nas previsões ad hoc 

de dezembro de 2019), para reduzir o rácio dívida 

pública/PIB para o valor de referência do Tratado 

(60 %) até 2034. Este valor, relativamente elevado, 

do indicador S1, explica-se essencialmente pela 

distância do rácio dívida pública/PIB relativamente 

ao valor de referência do Tratado (60%). Em 

segundo lugar, embora o cenário de base da 

Comissão (políticas inalteradas) implique riscos 

médios de sustentabilidade orçamental no médio 

prazo, a análise da sustentabilidade da dívida 

efetuada pela Comissão (ainda baseada nas 

previsões do outono de 2019) aponta para riscos 

elevados em termos gerais, com base em cenários 

alternativos plausíveis que preveem rácios dívida 

pública/PIB superiores a 90 % em 2030. 

4. PRIORIDADES EM MATÉRIA DE REFORMAS 

4.1. FINANÇAS PÚBLICAS E FISCALIDADE * 
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Gráfico 4.1.1:  Projeções da dívida pública com o cenário de 

base  e com cenários alternativos para o 

crescimento do PIB e as taxas de juro  

  

Fonte:  Comissão Europeia  

A análise da sustentabilidade da dívida 

efetuada pela Comissão confirma que a dívida 

pública será muito sensível a qualquer eventual 

deterioração das condições económicas e 

financeiras em Portugal. Numa análise da 

sustentabilidade da dívida que inclui ainda as 

previsões da Comissão do outono de 2019 e outros 

pressupostos técnicos (ver anexo B) (
15

) para o 

médio prazo, o rácio dívida pública/PIB deverá 

continuar a diminuir a um ritmo decrescente, 

próximo de 3 pontos percentuais por ano, para 

atingir cerca de 90 % em 2030, continuando assim 

a manter-se significativamente acima do valor de 

referência de 60 % previsto no Tratado. 

Concretamente, no cenário de base da Comissão 

(pressuposto de políticas inalteradas), o rácio 

dívida pública/PIB só atravessaria o limiar de 

100 % em 2026. A prevista diminuição gradual do 

rácio dívida pública/PIB português depende de 

forma crucial de excedentes primários contínuos e 

                                                           
(15) Estes pressupostos incluem: i) um saldo estrutural 

primário, antes de custos decorrentes do envelhecimento da 
população, de 2,4 % do PIB a partir de 2021; ii) a 

convergência da inflação para 2,0 % até 2024; iii) a 
convergência linear das taxas de juro nominais de curto e 

de longo prazo, para a nova dívida e para a dívida 

renegociada, dos valores atuais para as taxas nominais de 
mercado a prazo até 2029 (como para todos os Estados-

Membros); iv) taxas de crescimento real do PIB, em média, 
ligeiramente inferiores a 1 %; e v) custos decorrentes do 

envelhecimento da população em conformidade com as 

previsões da Comissão Europeia (2018). Para mais detalhes 
sobre os pressupostos dos diferentes cenários, consultar 

Comissão Europeia (2020a). 

de diferenciais favoráveis entre a taxa de 

crescimento e as taxas de juro em termos nominais 

nos últimos anos da projeção. Embora, de acordo 

com cenários alternativos plausíveis que incluem 

possíveis taxas de crescimento nominal do PIB 

aquém das previsões ou aumentos das taxas de 

juro, o rácio dívida pública/PIB continuasse a 

seguir uma trajetória descendente estável, o ritmo 

da redução da dívida ficaria significativamente 

comprometido, pelo que o rácio dívida pública/PIB 

tardaria muito mais a passar a fasquia dos 100 % 

(ver gráfico 4.1.1). De modo geral, o atual elevado 

rácio dívida pública/PIB constitui um legado 

duradouro que reduz a margem de manobra da 

política orçamental para fazer face a eventuais 

agravamentos das condições económicas e de 

financiamento de Portugal e para atenuar as 

inerentes flutuações do ciclo económico. 

Continua a ser fundamental uma estratégia de 

consolidação orçamental favorável ao 

crescimento, para salvaguardar a 

sustentabilidade orçamental de Portugal. Se o 

ajustamento estrutural português fosse plenamente 

conforme com o Pacto de Estabilidade e 

Crescimento, nomeadamente através da plena 

adesão ao seu objetivo orçamental de médio prazo 

que consiste numa situação orçamental equilibrada 

em termos estruturais, o rácio dívida pública/PIB 

seria inferior ao limiar de 90 % e ao cenário de 

base da Comissão (pressuposto de políticas 

inalteradas) em 2030 (ver Gráfico 4.1.2). 

Inversamente, caso o saldo primário estrutural de 

Portugal voltasse à sua tendência histórica (isto é, 

convergisse gradualmente para a sua média dos 

últimos 15 anos, ou seja, um défice primário 

estrutural de 0,5 % do PIB), o rácio dívida 

pública/PIB estabilizar-se-ia em cerca de 105 %, 

ou seja, 15 pontos percentuais acima do cenário de 

base da Comissão (pressuposto de políticas 

inalteradas). Além disso, prevê-se que os custos 

decorrentes do envelhecimento demográfico, que 

contribuem para agravar a dívida, refreiem a 

velocidade de redução da dívida para cerca de 3 

pontos percentuais até 2030. As atuais condições 

favoráveis a nível económico e de financiamento 

de que Portugal beneficia constituem uma 

oportunidade para implementar uma estratégia de 

consolidação orçamental favorável ao crescimento 

e aplicar reformas a nível orçamental-estrutural 

suscetíveis de contribuir para acelerar a redução do 

seu rácio dívida pública/PIB e reforçar a sua 

resiliência a eventuais deteriorações a nível 
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económico, de financiamento e de evolução 

demográfica.. 

Graph  4.1.2: Projeções da dívida pública com o cenário de 

base e com cenários alternati vos para o 

crescimento do PIB e as taxas de juro  

  

Fonte:  Comissão Europeia  

4.1.2. QUESTÕES ORÇAMENTAIS-ESTRUTURAIS, 

INCLUINDO PENSÕES E SETOR DA SAÚDE* 

Certas medidas recentes implicaram aumentos 

diretos das despesas com pensões. Em primeiro 

lugar, desde 2017 as pensões mais baixas foram 

aumentadas repetidamente acima da referência 

para a indexação regular das pensões associada à 

inflação e ao crescimento real do PIB, conduzindo 

a despesas superiores, em cerca de 0,1 % do PIB, 

em cada ano. Em segundo lugar, desde 2017 as 

possibilidades de reforma antecipada foram 

sucessivamente alargadas. Concretamente, foi 

lançado um novo regime flexível de reforma 

antecipada em outubro de 2019 (
16

), que isentava 

do fator de sustentabilidade aplicável os cidadãos 

que, aos 60 anos de idade, haviam pago 

contribuições sociais durante pelo menos 40 anos, 

mantendo simultaneamente uma penalização 

proporcional aos meses em falta até à idade legal 

de reforma. Estima-se que esta medida tenha 

aumentado ainda mais as despesas em 2019, em 

cerca de 0,1 % do PIB. 

                                                           
(16) Entre janeiro e setembro de 2019, o novo regime flexível 

de reforma antecipada abrangia os cidadãos com idade 

igual ou superior a 63 anos. 

Existe o risco de a melhoria verificada no saldo 

do sistema de pensões ter sido de natureza 

cíclica. Por um lado, as despesas com pensões 

continuaram a aumentar em 2019 (em cerca de 

0,5 % do PIB, variação anual homóloga, numa 

base de caixa), refletindo sobretudo a subjacente 

tendência ascendente decorrente do 

envelhecimento demográfico e o impacto das 

medidas acima referidas. Por outro lado, as 

condições do mercado de trabalho, atualmente 

favoráveis, continuaram a traduzir-se em receitas 

significativamente mais elevadas provenientes das 

contribuições sociais e numa redução das despesas 

com subsídios de desemprego. O saldo da 

segurança social em 2019 também beneficiou de 

outros impactos positivos decorrentes de medidas 

de prevenção de fraudes e erros, de alterações do 

regime contributivo dos trabalhadores 

independentes e de transferências do Estado, 

parcialmente relacionadas com as receitas afetadas 

provenientes do imposto sobre o valor 

acrescentado (IVA), do imposto sobre o 

rendimento das pessoas coletivas (IRC) (
17

) e do 

Adicional ao Imposto Municipal sobre Imóveis. 

Tendo em conta os efeitos nocivos (para o saldo da 

segurança social) das medidas recentemente 

adotadas, e a crescente pressão exercida pelo 

envelhecimento demográfico, conjugados com 

uma ausência de medidas compensatórias com 

efeito de melhoria do saldo, existe o risco de que a 

melhoria conseguida a nível do saldo da segurança 

social tenha sido meramente cíclica, o que 

significaria que a sustentabilidade global do 

sistema de pensões não foi reforçada numa 

perspetiva de longo prazo. 

A sustentabilidade financeira do sistema de 

saúde continua a ser motivo de preocupação. O 

sistema de saúde registou continuamente défices 

ao longo de 2019 (de cerca de 0,3 % do PIB no 

final do ano, numa base de caixa), em 

consequência de aumentos da massa salarial 

(incluindo a compensação por horas 

extraordinárias) e das despesas com medicamentos 

e outros bens e serviços de saúde (incluindo meios 

complementares de diagnóstico e de utilização 

terapêutica, bem como material para consumo 

clínico). Isto apesar de algumas melhorias na 

relação custo-eficácia e da implementação gradual 

                                                           
(17) Receitas correspondentes a 1 ponto percentual da taxa legal 

do IRC, aumentando de 0,5 até 2 pontos percentuais em 
2021. 
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de um novo programa para melhorar a 

sustentabilidade do sistema de saúde (ver adiante). 

Numa perspetiva de futuro, o saldo das contas do 

sistema de saúde deverá ser prejudicado pela 

prevista supressão das taxas moderadoras para os 

cuidados primários. Por outro lado, as autoridades 

esperam que esta medida constitua um incentivo à 

utilização de cuidados primários e desencoraje o 

recurso às urgências, onde as taxas moderadoras 

permanecerão se não houver prescrição médica. Se 

tal se verificar, o impacto nocivo desta medida 

para o saldo poderá ser compensado, em certa 

medida, por uma melhoria da relação custo-

eficácia global do sistema de saúde (ver secção 

4.3.2 para o possível impacto sobre a 

acessibilidade dos cuidados de saúde). Além disso, 

o défice de investimento no sistema de saúde 

continua a ser substancial, tendo em vista a 

construção programada de novos hospitais, o 

reforço dos cuidados de saúde primários e a 

modernização dos equipamentos médicos 

(Observatório Europeu de Políticas e Sistemas de 

Saúde, 2018). O aproveitamento da margem de 

manobra existente para otimizar os ganhos de 

eficiência poderá ser decisivo para assegurar a 

sustentabilidade a longo prazo do sistema de saúde 

e para financiar melhorias sustentadas no acesso 

aos cuidados de saúde. 

Continuou a melhorar a relação custo-eficácia 

no sistema de saúde. O sistema de saúde de 

Portugal parece ter uma relação valor-custo 

relativamente boa, conseguindo-se bons resultados 

para o nível comparativamente modesto, embora 

crescente, das despesas que são canalizadas para o 

sistema. O sistema tem um desempenho 

particularmente bom em determinadas áreas, com 

um número relativamente inferior de camas de 

hospital (3,4 por 1 000 habitantes em Portugal, 

contra uma média de 5,1 para a UE) e um maior 

desenvolvimento da cirurgia ambulatória 

(Comissão Europeia, 2019b). No entanto, a 

duração média de hospitalização é superior à 

média da UE (
18

). Existe todavia margem para 

continuar a melhorar a relação custo-eficácia, 

nomeadamente através de um maior recurso à 

aquisição centralizada e à utilização de 

                                                           
(18) Isto pode dever-se aos elevados níveis de cuidados 

ambulatórios nos hospitais, uma vez que as estatísticas 

sobre a duração da hospitalização não incluem as 

hospitalizações em clínicas de dia podendo, por 
conseguinte, refletir uma utilização adequada de 

hospitalizações de mais de um dia para casos mais graves. 

biossimilares e genéricos. Foram tomadas 

iniciativas para melhorar a utilização de 

biossimilares e genéricos, sempre que adequado, 

produzindo poupanças significativas que podem 

ainda ser aumentadas. Um grupo de trabalho 

conjunto dos Ministérios das Finanças e da Saúde, 

criado em 2018, está a trabalhar numa série de 

medidas destinadas a melhorar a relação custo-

eficácia global, nomeadamente através da redução 

dos pagamentos em atraso no setor hospitalar (ver 

mais adiante), da avaliação e da reforma da 

contratação pública centralizada, da revisão das 

margens das farmácias e da avaliação do modelo 

de cuidados primários. O impacto destas propostas 

dependerá do grau com que forem efetivamente 

implementadas. 

A rápida implementação do novo programa 

poderá melhorar a sustentabilidade financeira 

do sistema de saúde. Em regra, um elevado 

volume de pagamentos em atraso nos hospitais tem 

um impacto negativo sobre as relações da cadeia 

de abastecimento, acabando por reduzir as 

possibilidades de poupança de custos. Portugal tem 

um historial muito arraigado de acumulação 

durante o ano de pagamentos em atraso no setor 

hospitalar, que é apenas parcialmente contido 

através de importantes medidas de regularização 

ad hoc com especial incidência nos últimos meses 

de cada ano. Não obstante essas medidas de 

regularização ad hoc, conducentes a uma 

diminuição visível dos pagamentos em atraso no 

setor hospitalar em dezembro de 2018, os 

pagamentos em atraso no setor hospitalar voltaram 

a aumentar de forma constante entre julho e 

novembro de 2019 (atingindo um nível próximo de 

0,4 % do PIB), antes de uma nova regularização 

pontual de dimensão importante em dezembro 

(esse nível passou para 0,1 % do PIB). Iniciou-se 

em 2019, sob a liderança do grupo de trabalho 

conjunto acima referido, a implementação de um 

novo programa especificamente destinado a 

melhorar a sustentabilidade global do sistema de 

saúde e a combater as causas profundas dos 

pagamentos em atraso nos hospitais, 

persistentemente elevados. Este programa deverá 

introduzir um novo modelo de governo para os 

hospitais públicos, com aumentos substanciais da 

autonomia de contratação e dos orçamentos anuais, 

combinados com um reforço da supervisão 

conjunta pelos dois ministérios. Em junho de 2019, 

foi criada uma estrutura formal para avaliar a 

gestão dos hospitais públicos, em conformidade 
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com os objetivos do programa. Embora um 

pequeno número de hospitais deva começar a 

funcionar com base em novos planos de atividade, 

beneficiando assim de uma maior autonomia, a 

maioria dos planos de atividade dos hospitais ainda 

não foram acordados. Embora o novo programa 

pareça estar a progredir gradualmente na direção 

certa, será necessária uma aplicação célere e eficaz 

para atenuar de forma mais rápida e duradoura as 

pressões conducentes à acumulação de pagamentos 

em atraso no setor hospitalar. 

4.1.3. ENQUADRAMENTO ORÇAMENTAL E 

EMPRESAS PÚBLICAS * 

Existe margem para otimizar a qualidade das 

finanças públicas, dando prioridade às despesas 

favoráveis ao crescimento e ao ambiente. Em 

Portugal, menos de 20 % da despesa pública total é 

canalizada para categorias com efeitos positivos 

diretos no crescimento económico a longo prazo 

(Comissão Europeia, 2019a). Em Portugal, as 

despesas que fomentam o crescimento económico 

no longo prazo (que incluem a educação, os 

transportes, a proteção do ambiente e a I&D) 

representaram apenas 7,7 % do PIB em 2017 

(sensivelmente o mesmo que na UE). De assinalar 

que as despesas de Portugal em matéria de 

proteção do ambiente, que poderiam ajudar a 

cumprir os objetivos ambientais e climáticos, 

foram ligeiramente inferiores ao valor de 

referência da UE (0,6 % do PIB em 2017, contra 

0,8 % para a UE). Por um lado, Portugal parece ter 

canalizado significativamente mais recursos para 

outras despesas (que incluem os serviços públicos 

gerais) em comparação com o valor de referência 

da UE (14,3 % do PIB em 2017, contra 11,9 % no 

conjunto da UE). Por outro lado, as despesas 

sociais de Portugal (que incluem despesas de 

proteção social e saúde) foram inferiores ao valor 

de referência da UE (23,7 % do PIB em 2017, 

contra 26,1 % para a UE no seu conjunto. 

Gráfico 4.1.3:  Despesas públicas por função em 2017  

  

Fonte:  Comissão Europeia  

O investimento público foi deficiente durante 

um longo período. Depois da primeira década de 

2000, onde manteve níveis muito elevados, o 

investimento público de Portugal viu-se 

acentuadamente reduzido durante a crise, caindo 

para baixo da média da área do euro (gráfico 

4.1.4). Ao longo do período pós-programa, o 

investimento público manteve-se numa média de 

1,9 % do PIB no período 2015-2018, abaixo dos 

planos governamentais e da média da UE (2,8 %) 

(gráfico 4.1.4). Para o futuro, embora se preveja 

que o investimento público se mantenha na 

trajetória gradualmente ascendente iniciada em 

2017, após o seu nível mais baixo registado em 

2016, prevê-se que persistam importantes défices 

de investimento durante o período abrangido pelas 

previsões da Comissão, em comparação com os 

níveis de referência da UE e os níveis anteriores à 

crise. Por um lado, a correção do investimento 

público relativamente aos níveis muito elevados 

anteriores à crise poderá traduzir um maior 

enfoque em projetos de elevada qualidade, 

excluindo os projetos com taxas de retorno baixas 

ou negativas. Por outro lado, um período 

prolongado de níveis de investimento público 

persistentemente deficientes poderá comprometer 

o stock de capital público. Há que destacar ainda 

que o investimento público em Portugal tem sido 

inferior ao consumo de capital fixo público desde 

2012, o que se traduz num investimento público 

líquido persistentemente negativo e numa 

potencial erosão do stock de capital público. Uma 

ênfase clara no investimento de elevada qualidade 

seria útil para apoiar a eficácia dos serviços 

públicos e maximizar o cariz favorável ao 
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crescimento das finanças públicas (ver secção 

4.4.1.). 

Gráfico 4.1.4:  Investimento público entre 2001 e 2018  

  
  

Fonte:  Comissão Europeia  

A análise da despesa pública atualmente em 

curso poderá ajudar a torná-la mais favorável 

ao crescimento. Portugal tem vindo a proceder, 

desde há vários anos, a uma análise da despesa 

pública «da base para o topo», com o objetivo de 

melhorar a sua eficiência numa vasta gama de 

domínios (ver Comissão Europeia, 2019a). Em 

2019, estima-se que tenha permitido um ganho de 

eficiência de 236 milhões de EUR (cerca de 0,1 % 

do PIB) numa série de setores públicos. Para 2020, 

de acordo com o projeto de plano orçamental 

atualizado de Portugal, a análise das despesas 

deverá perder algum dinamismo, prevendo-se que 

venha a gerar poupanças mais modestas de 

190 milhões de EUR em 2020. Este exercício 

ainda não é objeto de uma avaliação periódica e 

independente, nomeadamente no que diz respeito à 

quantificação das poupanças efetivamente 

conseguidas. A melhor forma de tornar as finanças 

públicas mais favoráveis ao crescimento seria 

adotar uma estratégia em duas vertentes, segundo a 

qual as consequentes poupanças «da base para o 

topo» seriam complementadas com um enfoque 

«do topo para a base» na composição global da 

despesa pública. A análise da despesa atualmente 

em curso poderia, por conseguinte, ter sido 

utilizada não só como uma fonte de ganhos de 

eficiência, mas também como instrumento para 

tornar a despesa pública mais favorável ao 

crescimento. 

A massa salarial está a exercer uma pressão 

crescente sobre a despesa pública. O número de 

funcionários tem vindo a aumentar a um ritmo em 

aceleração regular desde meados de 2015, tendo-se 

expandido 2,8 % (variação anual homóloga) em 

setembro de 2019. Tal ocorreu não obstante 

inicialmente estar previsto, no Programa de 

Estabilidade de 2017, que não seriam substituídos 

todos os funcionários públicos que se reformassem 

até 2020. Os aumentos de pessoal foram 

particularmente acentuados na administração local 

e nos sistemas de saúde e de educação. Por outro 

lado, tem sido implementado gradualmente, desde 

2017, um vasto programa no setor público para 

converter contratos temporários em contratos 

permanentes, que embora reduza a segmentação do 

mercado de trabalho tem também por efeito um 

aumento do número de efetivos na função pública. 

Além disso, a semana de trabalho de 35 horas foi 

alargada em meados de 2018 aos trabalhadores do 

setor da saúde em contratos do setor privado, que 

anteriormente trabalhavam 40 horas por semana. 

Acresce que, desde 2018, os salários da função 

pública beneficiaram do descongelamento gradual 

da progressão nas carreiras, plenamente 

implementado em dezembro de 2019 (
19

) e com 

um efeito de aumento das despesas equivalente a 

cerca de 0,2 % do PIB em ambos os anos. Sob o 

efeito ainda do aumento do salário mínimo 

aplicável aos funcionários públicos em 2019, do 

aumento dos subsídios variáveis e da compensação 

por horas extraordinárias, a massa salarial 

aumentou acima dos planos do Governo (4,6 %, 

variação anual homóloga em 2019, numa base de 

caixa, contra um objetivo anual implícito de 

2,1 %). O descongelamento da progressão nas 

carreiras implicou também prémios de 

desempenho em 2019 (50 % do seu montante e até 

ao financiamento disponível). A expansão da 

massa salarial reduz a margem de manobra do 

Governo para ajustar a despesa em sintonia com 

condições económicas potencialmente menos 

favoráveis e com novos objetivos estratégicos. 

As empresas públicas continuam a ter 

dificuldades para chegar a uma situação 

financeira equilibrada. Embora o rendimento 

líquido das empresas públicas tenha melhorado nos 

                                                           
(19) Os pagamentos adicionais foram introduzidos 

gradualmente: 25 % em janeiro de 2018, 50 % em 
setembro de 2018, 75 % em maio de 2019 e 100 % em 

dezembro de 2019. 
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primeiros três trimestres de 2019, o rendimento 

líquido das empresas públicas não financeiras 

deteriorou-se gradualmente em comparação com 

2018. Em consequência, espera-se que, até ao final 

de 2019, as empresas públicas no seu conjunto 

tenham acabado numa situação mais longe do 

equilíbrio em comparação com os planos do 

Governo. Por outro lado, a dívida das empresas 

públicas não financeiras continuou a diminuir, 

embora a um ritmo em desaceleração, passando de 

18,4 % do PIB, no final de 2018, para 17,3 % do 

PIB no terceiro trimestre de 2019 (Banco de 

Portugal, 2020). Algumas medidas destinadas a 

melhorar a sustentabilidade das empresas públicas 

só estão a ser implementadas gradualmente; 

incluem a análise dos dados trimestrais com vista a 

identificar e corrigir em tempo útil eventuais 

desvios em relação aos orçamentos aprovados. 

Existem também planos para introduzir 

eventualmente novos incentivos para que os 

trabalhadores e os gestores melhorem os padrões 

em matéria de comunicação de informações. Além 

disso, a estrutura de capital de uma série de 

empresas públicas foi reforçada através de injeções 

de capital consideráveis, tendo prosseguido a 

liquidação das empresas públicas não rentáveis ou 

redundantes. A transparência no que respeita à 

situação financeira das empresas públicas 

melhorou ligeiramente através da obrigatoriedade 

de publicação dos dados financeiros trimestrais 

agregados num prazo mais curto. Ainda assim, os 

esforços de racionalização e o aumento da 

vigilância previstos ainda não se traduziram numa 

melhoria sustentada dos rendimentos líquidos. 

As recentes alterações ao quadro jurídico e 

institucional das parcerias público-privadas 

(PPP) exigirão um acompanhamento rigoroso 

com vista a conter os riscos orçamentais. 

Durante o programa de ajustamento económico de 

Portugal, o quadro institucional e jurídico das PPP 

foi significativamente reforçado. Pretendia-se 

acabar com as práticas irregulares e as incertezas 

em torno dos acordos no âmbito das PPP, o que 

supôs uma carga financeira substancial para as 

finanças públicas (
20

). Concretamente, o novo 

quadro impôs condições mais rigorosas às novas 

PPP, incluindo um teste de custos-benefícios, a 

acessibilidade dos preços e o cumprimento de 

requisitos rigorosos a nível dos concursos. O 

quadro geral aplicável às PPP foi recentemente 

                                                           
(20) Através do Decreto-Lei n.º 111/2012, de 23 de maio. 

revisto, através do Decreto-Lei n.º 170/2019, de 4 

de dezembro, que introduziu importantes 

alterações. Em primeiro lugar, cabe ao Conselho 

de Ministros - e não ao Ministro da tutela e ao 

Ministro das Finanças - decidir do lançamento de 

uma nova PPP. Em segundo lugar, embora no 

passado as condições para o lançamento de uma 

nova PPP fossem claramente estabelecidas por lei, 

estas devem agora ser definidas caso a caso para 

cada nova PPP, o que permite uma maior margem 

de apreciação. Em terceiro lugar, os contratos de 

parceria destinados a desenvolver projetos ao 

abrigo da recente Lei de Bases da Habitação, entre 

outras atividades, foram excluídos das disposições 

legais aplicáveis às PPP. Neste momento, não é 

claro se a menor margem e o maior grau de 

discricionariedade introduzido pelas recentes 

alterações irá reforçar o quadro jurídico e 

institucional das PPP. Será importante acompanhar 

de perto a aplicação destas alterações, a fim de 

garantir mecanismos de controlo adequados e 

assegurar que todas as novas PPP têm um rácio 

custos-benefícios incontestavelmente positivo. 

Condições rigorosas de enquadramento da 

política orçamental contribuem para assegurar 

uma trajetória de consolidação orçamental 

favorável ao crescimento. É de primordial 

importância aplicar plena e efetivamente a Lei de 

Enquadramento Orçamental de 2015 (LEO). A 

LEO de 2015 visa tornar as unidades orçamentais 

mais responsáveis e reforçar o enfoque das 

finanças públicas no médio e no longo prazo. 

Estabelece um período transitório de três anos para 

a aplicação da maioria das novas medidas. No 

entanto, devido a sucessivos atrasos, a entrada em 

vigor das principais disposições da LEO de 2015 

foi adiada para 1 de abril de 2020. Foi nomeado 

em fevereiro de 2020 um grupo de trabalho 

encarregado de avaliar a LEO, sendo incumbido de 

apresentar um relatório em maio do mesmo ano. A 

nível da preparação regulamentar, uma série de 

decretos-lei exigem ajustamento e consolidação, e 

terá de ser redigido um decreto-lei sobre o 

estabelecimento dos novos programas orçamentais 

(
21

). A ausência de progressos significativos na 

aplicação da LEO de 2015 e a incerteza quanto ao 

caminho a seguir para tornar operacionais as 

alterações necessárias significam que o novo 

                                                           
(21) A alteração da LEO havia fixado um novo prazo (junho de 

2019) para a aprovação de um decreto-lei relativo aos 
programas orçamentais. Esse prazo não foi respeitado. 
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quadro não poderá ser integralmente aplicado ao 

orçamento de Estado de 2021 como previsto 

inicialmente (Tribunal de Contas português, 2019). 

Além disso, é adiada a aplicação plena e efetiva do 

novo quadro de contabilidade pública de exercício, 

na sequência de atrasos verificados na aplicação, 

em especial, a nível das autoridades locais e da 

Segurança Social. Tal como acontece com a LEO 

de 2015, a sua aplicação poderá não estar 

suficientemente avançada em todos os setores da 

administração pública para assegurar que o 

orçamento de Estado de 2021 é elaborado ao 

abrigo do novo quadro. 

4.1.4. QUESTÕES FISCAIS, INCLUINDO A 

ADMINISTRAÇÃO FISCAL *  

A carga fiscal aumentou em 2018, 

principalmente sob o efeito de condições 

económicas geralmente favoráveis. O rácio 

global receitas fiscais/PIB, ou seja, a soma das 

receitas dos impostos e das contribuições sociais 

líquidas em percentagem do PIB nominal, situou-

se em 34,9 % em 2018, nível ligeiramente superior 

ao de 2017 (34,1 %). Este aumento em 2018 

resultou dos aumentos anuais homólogos dos 

rácios receitas fiscais/PIB dos impostos sobre o 

consumo (de 0,2 pontos percentuais, em 

consequência do sólido crescimento do consumo), 

dos impostos sobre o capital (de 0,3 pontos 

percentuais, em consequência da expansão do 

mercado imobiliário) e dos impostos sobre o 

trabalho (de 0,3 pontos percentuais). Em termos 

globais, Portugal depende de forma relativamente 

importante dos impostos sobre o consumo (12,9 % 

do PIB em 2018, contra 10,9 % do PIB na área do 

euro e 11,2 % no conjunto da UE) (Comissão 

Europeia, 2020b). Por outro lado, as receitas dos 

impostos recorrentes sobre bens imóveis foram 

relativamente baixas em Portugal em 2018, 

representando 0,8 % do PIB (ou 2,3 % do total das 

receitas fiscais), em comparação com uma média 

da UE de 1,5 % do PIB (ou 43,9 % das receitas 

fiscais totais). 

Gráfico 4.1.5:  Receitas fiscais por função económica em 

2018 

  

Fonte:  Comissão Europeia  

O sistema fiscal manteve-se globalmente estável 

na sua essência, apesar de uma proliferação de 

alterações paramétricas marginais. Em 2019, 

foram introduzidas várias pequenas alterações a 

nível dos impostos diretos e indiretos (ver 

Comissão Europeia, 2019a). Para 2020, o 

orçamento de Estado definitivo refere alguns 

aumentos de impostos para incentivar a 

descarbonização, conjugados com pequenas 

reduções em alguns outros impostos (incluindo 

reduções seletivas do imposto sobre o rendimento 

das pessoas singulares - IRS - para os jovens 

trabalhadores e os casais com filhos de idade igual 

ou inferior a 3 anos, bem como dos impostos 

autónomos e da tributação das pequenas e médias 

empresas no âmbito do IRC). No que diz respeito 

às recentes alterações do IRC, a contínua 

proliferação de regras fiscais preferenciais em 

função da dimensão e da localização pode refrear o 

crescimento da produtividade e do investimento; 

concretamente, ao privilegiar as empresas de 

menor dimensão e/ou as empresas que operam em 

domínios específicos - possivelmente menos 

produtivos - essas políticas podem impedir as 

empresas de se expandirem e/ou de beneficiarem 

de efeitos de aglomeração que poderiam contribuir 

para obterem maiores economias de escala e 

ganhos de eficiência. 

A eficiência da cobrança do IVA continua a 

melhorar. O hiato do IVA (que constitui uma 

estimativa da perda de receitas decorrente da 

fraude, da evasão e da elisão fiscais, entre outros 

fatores) tem vindo a diminuir regularmente desde 
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2011, caindo mais de 5 pontos percentuais entre 

2016 e 2017: passou de 13 % para 10 % do IVA 

devido (Centro de Investigação Económica e 

Social, 2019). O hiato do IVA em Portugal 

manteve-se assim ligeiramente abaixo da média da 

UE (11 %). Ainda assim, o hiato do IVA 

decorrente da política fiscal de Portugal (que 

constitui uma estimativa da perda de receitas 

decorrente da utilização de taxas reduzidas e de 

isenções de IVA) manteve-se bastante acima da 

média da UE, situando-se em 51,2 % em 2017, 

contra 44,8 % de média no conjunto da UE. Em 

particular, a divergência entre o hiato do IVA por 

acionamento de opções fiscais (que exclui os 

passivos fiscais por rendas imputadas, serviços 

públicos e serviços financeiros) relativamente à 

UE aumentou em 2017, elevando-se o hiato a 

18,4 %, valor superior aos 13,0 % da UE. O 

elevado hiato do IVA por acionamento de opções 

fiscais é composto pelo hiato devido a taxas 

reduzidas e o hiato devido a acionamento de 

isenções. O hiato do IVA por acionamento de 

opções fiscais em Portugal, que é 

comparativamente elevado, decorre sobretudo da 

utilização de taxas reduzidas de IVA. Todavia, no 

que se refere à questão da desigualdade, as taxas 

reduzidas de IVA são em geral um instrumento 

muito pouco eficaz para apoiar os agregados 

familiares de baixos rendimentos. São preferíveis 

os mecanismos diretos como as transferências de 

numerário em função do rendimento. 

As receitas de impostos ambientais 

permanecem estáveis e comparativamente 

elevadas. As receitas dos impostos ambientais 

representaram 2,6 % do PIB em 2018, contra a 

média da UE de 2,4 % (Comissão Europeia, 

2020b). As receitas provenientes destes impostos 

decorrem essencialmente dos impostos 

relacionados com os transportes, que 

representaram 0,7 % do PIB em 2018, contra 

0,5 % na UE. Por seu turno, os impostos sobre a 

poluição e os recursos representaram apenas 

0,02 % do PIB em 2018, contra 0,08 % na área do 

euro e na UE. Os impostos especiais de consumo 

sobre o gasóleo continuam a ser inferiores aos 

aplicáveis à gasolina, apesar de o gasóleo ter um 

teor carbónico e energético mais elevado. Apesar 

dos progressos realizados nesta matéria nos 

últimos quatro anos, Portugal continua a ter um 

rácio muito baixo de imposição entre o gasóleo e a 

gasolina (0,76 no país, em comparação com 0,81 

na UE, em janeiro de 2019). 

Existe margem de manobra para melhorar a 

transparência e a lógica económica das despesas 

fiscais em Portugal. Incluindo as receitas perdidas 

devido a uma utilização extensiva das taxas 

preferenciais de IVA, as autoridades estimam que 

as despesas fiscais em Portugal tenham atingido 

6,2 % do PIB em 2019 (ver Ministério das 

Finanças, 2019). Excluindo o IVA, as despesas 

fiscais foram ainda consideráveis (1,9 % do PIB) 

em 2019. O Grupo de Trabalho para o Estudo dos 

Benefícios Fiscais concluiu em junho de 2019 que 

o sistema de benefícios fiscais era complexo e não 

era suficientemente transparente (ver Grupo de 

Trabalho para o estudo dos Benefícios Fiscais, 

2019). De realçar ainda que foram identificados 

mais de 500 benefícios fiscais, distribuídos por 

mais de 60 textos jurídicos. Por esse motivo, 

propunha uma metodologia para avaliar os 

benefícios fiscais, definindo orientações para a 

criação de novos benefícios fiscais, o seu controlo 

anual e a sua avaliação ex post. Por outro lado, no 

que se refere ao atual sistema de benefícios fiscais 

para a I&D (Sistema de Incentivos Fiscais à 

Inovação e Desenvolvimento, SIFIDE), as 

conclusões foram positivas, uma vez que se estima 

que cada euro de receitas fiscais perdidas se tenha 

transformado em mais de um euro de despesas em 

I&D pelas empresas beneficiárias. De um modo 

geral, as conclusões do Grupo de Trabalho deverão 

continuar a orientar a política fiscal no futuro. 

Gráfico 4.1.6:  Tempo necessário para declarar e pagar 

impostos na área do euro (2018)  

  

Fonte:  Banco Mundial  

Uma maior simplificação poderia tornar o 

sistema fiscal português mais fácil para as 

empresas. O cumprimento das obrigações fiscais 
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em Portugal continua a ser um processo oneroso. 

Embora a declaração eletrónica tenha passado a ser 

a norma em Portugal nos últimos anos, e a 

declaração prévia dos rendimentos para efeitos do 

IRS permita que a maior parte da informação já 

seja coligida e calculada pela administração fiscal, 

Portugal é um dos países onde o pagamento de 

impostos continua a ser um processo 

excessivamente moroso. Com efeito, de acordo 

com o relatório de 2020 sobre o pagamento de 

impostos (Banco Mundial, 2019a), o tempo 

necessário para declarar e pagar impostos em 

Portugal foi de 243 horas em 2018, ou seja, o mais 

longo da área do euro e o quarto mais longo na UE 

(ver Gráfico 4.1.6). Este valor é significativamente 

superior à média não ponderada da área do euro 

(146,5 horas), bem como à média da UE (cerca de 

171,5 horas). Por outro lado, o número de 

pagamentos (8 por ano, abaixo da média) e o 

índice pós-declaração (um dos melhores 

observados) diminuíram. Além disso, cerca de dois 

terços das empresas inquiridas em 2017 

consideravam o sistema fiscal português 

«complexo e ineficaz», um aumento de cerca de 10 

pontos percentuais em relação a dois anos antes. O 

sistema fiscal poderia tornar-se menos complexo 

se se reduzisse o número de disposições especiais e 

se simplificasse a linguagem utilizada na redação 

legislativa por forma a limitar a margem para 

interpretações divergentes. E, o que é mais 

importante ainda, a eficiência do sistema judicial 

para tramitar os litígios fiscais deverá ser 

melhorada, uma vez que o tempo de tramitação e 

os processos em atraso continuam a ser elevados 

(ver secção 4.4.4). 
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Os bancos portugueses continuaram a melhorar 

a sua resiliência, apesar de um ambiente difícil. 

A maioria dos bancos melhorou assinalavelmente 

o seu desempenho, aumentou ligeiramente os seus 

rácios de capital e continuou a eliminar o legado 

de ativos indesejáveis dos seus balanços. No 

entanto, e à semelhança dos seus pares europeus, 

os mutuantes portugueses continuam a fazer face, 

simultaneamente, a pressões sobre a rendibilidade 

e a desafios em termos de eficiência, num 

ambiente de crescimento do crédito inexpressivo. 

O período prolongado de baixas taxas de juro e o 

volume relativamente grande, embora em 

diminuição, de empréstimos não produtivos (
22

) e 

de ativos imobiliários que são objeto de execução 

hipotecária entravam também o seu desempenho 

geral. Os rácios de solvência, medidos pelo rácio 

de fundos próprios principais de nível 1 (FPP1), 

aumentaram de 13,2 %, no final de 2018, para 

13,9 % no 2.º trimestre de 2019, refletindo em 

grande medida a incorporação dos lucros de 2018. 

O rácio empréstimos/depósitos dos bancos 

manteve-se estável, em 76,7 %, enquanto o 

financiamento do banco central foi equivalente a 

4,9 % do total dos ativos, ou seja, a percentagem 

mais baixa desde o início da crise financeira em 

Portugal.  

A maior parte dos bancos portugueses 

registaram lucros pelo terceiro ano consecutivo. 

Em termos anuais, o segundo trimestre de 2019 foi 

marcado por uma ligeira descida da rendibilidade 

dos ativos (RoA) - 0,5 %, contra 0,6 % no 2.º 

trimestre de 2018 - e da rendibilidade dos capitais 

próprios (RoE), que rondou os 5,3 % (contra 6,3 % 

no 2.º trimestre de 2018). A redução de ambos os 

rácios resulta da diminuição dos lucros de 

operações financeiras e do ligeiro aumento das 

provisões e das imparidades. Tal como em anos 

anteriores, verifica-se uma heterogeneidade 

considerável entre as diferentes instituições, uma 

vez que os mutuantes prosseguem o seu 

ajustamento em relação aos planos de 

reestruturação, bem como os seus esforços para 

reduzir os ativos não produtivos. No entanto, o 

balanço agregado do setor continua a estar 

consideravelmente menos alavancado do que nos 

anos anteriores à crise financeira. Quanto aos 

grupos bancários que têm uma atividade 

                                                           
(22) O rácio de empréstimos não produtivos caiu para 8,3 % no 

2.º trimestre de 2019, menos de metade do seu nível 
máximo de 17,7 % registado em setembro de 2016. 

internacional significativa, verifica-se que as suas 

atividades fora de Portugal continuam a dar um 

contributo positivo para os seus resultados 

consolidados. 

À medida que as taxas de juro continuam a 

diminuir, as taxas dos empréstimos hipotecários 

aproximam-se do limiar de 1 %.  Em setembro, a 

taxa de juro média ponderada para os novos 

empréstimos hipotecários era de 1,00 %, o nível 

mais baixo de sempre, ao passo que às empresas 

não financeiras era cobrada, em média, a uma taxa 

de juro de 2,18 %. As taxas de juro médias para o 

crédito à habitação em Portugal situaram-se 47 

pontos de base abaixo da média da área do euro e 

87 pontos de base abaixo da média espanhola. As 

taxas de juro médias para o crédito ao consumo e 

outros fins foram, respetivamente, de 6,97 % e 

3,24 %. A taxa média de juro para os depósitos era 

0,12 % em setembro de 2019. O total dos 

depósitos bancários aumentou 4,1 % (variação 

homóloga anual) tendo os depósitos de empresas 

crescido mais acentuadamente (5,5 %). Uma vez 

que o direito português proíbe os bancos de cobrar 

taxas de juro negativas, tal teve como resultado a 

entrada de depósitos de grandes empresas 

estrangeiras que se deparam com taxas negativas 

nas suas jurisdições de origem (efeito de 

arbitragem). 

Gráfico 4.2.1:  Desapareceu o hiato de financiamento  

  

Fonte:  Banco de Portugal  

Os rácios de capital dos bancos têm-se mantido 

de modo geral estáveis nos últimos anos, acima 

dos mínimos regulamentares mas abaixo da 

média da área do euro. O rácio de fundos 

próprios principais de nível 1 (FPP1) para o 
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conjunto do sistema era de 13,9 % no 2.º trimestre 

de 2019, o que significa que se manteve 

sensivelmente inalterado em relação ao valor de 

doze meses antes, mas representa um aumento 

relativamente aos 11,4 % registados em dezembro 

de 2016. Na área do euro, o rácio de FPP1 era 

14,8 % no 2.º trimestre de 2019. Tal resulta, em 

certa medida, do elevado valor médio de ativos 

ponderados pelo risco detidos pelos bancos 

portugueses, embora estes últimos tenham 

registado uma tendência decrescente nos últimos 

anos, diminuindo para 54,4 % em dezembro de 

2018 (a partir de 60,9 % em dezembro de 2014). A 

introdução progressiva do requisito mínimo de 

fundos próprios e passivos elegíveis (MREL) 

deverá fazer-se no decurso dos próximos três anos. 

A aplicação deste requisito representa um desafio 

significativo, na medida em que obriga os bancos a 

recorrer ao mercado numa fase precoce, a fim de 

testar a sua capacidade de mobilizar fundos a um 

custo sustentável. No entanto, com níveis de 

capital estáveis e graças a uma rendibilidade mais 

expressiva, quatro dos cinco maiores bancos 

voltaram a pagar dividendos, apesar do contexto 

difícil em que ainda operam. 

A qualidade dos ativos dos bancos melhorou, 

tendo a percentagem de empréstimos não 

produtivos diminuído para menos de metade 

desde 2016. Situando-se em 8,3 % no 2.º trimestre 

de 2019, o rácio de empréstimos não produtivos 

contava-se ainda  entre os mais elevados na UE, 

embora representasse metade do nível registado no 

2.º trimestre de 2016. Esta redução resulta das 

estratégias dos bancos para a redução de 

empréstimos não produtivos, que envolvem uma 

combinação de vendas, abates e resoluções. A 

recuperação a nível dos preços dos bens 

imobiliários conduziu ao desenvolvimento de um 

mercado secundário ativo para a dívida 

problemática, totalizando as transações 6 mil 

milhões de EUR em 2018. Ainda assim, o rácio de 

empréstimos não produtivos das empresas 

continua a ser elevado (16,6 %), verificando-se 

que cerca de um quinto das empresas tem 

problemas para assegurar o serviço da sua dívida. 

Os empréstimos não produtivos das famílias 

ascendiam a 4,4 % do total dos empréstimos no 2.º 

trimestre de 2019, tendo 10 % das famílias 

pagamentos em atraso. O rácio de cobertura dos 

empréstimos não produtivos era de 52,7 %, 

ligeiramente acima da média da UE. 

 

Gráfico  4.2.2: Os empréstimos não produtivos estão a 

crescer, mas o volume de empréstimos em 

termos brutos está ainda a diminuir  

  

Fonte:  Banco de Portugal  

A introdução de limites em função do mutuário 

conduziu a uma maior prudência na concessão 

de crédito hipotecário, mas a subida dos preços 

da habitação requer um acompanhamento 

continuado. O volume de empréstimos 

 

Quadro 4.2.1:  Indicadores de estabilidade financeira  

  

Fonte:   CB - CBD2 - Dados bancários consolidados; Comissão Europeia  
 

2014t4 2015t4 2016t3 2016t4 2017t1 2017t2 2017t3 2017t4 2018t1 2019t1 2019t2

Empréstimos não produtivos 16,6 17,5 17,7 17,2 16,4 15,5 14,6 13,3 12,7 8,9 8,3
entidades estrangeiras 11,9 11,1 11,6 10,7 9,6 9,1 8,3 7,6 6,9 4,6 4,2
setores das empresas não financeiras e das famílias17,8 17,9 18,3 17,5 17,1 16,2 15,6 14,6 13,8 9,9 9,2
setor das empresas financeiras 27,9 28,3 30,1 29,4 29,0 27,5 26,6 25,2 23,8 17,6 16,6
setor das famílias 9,7 9,4 9,1 8,7 8,4 8,1 7,8 7,1 6,7 4,8 4,4

Rácio de cobertura 37,9 40,6 43,6 45,4 45,6 45,9 46,9 49,9 52,7 52,7 52,7

Rendibilidade dos capitais próprios(1) -3,5 0,9 0,3 -5,5 -0,3 0,5 1,5 -0,8 8,5 6,1 5,3

Rendibilidade dos ativos(1) -0,2 0,1 0,1 -0,3 0,0 0,1 0,2 0,0 0,8 0,6 0,5

Rácio de fundos próprios totais 12,3 13,3 13,2 12,3 13,9 14,4 14,7 15,2 15,0 16,0 16,1

Rácio de FPP1 11,3 12,4 12,3 11,4 12,6 13,2 13,5 13,9 13,6 13,8 13,9

Rácio de fundos próprios de nível 1 11,4 12,6 12,6 11,7 13,2 13,8 14,0 14,5 14,2 14,8 14,8

Rácio empréstimos/depósitos 84,9 81,5 80,8 80,8 79,6 79,4 79,5 78,9 78,0 76,2 76,7



4.2. Setor financeiro*  

43 

hipotecários quadruplicou entre 2015 e 2018, num 

contexto de baixas taxas de juro e de uma visível 

flexibilização dos critérios de concessão de 

crédito. Em resposta a esta situação, o Banco de 

Portugal (BdP), na sua qualidade de autoridade 

macroprudencial, introduziu em julho de 2018 

limites para os rácios «empréstimo/valor» e 

«serviço da dívida/rendimento», bem como limites 

para os prazos de vencimento dos empréstimos. O 

BdP introduziu ainda um requisito relativo à 

amortização dos empréstimos. O objetivo destas 

medidas é preservar a solvência dos mutuários e 

assegurar a solidez dos critérios de concessão de 

crédito, reduzindo a percentagem de empréstimos 

de elevado risco. Embora a introdução destas 

medidas seja ainda recente, estas parecem todavia 

ter contribuído para abrandar o crescimento do 

crédito hipotecário (gráfico 4.2.3) e reduzir a 

percentagem de hipotecas com rácios 

«empréstimo-valor» e «serviço da 

dívida/rendimento» elevados. Entretanto, o 

crescimento dos preços da habitação manteve-se 

bastante forte (gráfico 4.2.4). Tendo em conta o 

menor número de potenciais requerentes de crédito 

à habitação e o seu melhor perfil de risco, 

intensificou-se a concorrência a nível das taxas de 

juro.  

A melhoria da literacia financeira poderá 

ajudar as empresas portuguesas a ter acesso aos 

mercados de capitais. Estudos internacionais, 

como os inquéritos da OCDE sobre a literacia 

financeira, apontam para défices de literacia 

financeira em todos os países inquiridos, incluindo 

Portugal. Os grupos em que se constata um maior 

défice de literacia financeira são os jovens e os 

idosos, os estudantes, os desempregados, bem 

como as pessoas com mais baixos níveis de 

escolaridade e de rendimento. São estes os grupos 

prioritários visados pela estratégia de educação 

financeira. Do mesmo modo, os agregados 

familiares e as empresas precisam também de 

melhorar os seus níveis de literacia financeira, a 

fim de colher os benefícios da melhor integração e 

qualidade dos mercados de capitais. O projeto 

«Mobilizar os mercados de capitais portugueses 

para o crescimento», atualmente em curso e 

financiado pelo Programa de Apoio às Reformas 

Estruturais, tem como objetivo melhorar o acesso 

ao financiamento e a sua diversificação para as 

empresas, e proporcionará também mais opções 

para a diversificação dos investimentos. 

Gráfico 4.2.3:  Os novos empréstimos hipotecári os 

quadruplicaram, os novos empréstimos ao 

consumo duplicaram, os novos empréstimos 

às empresa continuam a diminuir  

  

Fonte:  Banco de Portugal  

 

Gráfico 4.2.4:  Preços da habitação (novas habitações) 

sobem cada vez mais rapidamente, à medida 

que a poupan ça deixa praticamente de ser 

remunerada  

  

Fonte:  Banco de Portugal e Eurostat  

A subida dos preços da habitação continua a ser 

forte. A subida dos preços da habitação moderou-

se apenas ligeiramente, passando de uma média 

anual de 10,3 % (variação anual homóloga) em 

2018 para 9,2 % no 1.º trimestre de 2019 e 10,1 % 

no 2.º trimestre de 2019. Em termos deflacionados, 

a taxa de crescimento mantém-se também elevada, 

situando-se em 7,7 % no 1.º trimestre de 2019 e 
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em 9,0 % no 2.º trimestre de 2019, contra com 

uma média anual de 8,8 % em 2018. O 

crescimento dos preços da habitação excede assim 

o limiar indicativo de 6 %, pelo quarto ano 

consecutivo, mas deve referir-se que isto acontece 

após um longo período de subavaliação. Esta 

situação conduziu a problemas de acessibilidade da 

habitação em algumas regiões, embora estes sejam 

parcialmente atenuados pelo facto de, no país, 

existir uma elevada taxa de propriedade na 

habitação. O BdP introduziu um conjunto de 

medidas macroprudenciais para os empréstimos 

aos consumidores (ver acima). 

A valorização dos bens imobiliários está a 

crescer acima das taxas de longo prazo. Os 

diferenciais de avaliação com base nos rácios 

«preço-rendimento» e «preço-renda» estimados 

passaram para terreno positivo em 2018, com 

valores de 1,9 % e 5,2 %, respetivamente (ver 

gráfico 4.2.5). O diferencial de avaliação associado 

ao desvio relativamente aos preços de equilíbrio 

com base nos parâmetros fundamentais da oferta e 

da procura sugere uma sobreavaliação de 13,9 % 

em 2018, contra 7,5 % em 2017. Para 2018, 

estima-se um diferencial global dos preços da 

habitação de 7,0 %. Contudo, uma parte 

significativa do comportamento dos preços 

explica-se por mudanças estruturais no mercado, 

uma vez que o forte crescimento do turismo, que 

induziu deslocações estruturais em favor da 

utilização comercial de propriedades de habitação, 

aumentou a procura de imóveis residenciais. A 

procura externa para investimento, conjugada com 

as baixas taxas de juro, tem tido também um papel 

importante neste processo, uma vez que menos de 

metade é financiada através de crédito hipotecário 

nacional. O volume de empréstimos hipotecários 

nacionais continua a registar uma tendência 

decrescente em relação ao PIB. 

Gráfico 4.2.5:  Diferencial de avaliação com base no 

preço/rendimento, no preço/renda e na 

avaliação pelo modelo baseado nos 

parâmetros fundamentais  

  

Fonte:  Comissão Europeia  

Os problemas com que se depara a eficiência do 

sistema judicial, em particular no que diz 

respeito à insolvência, afetam o processo de 

resolução dos empréstimos não produtivos. Os 

quadros legislativo e judicial estão a prejudicar os 

processos de recuperação e as perspetivas de 

execução eficiente das garantias. Quanto maior a 

duração média dos processos de recuperação, 

maior será o nível de incerteza que os rodeia, e, 

por conseguinte, menor o preço oferecido no 

mercado pelos ativos não produtivos. Ao longo dos 

últimos anos, foi implementado um número 

significativo de reformas do quadro jurídico e 

institucional para a insolvência e a execução de 

dívidas. Recentemente, as autoridades criaram um 

mecanismo de alerta precoce para controlar os 

principais indicadores da solidez das empresas. 

Além disso, desde julho de 2019 os mutuantes 

portugueses têm a possibilidade de recorrer a um 

regime especial que lhes permite transferir 

carteiras de empréstimos, em bloco, entre 

instituições financeiras, o que permite um processo 

mais rápido e menos oneroso de venda de 

empréstimos não produtivos. No entanto, 

subsistem problemas relacionados com a 

morosidade dos processos e o grande número de 

processos em atraso (ver secção 4.4.4). 
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4.3.1. MERCADO DE TRABALHO T* 

O mercado de trabalho continua a evoluir de 

forma positiva, embora com progressos mais 

moderados do que nos últimos anos. O emprego 

atingiu 76,5 % no 3.º trimestre de 2019, enquanto 

o desemprego se situava em 6,4 %, ou seja, 0,2 

pontos percentuais abaixo do trimestre anterior e 

ligeiramente acima da média da UE. O 

desemprego de longa duração baixou, passando de 

2,9 % no 3.º trimestre de 2018 para 2,8 % no 3.º 

trimestre de 2019, mas mantém-se ligeiramente 

acima da média da UE (2,5 %), representando 

ainda cerca de 44,9 % do desemprego total.  

Embora o desemprego tenha diminuído, 

Portugal dispõe de reservas de mão de obra por 

utilizar.  A percentagem de pessoas disponíveis 

para trabalhar mas que não procuram emprego 

continua a ser superior à média da UE (3,2 % da 

população ativa, contra 2,9 % na UE, no 3.º 

trimestre de 2019), enquanto a percentagem de 

trabalhadores subempregados a tempo parcial é 

inferior à média da UE (2,9 % contra 3,2 % no 3.º 

trimestre de 2019). Os dados parecem ter 

estabilizado desde o segundo trimestre de 2018, 

após quatro anos de reduções graduais. Estes dois 

grupos, em conjunto, representam uma reserva de 

mão de obra tão elevada como a taxa de 

desemprego, e são de importância crítica para fazer 

face aos desafios demográficos em Portugal.  

Gráfico 4.3.1:  Taxa de desemprego e mão de obra 

adicional potencial  

  

Fonte:  Eurostat  

O desemprego dos jovens continua a ser 

relativamente elevado, embora tenham sido 

tomadas medidas para combater esse problema. 

O desemprego dos jovens (15-24 anos) situava-se 

em 18,2 % no 3.º trimestre de 2019, sendo superior 

à média da UE (14,4 %). A percentagem de jovens 

que não trabalham, não estudam nem seguem 

qualquer formação (NEET) diminuiu de 9,3 %, em 

2017, para 8,4 % em 2018, valor este inferior à 

média da UE (10,4 %). Contudo, a taxa de jovens 

NEET difere muito entre as várias regiões em 

Portugal, variando entre 17,8 % nos Açores e 

7,2 % na região Centro. A percentagem de jovens 

NEET abrangidos pela Garantia para a Juventude 

(55,4 %) continua a ser bastante superior à média 

da UE (40,9 %), e mais de dois quintos dos jovens 

que saíram dos registos da Garantia para a 

Juventude em 2018 (44,0 %) aceitaram uma oferta 

no prazo de quatro meses após o registo (um 

aumento de quase 4 pontos percentuais em relação 

a 2017). Resta o desafio de chegar aos jovens mais 

afastados, para assegurar uma maior cobertura da 

Garantia para a Juventude e resultados mais 

eficazes; mas, em geral, Portugal estabeleceu um 

conjunto significativo de medidas em termos de 

orientação e ativação personalizadas para melhorar 

o acesso ao mercado de trabalho e reduzir ainda 

mais o desemprego de longa duração dos jovens. 

Após a forte melhoria registada no passado, a 

tendência positiva a nível da integração do 

mercado de trabalho das pessoas pouco 
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qualificadas deteve-se mais recentemente. As 

taxas de emprego dos trabalhadores altamente 

qualificados, com qualificações médias e pouco 

qualificados são menos divergentes em Portugal do 

que na maioria dos outros Estados-Membros. 

Registaram-se ganhos particularmente importantes 

a nível das taxas de emprego das pessoas pouco 

qualificadas entre 2016 e 2018, Tendo estes sido 

mais expressivos do que os ganhos para os 

trabalhadores com qualificações médias (gráfico 

4.3.2). Todavia, este padrão mudou no 1.º trimestre 

de 2019. Embora a taxa de emprego dos 

trabalhadores com qualificações médias tenha 

continuado a aumentar mais de 2 %, a dos 

trabalhadores pouco qualificados permaneceu, de 

um modo geral, estável. 

Gráfico 4.3.2:  Variação anual da taxa de emprego dos 

trabalhadores pouco qualificados e com 

qualificações médias (idades entre 20 e 64 

anos) desde o primeiro trimestre  de 2009  

  

Fonte:  Eurostat  

A participação das mulheres no mercado de 

trabalho está a aumentar, embora a 

disparidade salarial entre homens e mulheres se 

mantenha superior à média da UE. A taxa de 

emprego das mulheres continuou a melhorar, 

atingindo 72,1 % em 2018 (contra uma média de 

67,4 % na UE). A disparidade de emprego entre 

homens e mulheres era de 7,5 pontos percentuais, 

sendo assim inferior à média da UE (11,5 %) (ver 

caixa 4.3.1). No entanto, a disparidade salarial 

entre homens e mulheres, não ajustada, continua a 

ser superior à média da UE. Diminuiu de 17,8 %, 

em 2015, para 17,5 % em 2016 e 16,3 % em 2017, 

situando-se ainda acima da média da UE em 2017 

(16 %). 

Portugal introduziu medidas legislativas para 

resolver o problema da disparidade salarial 

entre homens e mulheres. Entre estas medidas 

conta-se a obrigatoriedade de as empresas que são 

notificadas pela Autoridade para as Condições do 

Trabalho apresentarem um relatório sobre as 

disparidades de remuneração entre homens e 

mulheres (nos dois primeiros anos, para as 

empresas com mais de 250 trabalhadores; em 

seguida alargada às empresas com mais de 50 

trabalhadores), o direito de qualquer trabalhador a 

solicitar à Comissão para a Igualdade no Trabalho 

e no Emprego que emita um parecer vinculativo 

sobre a eventual existência de uma discriminação 

salarial com base no sexo, e a publicação de 

estatísticas oficiais: Um barómetro setorial (que foi 

implementado em 2018 e inclui o diferencial de 

remuneração entre homens e mulheres ajustado) 

Outra lei recente estabelece um limiar mínimo de 

representação de cada género nos conselhos de 

administração das empresas públicas a partir de 

2018 (33,3 %) e das empresas cotadas (20 %, 

aumentando para 33,3 % a partir de 2020). Foi 

recentemente aprovada outra lei que tem por 

objetivo promover o equilíbrio entre homens e 

mulheres nos organismos da administração 

pública, fixando um limiar mínimo de 40 % para a 

representação de cada género.  

Recentemente, as políticas ativas do mercado de 

trabalho passaram a centrar-se na promoção do 

emprego permanente e da formação 

profissional específica. Cerca de 24 300 contratos 

de trabalho foram concluídos desde que foi 

introduzida a medida de apoio ao recrutamento 

«Contrato-Emprego», em janeiro de 2017. Entre 

estes, 87 % são contratos de duração 

indeterminada. Ao abrigo da medida «Estágios 

Profissionais», cerca de 64 % dos pedidos 

recebidos foram aprovados, com um total de 64 

574 estágios aprovados desde 2017. Por outro 

lado, 7 500 contratos de estágio foram convertidos 

em contratos de duração indeterminada através da 

medida de apoio financeiro «Prémio-Emprego». 

Recentemente, foram introduzidas algumas 

alterações no enquadramento legal para tornar 

estas medidas mais eficientes e eficazes. Após um 

atraso considerável, teve início, em abril de 2019, 

a implementação da medida «Contrato-Geração», 

destinada a promover o emprego permanente tanto 
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para as pessoas à procura do primeiro emprego 

como para os desempregados de longa duração 

(com mais de 45 anos). Foi introduzido um 

incentivo temporário («Converte + ») para apoiar a 

conversão dos contratos a termo em contratos de 

duração indeterminada (até ao final de 2019), em 

conformidade com o acordo tripartido (ver 

adiante).  

A tónica das políticas ativas do mercado de 

trabalho orientou-se progressivamente para a 

oferta de formação específica. A proporção de 

candidatos a emprego registados que participam 

em ações de formação passou de 11 %, no início 

de 2016, para cerca de 18 % em dezembro de 

2019. No total, as ações no domínio da formação 

representam 64,5 % da cobertura das políticas 

ativas do mercado de trabalho. Em 2018, 47 % dos 

trabalhadores tinham um nível de habilitações 

inferior ao exigido pelo respetivo posto de trabalho 

(contra uma média de 26 % na UE). Ainda assim, 

em 2018 Portugal registou um dos melhores 

desempenhos, na UE, por ter uma baixa taxa de 

dispersão de emprego por nível de habilitações 

(
23

). No entanto, são baixos os incentivos para que 

os beneficiários de subsídios de desemprego e de 

prestações sociais aceitem ofertas de emprego nos 

primeiros meses de desemprego: a «armadilha do 

desemprego» em Portugal ascende a 82 %, contra 

uma média de 69 % na UE em 2018 (Comissão 

Europeia, Tax and Benefits Database). 

A cooperação entre os serviços públicos de 

emprego (SPE) e outros serviços está a 

melhorar, mas a proporção de pessoas 

desempregadas que recorrem aos SPE continua 

a ser baixa. Seguindo uma tendência decrescente 

desde 2008, a percentagem de desempregados que 

recorrem aos SPE para encontrar um emprego 

passou de 36,7 %, em 2017, para 34,7 % em 2018, 

muito abaixo da média da UE (44,3 %). No 3.º 

trimestre de 2019, cerca de 68 % das ofertas de 

emprego foram preenchidas, essencialmente no 

setor terciário (GEP 2019). A capacidade de 

ativação dos SPE é em parte baixa devido a uma 

perceção negativa, tanto dos candidatos a emprego 

como dos empregadores, mas também devido à 

concorrência de outros prestadores de serviços no 

mercado. Os atuais mecanismos de partilha de 

informações entre os SPE e a administração da 

                                                           
(23) Cálculos da Comissão Europeia baseados em dados do 

Eurostat 

Segurança Social asseguram a coordenação global. 

Os SPE portugueses têm vindo a trabalhar no 

sentido de melhorar os serviços individualizados 

prestados às pessoas com menos possibilidades de 

encontrar um emprego, como os desempregados de 

longa duração e as pessoas pouco qualificadas, 

centrando-se em medidas de melhoria das 

competências e de requalificação. As autoridades 

dos SPE estão também a trabalhar no sentido de 

estabelecer protocolos com outros serviços da 

administração pública. 

Em outubro de 2019, entraram em vigor 

alterações ao Código do Trabalho para 

combater a precariedade e a segmentação do 

mercado de trabalho. Num contexto de 

persistência do trabalho temporário (20,4 % dos 

trabalhadores com contratos temporários no 2.º 

trimestre de 2019, muito acima da média de 

12,6 % na UE), as alterações introduzidas pela Lei 

n.º 93/2019 destinam-se a dar seguimento ao 

acordo tripartido assinado em 2018. As alterações 

mais significativas consistem em desincentivos ao 

emprego temporário e na promoção da contratação 

com duração indeterminada. A duração máxima 

dos contratos a termo foi reduzida de três para dois 

anos, e, para evitar um recurso abusivo ao trabalho 

temporário, as empresas são também obrigadas a 

justificar o recurso a contratos temporários. A 

duração máxima dos contratos a muito curto prazo 

foi aumentada, de 15 para 35 dias (com um limite 

anual inalterado de 70 dias), podendo estes 

contratos ser agora utilizados em todos os setores 

de atividade na condição de se apresentar uma 

justificação adequada. O período experimental dos 

contratos de duração indeterminada para os 

desempregados de longa duração e para os 

candidatos a primeiro emprego foi aumentado de 

90 para 180 dias, e o número de horas de formação 

por ano foi aumentado de 35 para 40, para todos os 

trabalhadores. As empresas que recorram a 

contratos a termo para além do permitido no seu 

setor terão de pagar um imposto progressivo sobre 

o volume de negócios a partir de 2021. Espera-se 

que todas estas medidas conduzam a progressos 

em relação a nível do ODS 8. 

A reforma do Código do Trabalho tem por 

objetivo incentivar a negociação coletiva. O 

banco de horas individual (uma medida para 

compensar os trabalhadores por horas 

extraordinárias, através da concessão de férias 

adicionais) deixou de existir e agora só pode ser 
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implementado através de negociação coletiva ou 

de acordos conjuntos, sujeito a referendo interno. 

Os atuais acordos relativos a bancos de horas 

individuais expiram em outubro de 2020. Os 

acordos coletivos, contratos coletivos e acordos de 

empresa só podem ser alterados se propuserem 

critérios mais favoráveis para o trabalhador do que 

o atual Código do Trabalho. Além disso, o 

requisito de pôr termo a uma convenção coletiva 

deve ser acompanhado de uma proposta de 

negociação global e de uma justificação das razões 

económicas, estruturais ou de inadequação para 

pôr termo ao atual acordo. 

Estão a ser aplicadas medidas políticas para 

melhorar as relações laborais. Portugal está a 

reforçar a capacidade da sua autoridade laboral 

através do recrutamento de inspetores do trabalho. 

Isto significa que o número de inspetores deverá 

estar mais próximo do rácio de referência da 

Organização Internacional do Trabalho até ao final 

de 2019. Paralelamente, a autoridade responsável 

pelo trabalho está a desenvolver o seu sistema de 

informação para melhorar a partilha de 

informações. Está também a melhorar a sua 

capacidade de planeamento e a dispensar o seu 

pessoal de determinadas tarefas administrativas. 

Uma avaliação recente da eficácia da Lei n.º 

63/2013 para restringir o falso trabalho por conta 

própria mostra que os casos regularizados a título 

voluntário (em proporção do número de situações 

irregulares detetadas) aumentaram, passando de 

34 % em 2014 para 49 % em 2017 e 58 % em 

2018. 

O salário mínimo continua a aumentar. O 

salário mínimo mensal aumentou para 600 EUR 

em 2019 e o Governo aprovou um novo aumento 

para 635 EUR para 2020. O salário mínimo 

português passa assim a ser um dos mais elevados 

da UE quando comparado com o salário mediano 

do mesmo país, com um rácio de 61 % (dados 

mais recentes da OCDE para 2018). 

Consequentemente, a proporção de trabalhadores 

que aufere o salário mínimo (quase 20 %) é 

comparativamente elevada. Embora os aumentos 

do salário mínimo melhorem o incentivo a que os 

candidatos a emprego aceitem um emprego, 

podem também aumentar os riscos para o emprego 

dos jovens e dos trabalhadores pouco qualificados. 

O Governo anunciou igualmente a sua intenção de 

aumentar gradualmente o salário mínimo para 

750 EUR em 2023, tendo em conta os pareceres 

dos parceiros sociais, a dinâmica do emprego e o 

crescimento económico.  
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Caixa 4.3.1: Acompanhamento do desempenho sob a perspetiva do Pilar Europeu dos 

Direitos Sociais  

O Pilar Europeu dos Direitos Sociais constitui uma referência para um processo renovado de convergência em torno de 

melhores condições de vida e de trabalho na União Europeia. Estabelece 20 princípios e direitos fundamentais no 

domínio da igualdade de oportunidades e do acesso ao mercado de trabalho; condições de trabalho justas; e proteção e 

inclusão social.  

O painel de indicadores sociais subjacente ao 

Pilar Europeu dos Direitos Sociais mostra que 

Portugal conseguiu melhorias em diversos 

domínios, embora persistam alguns desafios. O 

desempenho do mercado de trabalho é satisfatório, 

com elevado emprego, baixo desemprego (e 

reduzido desemprego de longa duração) e um 

diferencial de remuneração entre homens e 

mulheres pouco expressivo. Portugal apresenta 

também resultados melhores do que a média no 

que toca ao acesso a serviços de acolhimento na 

primeira infância. A desigualdade de rendimentos 

diminuiu e situa-se agora próximo da média da 

UE, pela primeira vez em décadas, continuando a 

taxa de risco de pobreza ou de exclusão social a 

diminuir.  

Todavia, os grupos vulneráveis continuam 

ainda em risco de ficar para trás. O nível global 

de qualificações da população adulta é baixo, em 

particular no que se refere à literacia digital. Em 

2017, metade da população portuguesa ainda não 

possuía competências digitais básicas, sendo que 

27 % não tinham quaisquer competências digitais. 

Estão em curso medidas com vista à melhoria das 

competências, tendo-se visto melhorados tanto o 

desempenho dos estudantes como a taxa de 

abandono escolar precoce. A transformação 

tecnológica irá exigir uma força laboral mais 

qualificada, criando barreiras à entrada dos 

trabalhadores menos qualificados no mercado de 

trabalho. Existe o risco de a sua situação 

económica se deteriorar em virtude da fraca 

adequação do sistema de proteção social. Embora 

tenha melhorado recentemente, a capacidade de 

redução da pobreza das transferências sociais 

(excluindo as pensões) é comparativamente baixa 

em Portugal (23,8 %, contra 34 % no conjunto da 

UE).  

Estão a ser avançadas medidas para 

combater a segmentação do mercado de 

trabalho e incentivar a negociação coletiva, 

promovendo simultaneamente uma melhor conciliação entre vida profissional e vida privada. Um acordo 

tripartido conduziu a alterações do Código do Trabalho e do Código de Regimes Contributivos da Segurança 

Social, com o objetivo de reduzir a grande proporção de trabalhadores com contratos temporários. Além disso, 

foram adotadas medidas legislativas e uma estratégia nacional para promover a conciliação entre vida profissional 

e vida familiar (envolvendo também consultas tripartidas e negociação coletiva), concebidas para promover a 

igualdade de direitos, nomeadamente a redução das disparidades salariais entre homens e mulheres, ou a melhoria 

da flexibilidade do tempo de trabalho.  
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Nos últimos anos, assistiu-se a uma recuperação 

sustentada da negociação coletiva. O número de 

convenções coletivas novas ou renovadas 

aumentou desde 2015, com um impacto 

significativo sobre a sua cobertura. Em 2019, as 

novas convenções coletivas representavam 19,2 % 

do total (ultrapassando o nível de 18,6 % registado 

em 2018), enquanto a sua taxa de cobertura era de 

9,9 % (7,6 % em 2018). A cobertura total das 

convenções coletivas (novas ou renovadas) é de 

cerca de 883 800 trabalhadores (mais de 994 000 

em 2018). A fixação dos salários também foi mais 

expressiva no âmbito da negociação coletiva, 

situando-se os aumentos mais significativos em 

setores como as atividades administrativas e de 

serviços de apoio, a construção, a saúde e as 

atividades de apoio social e o turismo. No total, a 

fixação dos salários através de negociação coletiva 

abrange cerca de 730 880 trabalhadores (cerca de 

15 % da população empregada).  

4.3.2. POLÍTICAS SOCIAIS * 

A pobreza e a desigualdade de rendimentos 

continuaram a diminuir em 2018. O número de 

pessoas em risco de pobreza ou de exclusão social 

continuou a diminuir, passando de 23,3 %, em 

2017, para 21,6 % em 2018. Pela primeira vez, 

este indicador passou a ser ligeiramente inferior à 

média da UE (21,9 %) (
24

). Este resultado decorre 

de melhorias nas três componentes deste indicador 

(ver gráfico 4.3.3). Todavia, o risco de os 

desempregados ou os idosos serem atingidos pela 

pobreza continua a ser motivo de preocupação. A 

percentagem de pessoas em risco de pobreza 

diminuiu, passando de 18,3 % em 2017 para 

17,3 % em 2018 (
25

), situando-se agora abaixo dos 

níveis anteriores à crise, embora ainda acima da 

média da UE (17,1 %). A privação material grave 

continuou a diminuir, passando de 6,9 % em 2017 

para 6,0 % em 2018. Por último, a percentagem de 

pessoas em agregados familiares com baixa 

                                                           
(24) As estimativas rápidas do Eurostat indicam que a taxa de 

risco de pobreza (AROP) continuou a diminuir. 
(Estimativas rápidas experimentais produzidas pelo 

Eurostat com referência ao rendimento de 2018. 
https://bit.ly/34HOcIG)  

(25) Dados provisórios do Instituto Nacional de Estatística 

(INE): o inquérito sobre o rendimento e as condições de 

vida realizado em 2019 relativamente aos rendimentos do 

ano anterior mostra que 17,2 % da população se encontrava 
em risco de pobreza em 2018, ou seja, menos um ponto 

decimal do que em 2017. 

intensidade de trabalho diminuiu de 8,0 %, em 

2017, para 7,2 % em 2018, situando-se ainda 

acima dos níveis anteriores à crise, mas abaixo da 

média da UE (9,0 %). A desigualdade de 

rendimentos, medida pelo rácio entre os 

rendimentos recebidos pelos 20 % mais ricos da 

população e os 20 % mais pobres, diminuiu de 

forma significativa e encontra-se agora ao nível 

médio da UE (5,2). A percentagem do rendimento 

dos 40 % mais pobres da população está também a 

melhorar, mas continua a ser inferior à média da 

UE (20,5 % contra 21,5 %). 

Gráfico 4.3.3:  Taxa de risco de pobreza ou exclusão social e 

respetivos componentes  

  

Fonte:  Eurostat  

Os riscos de pobreza diminuíram para a 

população empregada, aumentando em 

contrapartida para a população desempregada, 

inativa ou idosa. O risco de pobreza para a 

população empregada era de 9,7 % em 2018, ou 

seja, 1,1 pontos percentuais mais baixo do que em 

2017. Contudo, o risco de pobreza é quase duas 

vezes maior para os trabalhadores temporários do 

que para os trabalhadores permanentes. Embora o 

número de desempregados continue a diminuir, o 

aumento dos níveis de rendimento global e a 

fragilidade do sistema de proteção social (ver 

secção 4.3.2) resultaram num aumento dos riscos 

de pobreza para os desempregados, que passou de 

44,9 %, em 2016, para 45,7 % em 2017. O risco de 

pobreza para a população idosa aumentou também, 

para 17,7 % em 2017, ou seja, 0,7 pontos 

percentuais acima de 2016. 
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Os riscos de pobreza permanecem 

particularmente elevados nas zonas rurais. A 

percentagem de pessoas em risco de pobreza é 

significativamente mais expressiva nas zonas 

rurais, em comparação com as cidades; e nas ilhas 

(regiões autónomas), em comparação com Portugal 

continental. Em 2017, apenas a área metropolitana 

de Lisboa (12,3 %) registou uma taxa de pobreza 

significativamente inferior à média nacional 

(17,3 %) (ver secção 4.4.3). 

O impacto das transferências sociais na redução 

da pobreza é comparativamente baixo em 

Portugal e a adequação do rendimento mínimo 

continua a ser reduzida. Em 2018, em Portugal, 

as transferências sociais (excluindo pensões) 

reduziram em 23,8 % o número de pessoas em 

risco de pobreza, o que é significativamente menos 

do que a média da UE (34 %), e é classificado 

como «uma situação a acompanhar» no painel de 

avaliação social (ver caixa 4.3.1). Com efeito, o 

impacto das transferências sociais na redução da 

pobreza diminuiu desde 2014, embora tal se deva 

também ao reduzido impacto dos subsídios de 

desemprego em consequência da diminuição do 

desemprego. Em agosto de 2019, os valores 

médios mensais do rendimento mínimo foram de 

117,37 EUR por pessoa e de 260,20 EUR por 

agregado familiar, o que não permite sair da 

situação de pobreza. A adequação do apoio através 

do rendimento mínimo é bastante inferior à média 

da UE (
26

). 

A subida dos preços da habitação acentua a 

pressão financeira sobre os agregados 

familiares e cria problemas de acessibilidade 

dos preços, em particular para as pessoas mais 

vulneráveis (
27

). Os preços da habitação 

aumentaram 10 % em 2018 e 9 % em 2017, 

embora em 2019 (dados do primeiro trimestre) se 

tenha verificado uma desaceleração na subida dos 

preços em termos homólogos (ver secção 4.2). 

Portugal encontra-se entre os países em que a 

carga dos custos com a habitação diminuiu para o 

conjunto da população entre 2007 e 2018, mas 

aumentou para os agregados familiares mais 

pobres (+25,4 %). Em 2018, a percentagem de 

agregados familiares pobres que se encontravam 

                                                           
(26) Exercício de avaliação comparativa no âmbito do Comité 

da Proteção Social (ver proposta para o Relatório Conjunto 
sobre o Emprego 2020) 

(27) ESPN, 2019 

sobrecarregados pelos custos com a habitação era 

de 22,3 %, ou seja, quase dez vezes superior à 

percentagem de agregados familiares não pobres 

que se encontravam na mesma situação (2,3 %). 

Entre 2007 e 2018, o valor médio das prestações 

hipotecárias/rendas em atraso baixou de 3,1 % para 

2,8 %. No entanto, entre os agregados familiares 

pobres essa taxa em 2018 (6,8 %) era ainda 

superior à registada em 2007 (6,6 %).  

O investimento do Estado em habitação social 

tem sido tradicionalmente fraco. Os principais 

programas de realojamento urbano, centrados na 

erradicação da construção ilegal (barracas), 

permitiram a construção de mais de 30 000 

habitações sociais entre 1994 e 2005 e reduziram 

as necessidades de habitação social das áreas 

metropolitanas para 39 % do nível de 1990 (IHRU, 

2018). A oferta pública de habitação em Portugal 

representa atualmente 2 % do total da oferta de 

habitação, contra 5 % no conjunto da UE. O 

objetivo do Governo é atingir a média da UE. De 

acordo com o serviço nacional de estatística, a 

privação habitacional grave afeta 26 000 famílias, 

com uma elevada concentração nas áreas 

metropolitanas de Lisboa e do Porto.  

Portugal está a tomar medidas para combater o 

problema da acessibilidade dos preços da 

habitação. As diferentes medidas incluem 

incentivos fiscais ao arrendamento urbano, o 

aumento da oferta pública de habitação mediante o 

financiamento às autarquias e a reafetação de 

edifícios públicos para fins residenciais, bem como 

benefícios fiscais e a nível de financiamento para o 

setor empresarial (promotores 

imobiliários/empresas de construção que oferecem 

habitação a preços acessíveis e serviços de 

reabilitação). Para além da «nova geração de 

políticas de habitação», lançada pelo Governo 

português em maio de 2018, em outubro de 2019 

entrou pela primeira vez em vigor em Portugal a 

Lei de Bases da habitação. Esta lei estabelece o 

Estado como garante do direito à habitação e 

responsável pela criação de um sistema de acesso 

que seja compatível com o rendimento do 

agregado familiar. A lei coloca a tónica na «função 

social da habitação» e não na habitação social 

enquanto tal.  

Apesar dos esforços recentemente 

desenvolvidos, a situação a nível da conciliação 

entre vida profissional e vida privada parece ter 
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retrocedido nos últimos anos. A conciliação entre 

vida profissional e vida privada evoluiu 

positivamente até 2011(
28

), tendo-se todavia vindo 

a deteriorar desde então. A despesa familiar média 

por criança (até aos 17 anos), em percentagem do 

PIB per capita, foi de 6,7 % contra uma média na 

UE de 12,4 % em 2017 (tendo aumentado apenas 

ligeiramente em relação ao nível de 2008 (6,4 %)) 

(
29

). O índice «Better life» da OCDE, no que diz 

respeito à conciliação entre vida profissional e vida 

privada (
30

) salientou que a baixa taxa de 

fertilidade de Portugal (1,28, a mais baixa da 

OCDE), se deve ao facto de as famílias 

portuguesas muitas vezes não terem mais do que 

uma criança em virtude sobretudo da falta de 

apoio. A taxa de participação das crianças com 

menos de 3 anos em estruturas de acolhimento 

aumentou acentuadamente em Portugal na última 

década, passando para 47,1 %, contra uma média 

da UE de 35,1 % em 2018. No entanto, a situação 

é menos favorável no que diz respeito à prestação 

de serviços de acolhimento de crianças entre os 4 e 

os 6 anos de idade, especialmente nas áreas 

metropolitanas.  

Foram introduzidas alterações legislativas para 

promover uma melhor conciliação entre vida 

profissional e vida privada, incluindo um novo 

estatuto jurídico para os cuidadores informais. 

Em dezembro de 2018, Portugal introduziu uma 

nova estratégia nacional para promover uma 

melhor conciliação entre vida profissional, privada 

e familiar, com o objetivo de alcançar uma 

verdadeira igualdade entre homens e mulheres. O 

plano envolve, nomeadamente, consultas 

tripartidas e negociações coletivas, a flexibilidade 

do tempo de trabalho e novos direitos em relação 

às contas do tempo de trabalho. Além disso, em 

setembro de 2019 foi aprovado um novo estatuto 

jurídico para os prestadores de cuidados informais, 

concedendo-lhes um conjunto de direitos e 

definindo medidas de apoio. Atribui também aos 

prestadores de cuidados informais certos 

benefícios fiscais e concede-lhes acesso ao Seguro 

Social Voluntário.  

                                                           
(28) Índice de bem estar português (INE, Instituto Nacional de 

Estatística, 2017). Este índice mede a capacidade das 

pessoas para conciliar os horários de trabalho com os 
diferentes aspetos da sua vida privada, como a família, os 

amigos ou o lazer. 
(29) ver ESDE (Employment and Social Developments in 

Europe) 2019 

(30) http://www.oecdbetterlifeindex.org/topics/work-life-
balance/ 

Melhorou a cobertura dos cuidados de longa 

duração e dos cuidados específicos para os 

idosos. A taxa de cobertura dos principais serviços 

prestados aos idosos era de 12,6 % no continente, 

traduzindo uma taxa de crescimento de 9 pontos 

percentuais entre 2008 e 2018. Ao passo que 66 % 

dos municípios do Continente tinham uma taxa de 

cobertura superior à média, a maioria dos 

municípios das áreas metropolitanas do Porto e de 

Lisboa e da região do Algarve apresentam taxas de 

cobertura inferiores à média. O número de 

trabalhadores neste setor continua a ser inferior à 

média da UE (ver secção 4.3.3.). 

Cuidados de saúde  

A situação dos cidadãos portugueses a nível de 

saúde é boa, mas alguns domínios exigem ainda 

melhorias, persistem desigualdades no domínio 

da saúde. A mortalidade passível de tratamento 

em Portugal é inferior à média da UE (89 por 100 

000, contra 93 na UE) e o país tem também uma 

das mais baixas taxas de hospitalização evitável na 

UE, sendo as melhorias nos cuidados primários 

referidas como uma das causas que contribuem 

para a redução das taxas de hospitalização. No 

entanto, certas áreas de doença apresentam 

números relativamente mais elevados, com uma 

prevalência mais elevada da diabetes, da 

mortalidade por doenças respiratórias e da 

resistência antimicrobiana. Além disso, subsistem 

desigualdades, em matéria de saúde, entre homens 

e mulheres e em função da situação 

socioeconómica, e Portugal irá enfrentar desafios 

relativamente mais importantes no futuro em 

resultado do envelhecimento da população (ver 

caixa 4.3.2). 

A acessibilidade dos cuidados de saúde e da 

proteção financeira constituem problemas, mas 

é provável que estes se vejam atenuados com a 

prevista supressão das taxas moderadoras para 

os cuidados de saúde primários. Nos grupos com 

baixos rendimentos, a autoavaliação do estado de 

saúde é mais baixa, e persistem diferenças 

substanciais, entre grupos de rendimento, no que 

se refere às necessidades não satisfeitas declaradas 

pelos próprios. Uma percentagem de 2,1 % da 

população portuguesa declara ter necessidades não 

satisfeitas devido ao custo, à distância ou ao tempo 

de espera (2018) o que, apesar das melhorias 

constatadas, se situa ainda acima da média da UE 

(1,6 %). Verifica-se ainda uma grande disparidade 
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em termos de necessidades não satisfeitas 

declaradas pelos próprios entre os grupos com 

baixos rendimentos e com rendimentos elevados 

(4,2 % contra 0,3 %), superior à média da UE, 

embora em diminuição desde 2017. Os 

pagamentos não reembolsados são dos mais 

elevados da UE (27,5 %). A carga financeira dos 

cuidados médicos comunicada em 2017 é 

relativamente elevada e estima-se que cerca de 

8,1 % dos agregados familiares tenham suportado 

despesas de saúde avultadas em 2015 (até 30 %, no 

caso do quintil de rendimento mais baixo) (
31

) 

(OMS, 2019). A supressão das taxas moderadoras 

para os cuidados primários, que estava planeada 

para 2019 (ver secção 4.1.3 quanto às 

consequências orçamentais), poderia ter reduzido a 

carga financeira, os pagamentos não reembolsados 

(embora em pequena medida) e as necessidades de 

cuidados não satisfeitas, encorajando os doentes a 

utilizar os seus prestadores de cuidados primários e 

não os serviços de emergência. O grau de 

consecução deste objetivo dependerá da 

capacidade do sistema português de cuidados 

primários para fazer face ao aumento da atividade 

e da sua eficácia de filtragem. 

Existem grandes diferenças, no domínio da 

saúde, entre as grandes áreas metropolitanas de 

                                                           
(31) Antes do amplo conjunto de isenções introduzido em 2016. 

Lisboa e do Porto e as outras regiões. A 

diferença em termos de necessidades de cuidados 

médicos não satisfeitas comunicadas pelo próprio, 

entre os grupos que vivem em zonas rurais e 

urbanas é mais acentuada do que em muitos outros 

Estados-Membros. Os recursos em matéria de 

cuidados de saúde encontram-se distribuídos de 

forma desigual entre regiões e dentro das próprias 

regiões, e os custos de transporte não são muitas 

vezes reembolsados, mas as necessidades não 

satisfeitas declaradas pelo próprio devidas à 

distância continuam a ser pouco expressivas. 

Existem investimentos de alto nível em 

infraestruturas, bem como programas de incentivo 

para atrair profissionais de saúde para as zonas em 

carência. As recentes reformas facilitaram também 

a prestação de cuidados a doentes em outras 

regiões para além da região onde estão afiliados. 

Embora o número de enfermeiros seja inferior à 

média da UE, os profissionais de saúde continuam 

a aumentar e o número de registos de utentes junto 

de médicos de família era de 93 % em 2018. 

Subsistem desafios para assegurar uma adequada 

prestação de cuidados de saúde entre regiões, 

nomeadamente a distribuição de profissionais de 

saúde (recrutamento, formação e retenção), bem 

como às necessidades de investimento em 

infraestruturas e equipamento médico (ver secção 

4.1.2). 
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