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1. Evolucdo econdmica internacional

2010 foi um ano de recuperacdo econdmica generalizagaorBe-se que, no 2°
semestre de 2009, face a quebra da procura, pnétida todos os governos do mundo
puseram em pratica programas de incentivos, qu®harmam estimulos fiscais,
monetarios e financeiros, para evitar que a reoessdransformasse em depressdo. Em
particular destaque na Europa, estiveram os esitnautompra de automaével novo por
troca com o automével usado. Por forca degstisnulos, e da normal actividade de
reconstituicdo de stockéem 2009 as actividades econdmicas satisfizergno@ura a
base da venda de stocks), registou-se uma retometidalade econdémica em 2010. Eis
a expressao numeérica dessa retoma, medida pelddasaiacdo do PIB:

Economias 2009 2010
Mundial -0,5% 5,1%
EU América -2,5% 1,7%
U E- Zona Euro -3,9% 1,7%
Alemanha -4,9% 3,6%
Espanha -3,6% -0,5%
Portugal -2,7% 1,3%
China 8,3% | 10,3%
CombO Internac. -10,8% | 12,4%

Fontes: FMI; The Econsine Banco de Portugal

Os efeitos econdmicos das politicas de estimuloauRa, implementados em 2009 e
no inicio do ano seguinte, produziram efeitos, sioio ao longo do 1° semestre de
2010. A recuperacao dos niveis de producao e export@gaona constante ndl E,
tendo numerosos paises proclamado ter terminagieasao nas suas economias.

No entanto, a injec¢cdo nas economias em 2009 #@adels montantes de fundos pela
via do aumento da Despesa Publica, em simultan@oacbaixa na Receita Fiscal pela
quebra da actividade econdmica, provocou enorniegges nos Orcamentos dos paises
ocidentais e a subida em flecha dos respectivog®éfDivida. A quase totalidade dos
Estados — membros dd E — Zona Euro ultrapassou largamente os limites de
Maastricht, reduzindo-se assim a sua notacdo famangrating) nos mercados, com
maior prejuizo para os paises periféricos.

Os empréstimos a que recorreram passaram a sexdidos a taxas de juro cada vez
mais elevadas, havendo situacdes pontuais de |ddie de obtencdo de empréstimos.
A U E procurou atalhar e restabelecer um clima de cogdiacriando um Fundo
Europeu de Estabilizacdo Financeira no valor de.O0®0 milhdes de Euros para
concessao de empréstimos (ou de garantias a emm®staos paises em maiores
dificuldades. Em contrapartida, os Estados — mesilireeram de implementar
programas plurianuais de estabilizacdo financégr@do em vista voltar em 2014 aos
limites de Défice e Divida estabelecidos em Magtstri



O ano d&2011tem sido, até ao momento, caracterizado:

Nos EU América, por uma politica monetaria facilitadora da coséesde
crédito: taxa directora do FED no quase Zero, eE® R adquirir a Banca
enormes quantidades de titulos do Tesouro, injdotagrandes volumes de
moeda no circuito econdmico. Esta politica tem @iagerder forga nos ultimos
meses, constatando-se que o sector da Constru¢fabitacao continua ainda a
nivel muito baixo, e que os Consumidores Norte-Ata@os continuam num
processo de desendividamento, que os limita ngeeagdo do Consumo. Por
outro lado a recente controvérsia politica quantawmento do tecto da Divida
Pulblica, pode colocar em dificuldades a aprovagéOrtamento para 2012.

Na U E — Zona Eurg, por os paises periféricos do Sul e Oeste da BAurop
(Portugal, Irlanda, Grécia, em menor grau Espanhtal@) continuarem a
implementar programas de estabilizacdo financeedu¢do de Défice e da
Divida Publica), o que, dado o elevado peso da &sspublica no PIB desses
paises, reduz as suas possibilidades de crescimAntoque acrescem as
dificuldades crescentes na obtencdo de créditonextenal dos Bancos desses
paises. Os paises do Norte e Centro da Europa éAleam Holanda, Bélgica,
Finlandia, Austria e Luxemburgo), com estruturasptivas mais competitivas,
beneficiam agora de exportacdes acrescidas pangm@sdos emergentes.

Na Asia, a China, nos Ultimos dois anos vem alterando aestratégia de
crescimento, recentrando-a no mercado interno adedtruturas e Habitagcao
Social), mas continua renitente aos apelos noreriaamos e europeus de
revalorizagdo do Yuan. Continua a acumular enoewresdentes na Balancga de
Transaccoes Correntes, reinvestindo-os em aqussa®empresas ocidentais ou
concedendo créditos a paises sul-americanos aradsic Mas a sua economia
ir4, lentamente, perdendo dinamismo. A economiarjapa sofreu fortemente
com o tsunami, e espera-se que caia entre 2 a 3%0&f antevendo-se a
retoma em 2012.

Eis as previsdes para o biénio 2011-2012:

Economias 2011 2012
Mundial 4,3% 4,5%
EU América 2,5% 2,9%
U E- Zona Euro 1,9% 1, 7%
Alemanha 3,4% 2,2%
Espanha 0,7% 1,1%
Portugal -2,0% | -1,8%
China 9,6% 9,5%
Com® Internacional 8,2% 6,7%

Fontes: FMI; The Economist e Banco de PortugaléBol de Veréo)

Estabilizacéo relativa da Economia Mundial em 20012, com os EU América a
melhorar ligeiramente, e, nd E — Zona Euro apenas aAlemanha a ter um
desempenho acima da média. De assinalar tambéinaligeslhoria da economia

espanhola. Portugal experimentara a recessdo, em

resultado do Progrena

Ajustamento Financeiro estabelecido com a TroikdIffCE+BCE), para reducdo do
Défice e Divida Publica até 2014.



Atente-se também no abrandamento qu&meércio Internacional (Bens e Servicos)
experimentara nestes dois anos, mas, mesmo assimgcrescimento superior ao do
Produto Mundial.

2. Economia Portuguesa

No ano de 2009 a economia portuguesa foi fortematimigida pela crise econémico-
financeira mundial, com a queda do PIB, “um mergutha Exportacéo, e a intervencéo
do Estado sob a forma de subsidios/estimulos falesce monetérios a actividade
econdmica. Conseguiu evitar-se o pior, mas o Dafae Contas Publicas subiu em
flecha. No ano d€010 registou-se recuperagdo econdmica, fundamentadntevida
ao comportamento da Exportacdo, embora o nivelrégcimento tenha mantido a
matriz da década 2001-2010: largamente inferio¥oa Rcrescente-se que, o Governo,
embora tenha lancado trés Programas de Estabilidadeescimento (PECs) com o
objectivo de baixar substancialment®éfice Publico(- 10,1% do PIB em 2009), ndo
evitou que este atingisse no final2.Q - 9,1% do PIB.

Componentes do PIB| 2009 2010
Consumo Privado -1,1%  23%
Consumo Publico 3,7% 1,2%
Investimento (FBCF) | -11,2% -4,9%
Procura Interna -2,9% | 0,6%
Exportagéo -11,6%  8,8%
Importacao -10,69 5,1%
PIB - 2,5% 1,3%

Fonte: Banco de PortugalldReio Anual)

O ano de2011tem sido marcado por uma pressao enorme sobrenascas Publicas,
com degradacdo da notacdo financeira do nosso mmisnercado internacional.
Dificuldades de tesouraria chegaram a p6r em ris@agamento de compromissos
financeiros e obrigaram o Governo a pedir ajudaregta U E e FMI. No més de Junho
chegou-se a acordo quanto ao Programa de AjustarRer@nceiro a implementar para
reduzir substancialmente o Défice e a Divida Pabtité ao ano de 2014. No seu
conjunto sdo medidas que visam a estabilizacdodaien, com efeito redutor na
Procura e consequéncias negativas na economiaofpiscisamente o que atestam as
previsdes economicas para 2011-2012:

Componentes do PIB| 2011 2012
Consumo Privado -38% -29%
Consumo Publico -6,3% -44%
Investimento (FBCF) | -10,8% -10,0%
Exportacéo 7,7%| 6,6%
Importacao -40% 5,1%
PIB -2,0% | -1,8%

Fonte: Banco de Portugal @8iah de Verao)



Em termos d®ferta, vejamos qual foi o contributo das Actividades fitmmicas para o
VAB total/PIB em 2009-2010:

Actividades Econémicas 2009 2010
Agricultura 1,6% -0,8%
IndUstria -9,4% 2,8%
Electricidade, Gas e Agua 1,5% 3,7%
Construgao -9,7% -4,0%
Servigos -0,5% 1,4%
VAB total/P1B -2,5% 1,3%

Ressalta, da analise do quadro acima:

*  Que a Agriculturg2,7% do PIB em 2009) parece oscilar ao contidoi®|B;

* Que alndustria (13,4%) sofreu forte quebra em 2009, da qual racupe
parcialmente em 2010;

* Que aConstrucao (6,1%) esta em queda continua ha 9 anos, sendacippt
causa da reducéo do Investimento em Portugal;

» Que Electricidade, Gas e Aga,4%), deu mostras de acentuada rigidez em
2009, subindo num ano de quebra de actividade etoado que coloca em
duavida a eficacia das politicas de eficiéncia eétirg e reducdo de consumo de
recursos bésicos;

* Os Servigos (74,4%) mostram também fraca elasticidade em relacdo as
variacOes de actividade, mas sao a larga distanmanponente mais importante
do PIB, e que praticamente determinam a sua evamluca

3. Sector Eléctrico e Electréonico

Depois de quebras acentuadas na exportacao e pmdnt 2009, o Sector Eléctrico e
Electronico registou um melhor ano 2[@10,com recuperacao acentuada das Vendas ao
exterior,que registaram um crescimento nomitdal22%face ao ano anterior. A razao
fundamental desta subida foi o razoavel comportéoneos mercados da Energia
(convencional e renovavel) e do Automovel. Os itiges concedidos pelos governos
europeus a troca de automoveis velhos por novatrasn efeito. Os mercados da
Construcdo e do Consumo Doméstico continuaram éxo bbdével. A recuperacédo dos
niveis de actividade foi acompanhada por um aumeéat&mprego, algo que ja nao
acontecia ha 10 anos.

Apesar de toda a recuperacao, fazemos notar guigeis de Producdo e Exportacéo de
2010 estao ainda abaixo dos alcangados em 2007-2008

Tiveram comportamento relevante 0s seguintes segsien

* Fios e Cabos Isolados (+ 38%) — em que se registoa recuperagdo do
mercado espanhol, e a diversificacdo para mercaoldseste Europeu e Norte
de Africa na area dos fios e cabos para automovel.

* Magquinas, Equipamentos e Aparelhagem Industrial28%) — em que as
maquinas e equipamentos para a producdo e disfiibwe energia eléctrica,
juntamente com alguns equipamentos para automfmraln os produtos que
determinaram o comportamento global.



» Electronica de Consumo (+ 24%) - o0s Auto Radiesrim uma melhoria
acentuada das suas vendas externas.

Embora com reduzido peso relativo na exportacaloagjl@ segmento “Lampadas e
Equipamento de lluminagéo” (+ 41%) teve excelentamortamento.

As perspectivas para 2011 sdo de uma quebra nata¥gara o mercado portugués.
Deverd assistir-se a uma rarefaccédo do créditoetaln para as PMESs, condicionada
pela dificil situacdo que vive a Banca. As difiadds de obtencdo de crédito poderéo
também estender-se a alguns projectos de maiorndé@nena area da Energia. A
Exportacdo podera apresentar razoavel cresciminto, ainda de algum crescimento
nos mercados europeu e mundial. Por segmentos til@dade, realce para os
fabricantes de Componentes Eléctricos e Electrénpaza Automoveis, Fios e Cabos
para energia, telecomunicacdes e controle, Equip@meara Telecomunicagdes,
Informatica e Electronica Profissional. As empregas vendam a maioria da producao
para o mercado portugués irdo sentir ja dificuldadeescentes, de mercado e de
pagamentos, resultantes de quebra de poder de @odgw Clientes Privados e
Publicos. No cémputo global é de esperar ligeims@mento das Vendas Totais, e
maior acréscimo na Exportacao.

Para 2012 é de esperar um agravamento significadi®o situacdo econdmica
internacional e interna, pelo que as Vendas e Exp@o do Sector Eléctrico e
Electrénico ressentir-se-ao significativamente.
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