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0 Governo queria
adjudicar o contrato
para o metro ligeiro
Loures-Odivelas

em dezembro,

mas Bruxelas

tem até finais de
marco para tomar
uma decisao

no ambito da
investigacao
aprofundada

a alegadas
subvencoes
chinesas a CRRC.

DIANA DO MAR
dianamar@negocios.pt
MARIA JOAO BABO
mbabo@negocios.pt

Comissio Euro-

peia tem até finais

de margo do proxi-

mo ano para tomar

uma decisio no
ambito da investiga¢io aprofun-
dada que abriu a construgdo do
metro ligeiro de superficie entre
Loures e Odivelas, conhecido
como linha violeta.

Ao Negocios, uma porta-voz
da Comissio adiantou que,
a0 abrigo do regulamento relati-
vo as subvengdes estrangeiras
(FSR, nasiglaeminglés), Bruxe-
las “dispdede 110 dias uteis a par-
tir do momento em que foi noti-
ficada do procedimento para to-
mar uma decisio final”, recor-
dando que neste caso “anotifica-
cdio foi recebida em 8 de outubro
de 2025". Desta forma, a investi-
gagio sobre se a fabricante esta-
tal chinesa de material circulan-
te CRRC - indicada como futura
subcontratadapelo consorcio da
Mota Engil, Zagope e Spie Batig-
nolles que entregou a proposta
mais baixa no concurso - benefi-
ciou de apoios estatais de paises

0 Governo gueria adjudicar a contrato para a linha violeta em dezembro.

66

A Comissao dispoe
de 110 dias titeis a
partir do momento
em que foi notificada
para tomar uma
decisdo final.

COMISSAO EUROPEIA

terceiros, suscetiveis de distorcer
aconcorréncia nomercado inter-
noeuropeu, terd de ser concluida
dentro de pouco mais de quatro
meses.

Em funcio das conclusdes,
Bruxelas pode aceitar medidas
corretivas, proibir a adjudicagio
do contrato ou emitir uma deci-
5d0 de ndo objegiio. Até ld o Me-
tro de Lisboa pode prosseguir to-
das as etapas do concurso com
excecio da adjudicacio do con-
trato. Ao Negocios, aempresa pu-

blicadisse apenas que “neste mo-
mento € prematuro falarmos de
eventuais atrasos na adjudicagio
do contrato. Tudo dependeri da
dataedo teor da decisdo a tomar
pela Comissio™.

Noentanto, ainvestigacioird
atrasar novamente acontratacio
deste projeto - anunciado em
20021 -, que a secretiria de Esta-
do da Mobilidade disse recente-
mente no Parlamento que teria
lugaremdezembro. Emmarco de
2024 foi langado o primeiro con-

curso - quepreviaa conclusio da
obra no segundo semestre de
2026 -, mas acabou por ficar de-
serto, depois de as propostas
apresentadas pela Zagope e pelo
consorcio da Mota-Engil terem
sidoacimadopreco-base, que era
de 450 milhdes. O projetoacabou
por ser retirado do PRR e um
novo concurso foi langado em
abril passado comumvalor-base
de 600 milhoes, tendo o consor-
cio da Mota Engil, Zagope e Spie
enlregue uma proposta de cerca
de 598,9 milhdes. Ao concurso
apresentaram-se também os
agrupamentos da Teixeira Duar-
teada FCC, mas com precos da
ordem dos 716 e 630 milhoes,
respetivamente,

Bruxelasjidexplicouque ain-
vestigagio surge na sequénciade
uma notificacio do consoreio li-
derado pela Mota Engil. “No pro-
cedimento atual, a Mota Engil ¢
o principal operador econdmi-
co/lider do consdreio responsa-
vel pelo cumprimento daobriga-
¢do de notificacio prevista” no
FSR, recordou a mesma porta-
-voz da Comissio, salientando
que “nasua proposta a Mota En-
gil propos arealizagio deste pro-
jeto com virios outros membros
doconsorcio esubcontratantes”,
entre os quais a CRRC Tangshan
- para o fornecimento de 12 vei-
culos tipo “light rail vehicle” - que
“¢ considerada umsubcontratan-
teprincipal”. Umadefinicio que,
segundo o regulamento, diz res-
peito aos casos “emque asua par-
ticipagio assegure elementos es-
senciais daexecugiio docontrato
eemtodos os casosem que a par-
ticipacdio econdmica dasua con-
tribui¢io exceda20% dovalor da
propostaapresentada”. Questio-
nada pelo Negocios se a investi-
gacdo desencadeada teve por
base alguma queixa apresentada
por outro concorrente, a mesma
porta-voz disse apenas que “a Co-
missdo ndoestd emposicio de di-
vulgar este tipo de informa-
¢do”. Jasobre as razoes por que
o0s dois concursos que a CRRC
ganhou, em 2019 e 2025, para a
Metro do Porto ndo suscitaram
preocupacdoes semelhantes, a Co-
missdo escusou-se acomentar.

ACRRC ¢ amaior fabrican-
temundial de material circulan-
te em termos de receitas e em
consorcio com a Mota-Engil ja
ganhou contratos no México e
na Colombia, designadamente
das novas linhas de metro em
Medellin, Monterrey e Guada-
lajara.m
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BCP volta a negociar acima dos
r .
0,80 euros, um maximo de 10 anos
DIANA RAMOS

0 BCP impulsionou a bolsa de Lisboa, Diretora

com uma subida de quase 2% para dianaramos@negocios.pt

0,8066 euros. 0 preco de cada titu-

lodo banco liderado por Miguel Maya

voltou a ultrapassar a fasquia simbo-

lica dos 0,80 euros e atingiu maxi- 1 9 9 0/

mos de outubro de 2015, numdiapo- L o 0 ’)_.o

sitivo para a banca a nivel europeu. a arIOS o O

0 BCP tem vindo a valorizar desde  Variagdo este ano: o
0 banco liderado por Miguel que anunciou, no final de outubro,  74,22%
Maya lucrou 776 milhdes de uma subida de 9% para 776 milhdes  Valor em bolsa: bom e O mau
euros entre janeiro e setembro. de euros dos lucros até setembro.m  12.236 milhdes de euros

FRASE FOTO
[Gigafabrica
em Sines]

é um sonho
tornado
realidade.

Estou muito
entusiasmada.

Costa foi a Colombia tentar
deixar recados a Trump

Por estes dias, o lider do Conselho Europeu,

0 portugués Antonio Costa, tem estado pela
Coldmbia a defender o acordo entre a UE e 0
Mercosul, que cria a maior zona de livre comércio
do mundo com um universo de 700 milhdes de
consumidores. Costa aproveitou para deixar

DANIELA BRAGA “ = .
CEO da Defined Al farpas a Donald Trump: “A Europa ndo acred|t§
em guerras comerciais, quer construir pontes.
Carlos Ortega/EPA
NUMERO

0 preco das portagens

nas autoestradas podera
aumentar 2,3% a 1 de janeiro
de 2026, segundo a inflacao
de outubro, sem habitacao,
confirmada pelo INE.

s dados mais recentes do Eurostat sobre os

salarios na Unido Europeia deixam-nos ao

mesmo tempo o amargo de boca de estarmos

acrescer e amelhorar no que aos rendimen-

tos diz respeito, apesar de continuarmos na
lista dos mais mal pagos do espaco europeu. Ouseja, hdum
lado bom e outro mais negativo sobre a evolucio dos sali-
rios no pais ao longo dos Gltimos anos,

Vejamos, os salirios médios ajustados de um trabalha-
doratempo inteiro cresceram 7% em Portugal em 2024 ¢
isso sdo boas noticias para todos quantos tém um empre-
go, na medida em que no resto da Europa as remuneracoes
aumentaram 5,2% no ano passado. Isto significa, grosso
modo, que hd um dinamismo na economia portuguesa que
permite as empresas conseguirem remunerar melhor os
seus colaboradores pelas tarefas desempenhadas. I, con-
venhamos, num contexto de inflagdes proximas dos 2%,
um ganho de 7% na remuneragdo ¢ uma evolucio que nio
é menosprezivel.

Pondo em perspetiva, os ni-

MEros SOam um pouco menos . .

cor-de-rosa na medida em que Continuamos

0 pais continua mal posiciona- a ser, grosso

do face amédiada U ]:]: ocupan- modo, uma

do u.lugzlrt‘ de 1()..“]pa.|.~i L'n;ltl 0s economia
vencimentos mais baixos. Atras .

ficam economias ainda mais de l')il.lX()S
debilitadas do que a nossa, salarios.

como ¢ o caso da Roménia, Po-

l6nia, Bulgdria, Letonia, Hungria, Crodcia e Malta, Tradu-
zido por nimeros, em Portugal um trabalhador recebe um
valor bruto de 1.772 euros por més enquanto o valor mé-
dio na UE atinge o patamar de 2.843 euros mensais.

E este ¢ o amargo de boca relativo aos rendimentos em
Portugal. Temos vindo a evoluir, a maior escolarizacio dos
trabalhadores tem tido reflexo nos vencimentos, mas a ver-
dade é que continuamos a ser, grosso modo, uma econo-
mia de baixos saldrios. O ministro das Finangas jd veio jus-
tificar este fraco desempenho com o facto de Portugal ter
das economias menos avancadas da Europa, o que, tratan-
do-se de um diagnaostico incontestado, diz pouco sobre o
caminho futuro,

Num momento em que a inteligéncia artificial ameaga
cada vez mais tarefas, o debate em torno do futuro da eco-
nomia e do trabalho em Portugal ¢, nesse sentido, cada vez
mais premente. Dispensam-se os grupos de trabalho, mas
seria util algum pensamento aprofundado sobre que eco-
nomia queremos deixar aos mais jovens. m
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A construcdo é um dos setores de grande consumo de cobre.

IA e defesa nao suplantam
procura tradicional por cobre

Apesar de a inteligéncia artificial e a crescente produgao militar procurarem cada vez mais
0s recursos oferecidos pelo “ouro vermelho”, o seu consumo ainda nao supera o que
provém das fontes tradicionais.

CARLA PEDRO
cpedro@negocios.pt

inteligénciaartifi-
cial (IA) eadefesa
estio a consumir
cada vez mais co-
bre — umdos seis
grandes metais industriais nego-
ciados no mercado londrino de
metais (LME), com o aluminio,

0 zinco, o niquel, o estanho e 0
chumbo. No entanto, este uso
aindaniio suplanta as fontes tra-
dicionais de consumo.

Quem odizé o CEO da Trafi-
gura, Richard Holtum, que rejeita
o0s chavoes do mercado, estiman-
do que 90% da procura de cobre
naproximadécadaviradainfraes-
trutura tradicional, construgio, ur-
baniza¢io e bens de consumo. O
responsavel falouna “LME Week
2025, que decorreu no més pas-

sado e que juntou mais de mil re-
presentantes da comunidade in-
ternacional dos metais — como
cobre,comoja¢habitual, em gran-
de destaque.

Apesar destas estimativas do
CEO da gigante de “trading” de
metais e petroleo, nio ha davidas
de que “ardpidaexpansio dainte-
ligénciaartificial e a crescente pro-
curaporeletricidade paraalimen-
tarcentros de dados poderdo fazer
subir os pre¢os da energia e dos

metais industriais, comoo cobree
o aluminio, essenciais para as in-
fraestruturasde [A”, apontao Ban-
co Mundial numrelatorio sobre as
previsdes de precos para as
“commaodities” em 2026, Porisso
mesmo, a [A continuard a terum
papel cadavez maisimportante na
procura por cobre — metal tido
como um indicador avancado da
atividade economica.

O chamado “ouro vermelho”
acumula uma valorizagio anual

superior a 25%, tanto no LME
como no mercado nova-iorquino
de futuros eopedes paraanegocia-
ciodemetais (Comex). Em Nova
[orque, negoceia em 5,047 dola-
res porlibra-peso, ao passo que em
Londres, noscontratos paraentre-
ga a trés meses, transaciona em
10.796 dolares por tonelada. Ea
previsio geral dos participantes na
semana do LME ¢ que os precos
do cobre vio continuar a subir,
Justificagio: fundos a realocarem
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Marcus Brandt/AP

odinheiroem ativos tangiveis, um
mercado de matérias-primas dis-
funcional e baixos stocks devido a
redistribui¢io do inventirio glo-
bal paraos Estados Unidos — pelo
forte aumento da procura do ou-
tro lado do Atlantico antes das ta-

rifas impostas por Donald Trumyp.
Com efeito, a transferéncia em
massade cobre paraos EUAsigni-
ficaque o resto do mundo terd de
pagar mais paragarantir o abaste-
cimento deste metal.

() consenso ¢ que os pregos do
cobre deverdoencontrarumnivel
desuporte nos 10000 ddlares por
tonelada nos proximos anos. “E a
logica de valorizaciio deste metal
alongoprazopodeestarapenasno
inicio, dadaanarrativado lado da
ofertade que os aumentos na pro-
dugiio de cobre sio insuficientes
paraatenderacrescente procura”,
aponta a corretora Bands Finan-
cial. Isto resulta em “custos de pro-
cessamento [encargos pagos pelas
empresas mineiras as fundicoes
paratransformaremoconcentra-
do de cobre em cobre refinado|
cada vez mais baixos, mesmo que
jd tenham atingido minimos his-
toricos, deixando apenas o ouro e
odcidosulfiricocomo prémiosde

90% da procura de
cobre na préxima
década vira da
infraestrutura
tradicional,
construcdo
e bens de consumo.

RICHARD HOLTUM
CEO da Trafigura

Loégica de ganhos do
cobre a longo prazo
pode estar apenas
no inicio, dada

a narrativa de que
a maior producio
nao sera suficiente.

BANDS FINANCIAL
“Research”

44

consolagio para as fundigdes”,
acrescenta.

Segundo a Wood Mackenzie,
aprocuramundial por cobre deve-
raaumentar 24% até 2035, estan-
doaconsultoraaalertarparao fac-
to de setores disruptivos, como os
centros de dados, poderem “am-
pliaraprocuraeavolatilidade dos
pregosalémdas expectativas” Até
mesmo figuras que, por norma, sio
mais pessimistas quanto ao ceni-
rio do cobre, como Ken Hoffman,
daconsultora Traubenbach Asso-
ciates, admitem que o panorama
de longo prazo é de um robusto
crescimento daprocuranumcon-
texto de desafios da oferta.m

25

VALORIZACAO

0 “ouro vermelho”
acumula um ganho
superior a 25% no
acumulado do ano,
tanto no LME
como no Comex.

“Prémios verdes”
e fundicdo. Os elementos

do reino dos metais

Metais de origem sustentavel e com menor pegada de carbono devem
ser mais caros e mercado londrino ja tem plano nesse sentido. Por outro
lado, um metal de pouco serve se nao ha capacidade para o processar.

Descarbonizagiio, sustentabili-
dadee“prémiosverdes™paraos
metais. E este um dos focos da
indistria no que diz respeito i
reducio das emissdes de dioxi-
do de carbono. E nasemanado
London Metal Exchange, que
decorreu em outubro, foi apre-
sentada pelo proprio LME uma
iniciativa para facilitar essa tran-
siciio: prémios sobre o prego de
“metais industriais debaixo car-
bono”, como o cobre, niquel,
aluminio e zinco.

“Alniciativa visaincentivar
aproduciio de materiais de ori-
gem sustentivel, sinalizando
uma mudanca no sentido de
valorizar nio apenas a quanti-
dade produzida, mas também
as credenciais ambientais dos
metais”, aponta, a este propo-
sito, uma andlise da S&P Glo-
bal Commodity Insights. Mas
“ha uma certa dose de ceticis-
mo relativamente i aceitacio,
pelos clientes, dos custos mais
elevados associados a estes
prémios, principalmente no
setor do cobre”.

Apesar de alguma resistén-
cia que possa haver, a ideia ¢
mesmo para seguir, Nesse am-
bito, a dona do LME, que ¢ a
Hong Kong Exchanges and
Clearing (HKEx), surpreendeu
com o antncio da cria¢io de
umanovasubsididriano Dubai,
a Commodity Pricing and
Analysis Ltd (CPAL). ACPAL

66

Prémios verdes
para metais visam
incentivar producdo
de materiais de
origem sustentavel.

S&P COMMODITY INSIGHTS
“Research”

Mariline Alves

Fundicio é mais importante que atividade mineira, diz Trafigura.

atuard como gestora da fixacio
de precos paraaimplementacio
dos“prémios verdes”, socorren-
do-sedoscritériosde aprovisio-
namento responsavel do LME
e dos dados de negociacio da
plataforma digital Metalshub.
A Metalshub transacionou
mais de 220 milhdesde dolares
deniquel refinado de classe [em
2023 e, desde marco de 2024,
janegociou488 toneladasde ni-
quel ecoldgico - definido como
um metal com uma pegada de
carbonoinferiora 20 toneladas
meétricas por cada tonelada do
metal. Oplano é recorreraMe-
talshub para gerar um prémio
paraoniquel deorigem susten-
tavel, estabelecendo assim um
modelo para outros metais,

66

A matéria-prima,
por si s6, é inutil
sem a infraestrutura
necessaria para

a refinar.

RICHARD HOLTUM
CEO da Trafigura

como o cobre e oaluminio.

Outraideiaque gerou mui-
to burburinho foiaque 0 CEO
da Trafigura, Richard Holtum,
passouquando falou sobre po-
liticas governamentais. No seu
entender, a capacidade de pro-
cessamento de um pais € mais
importante para a seguranga
nacional do que a atividade
mineira.”

Amineracio ndo écritica, 0
processamento € que € umain-
fraestrutura critica de seguran-
canacional”, afirmou. Holtum
argumentou que o Ocidente
deve focar-se emapoiara capa-
cidade de fundicio e processa-
mento, pois a matéria-prima,
por siso, ¢ inutil sem a infraes-
fruturanecessiriaparaarefinar.
EapontouaAustrilia como um
exemplo de governo voltado
parao futuro noseuapoio apro-
jetos de processamento,.

“Nio se tem seguranca se
apenasse tiver material nosolo.
A fundi¢do ¢ mais importante
do que amineragiio”, reiterou
Richard Holtum no semindrio
do LME. “Se o Ocidente quiser
quebrarodominioda Chinaso-
bre metais exoticos, como o gi-
lio e 0 germénio, precisard de
fundigoes de metais debase para
os produzir”, acrescentou. mep
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Ouro tropecou mas nao ficou no chio.
E ha margem para subir em 2026

0 BNP Paribas considera que os motores de sustentacao do metal precioso continuam ligados.
E prevé que a cotacdo do ouro possa superar os 5.000 délares por onca ainda antes do final

do préximo ano.

T

)

CARLA PEDRO
cpedro@negocios.pt

ouro tem atingido
SUCessivos maximos
historicos e, s em
2025, ji galgou dois
patamares miticos: dos 3.000 ¢
dos 4.000 ddélares por onga.
Com efeito, o metal precioso ar-
rancou o ano a Ill.'g()(.’iil[' nos
2.632 dolares e atualmente
transaciona na casa dos 4.198

dolares - a subir 59,9% no acu-
mulado desde janeiro. A susten-
tar tém estado sobretudo as ten-
soes geopoliticas, as apostas nos
cortes das taxas de juro, as com-
pras dos bancos centrais e a de-
preciacio do dolar. Em 2026, a
tendéncia deverd prosseguir e hi
Jjdmesmo quem esleja a prever
a superacio de novas fasquias.
“Consideramos que a atual
consolidacdo em torno dos
4.000 dolares por onca abriu
caminho para novas valoriza-
¢oes, dados os receios em tor-

0 metal amarelo esta a subir pelo terceiro ano consecutivo. E ndo deve parar por aqui.

no de riscos macro. Assim, re-
vimos em alta de 13% a nossa
estimativa para o preco médio
do ouro no proximo ano, para
4420 dolares por onga”, subli-
nha David Wilson, estratega s¢-
nior de matérias-primas no
BNP Paribas. E mais: “aponta-
mos para recordes acima dos
5.000 dolares antes do final de
2026", acrescenta.

Sobre se esse novo patamar
poderi ser atingido apenas no
quarto trimestre, David Wilson
responde que existe sempre a

possibilidade de até valorizar
mais rapidamente, “dado que os
fatores impulsionadores estio,
de certa forma, relacionados
com as politicas dos Estados
Unidos”. Por isso mesmo, “po-
derd, sem duavida, acontecer
mais cedo”, afirma, em declara-
¢oes ao Negocios.

Os principais elementos de
impulso, segundo o estratega do
banco francés, mantém-se: “as
perspetivas de desvalorizacio
do dolar americano continuam
aser um fator importante, mas

Matthias Schrader/AP

5.000

PROJECAO

0 BNP Paribas
estima que o preco
do ouro supere 0
patamar dos 5.000
dolares por onca no
préximo ano.
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também observamos uma forte
procura especulativa por ouro
como protegiio contra riscos que
viio desde a sustentabilidade da
dividados EUA e da Europa até
a independéncia/credibilidade
da Reserva Federal (Fed) e a
uma potencial bolha do merca-
do acionista impulsionada pela
inteligéncia artificial nos EUA.
Também persistem receios de
que as perturbactes comerciais
relacionadas com tarifas alfan-
degirias possam provocar uma
desaceleraciio global”. E tudo
isto anima o metal amarelo, que
vai consolidando também o seu
estatuto de ativo de reflgio,

Corte de 25 pontos-base
dos juros da Fed

No que diz respeito is decisoes
de politica monetria do banco
central dos EUA, o BNP Pari-
bas estima uma reducio de 25
pontos-base em dezembro des-
te ano e mais duas em 2026.
Questionado sobre se as previ-
sdes para o ouro se mantém no
caso de a Fed nio cortar tanto
0s juros como o BNP Paribas
espera, David Wilson diz parti-
Thar da visio do banco francés
de que haverd uma redugiio das
taxas em dezembro. “Dada a
deterioracdo da situacio do

FED

A Fed deve cortar

0s juros diretores

em dezembro deste
ano e mais duas vezes
em 2026, considera

0 BNP Paribas.

mercado de trabalho nos Esta-
dos Unidos, considero que esse
éum cendrio provavel”, salien-
ta. No entanto, “caso nio haja
essa reducdo e o dolar se reve-
le mais robusto do que o espe-
rado, isso representaria um fa-
tor de pressio negativa sobre os
precos do ouro”, ressalva.

Por outro lado, o impacto da
alteracdio fiscal na China deve-
ra acabar por ser compensado.
“As novas regras do IVA na Chi-
na criam uma distin¢io que
mantém a isencio total para os
membros da bolsa de Xangai
que vendem produtos de inves-
timento em ouro, mas deixam
as fabricantes de joalharia com
uma taxa efetiva de 7%. Mas es-
peramos que qualquer impac-
to negativo na procura de joa-
Iharia seja amplamente com-
pensado pela forte procura
continua para investimento”,
diz David Wilson.

E ¢ precisamente a procura
sustentada dos investidores
que ird manter o ouro fisico em
niveis robustos. “Os exchange-
-traded funds (ETF) liquida-
ram cerca de 1,9 milhdes de on-
("HS (1(,' ouro - num n1[]\'imL’]]tlI
que consideramos ter sido de
tomada de mais-valias - depois
de a titularidade de ouro nos
ETF, este ano, ter atingido um
pico de 98,9 milhdes de oncas
a 29 de outubro. Mas nio ve-
mos isto como uma liquidagio
sustentada”, refere. E isto por-
que “esperamos que os fundos
comecem a acumular de novo,
antes de 0 ano de 2025 termi-
nar”, remata o estratega. Com
efeito, 0 BNP Paribas prevé que
0s niveis totais superem os 100
milhoes de oncas em finais des-
te ano, com um renovado ape-
tite pela cobertura de risco por
parte dos investidores. m

Metal amarelo soma
e segue — ¢ acoes do
setor sO tém a ganhar

Para a Schroders, a evolucao do ouro, de ativo “de nicho” para
classe de ativos global, continua em curso. E as cotadas ligadas
ao setor tém estado a ser beneficiadas.

Oouroestaavalorizar peloter-
ceiro ano consecutivo ¢ em
2025 a subida tem sido eston-
teante. A 17 de outubro, o preco
do metal precioso para entrega
a pronto atingiu um mdximo
histérico de 4.378,69 ddlares
poronga, tendo tambémestabe-
lecidoumrecorde nos contratos
de futuros, ao tocarnos 4.372,10
dolares. E apesar do recente
tombo, a tendéncia continua a
ser ascendente, tendo o “rally”
pernas para andar.

Com isto, também as em-
presas que operam neste setor
saem beneficiadas, se bem que
sem grande alarido - fenomeno
que a Schroders denomina de
ascensdosilenciosadas acoes li-
gadas ao ouro. E é sobre estas
ages que a gestora de ativos se
debruga, considerando que “as
avaliagdes continuamatrativas”,
“As empresas mineiras de ouro
estioagerarmargens recordee
aconsolidar balancos solidos,
mas continuam a negociar com
avaliagdes contidas. I o merca-
do comega agora a prestar-lhes
atencio”,sublinha.James Luke,
gestor de fundos da drea deme-
tais na Schroders.

2m 2024, aponta, “defende-
mos que, apesarde uma perspe-
tiva estruturalmente positiva
paraoouro,as acoes dosetor es-
tavam proximas dos niveis de
valorizagio mais baixos em 40
anos, podendoosetor subir50%
econtinuar barato”. Agora, nos

1/

RECORDE

Foi a 17 de outubro
que o ouro fixou

0 mais recente
maximo histadrico,
nos 4.378,69
dolares por onca.

ultimos meses, “ointeresse tem
vindo a aumentar e as agoes li-
gadasao ouro témregistadoum
crescimento consistente, ainda
quediscreto”, Perante estarecu-
peraciio, muitos investidores
perguntamse ainda vale a pena
entrar. “Acreditamos que sim.
Apesar da forte valorizaciio, as
acoes ligadas ao ouro continuam
baratas em trés frentes princi-
pais”, salienta James Luke no
“research”™a que o Negocios teve
aCess0.

E que frentes sio essas? A
primeiraprende-se como facto
deodesempenho das agdes ain-
daestar distante das margensre-
corde do “cash flow”. “As acdes
ligadas ao ouro tendem a supe-
rar o desempenho do metal
quando as margens do fluxo de
caixa estdo a aumentar, Desde
finais de 2023, as margens das
produtoras aumentaram para
niveissem precedentes, amedi-
daqueo bullmarket' doouroia
ganhando tracfio, e atualmente
as margens médiasde 2.000do-
lares por onca estio cerca de
100% acima do pico anterior
observado no verio de 20207,
explica o gestor.

Asegundafrente éadas ava-
liagdes contidas e balangossdli-
dos. “Apesar das margens eleva-
das, asavaliacdes continuamra-
zodveis. Métricas como o ricio
preco/valor liquido dos ativos
permanecem abaixo da média
de longo prazo, e a maioria das

SUBIDAS

Desde finais

de 2022 que o
mercado do ouro
estd em alta. Esta,
assim, a valorizar
ha trés anos.

empresas ainda é avaliada com
bhase emprecos doouroinferio-
res aos atuais”, diz o estratega.

Jaaterceira frente prende-
-secomaausénciade euforiano
setor. “Continuamosa conside-
rar que os investidores ociden-
tais ainda nio sio verdadeiros
‘crentes’ no ouro. Estamos lon-
ge da fase de ‘entusiasmo cego’
docicloendosevislumbraqual-
quersinal decomportamentoir-
racional”, considera James
Luke nesta sua anilise.

Comefeito, até muito recen-
temente, areaciodosinvestido-
res com posicdes em fundos de
mineraciode ouro, tantode ges-
tdo passivacomo ativa, foi “ven-
dernaalta”, coma pressioven-
dedora a chegar a atingir volu-
mes-recorde. Somuito recente-
mente é que o interesse come-
gouarecuperar, explicao gestor.
“Oqueseobservounomercado
doouro, desde o fimde 2022 até
cercadosegundo trimestre des-
te ano, foi, sobretudo, um mer-
cadoaltistaimpulsionado pelos
bancos centrais doOrientee,em
menorgraw, por familias e inves-
tidores dessaregiio. A auséncia
de participagio dosinvestidores
ocidentais refletiu-se também
numa forte desinteresse pelas
agoes de metais preciosos, daia
disjuncio nas avaliagdes e aam-
plaoportunidade existente.”

A historia também pesa.
“Muitos investidores conti-
nuam marcados pelo fraco de-
sempenho das acoes ligadas ao
ouro nadécada de 2005 a2015.
Essacicatrizestende-se asequi-
pas de gestio das produtoras.”

Tendo em conta os fatores
orcamentais e geopoliticos que
estao nabase do atual mercado
altista, “acreditamos que ele di-
ficilmente terminard semuma
participacio muito mais ex-
pressiva dos investidores oci-
dentais. E ¢ precisamente por
isso que aoportunidade conti-
nua muito presente”, remata
James Luke. mcp
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Empresas nos
grupos de IVA
terao de dar mais
dados ao Fisco

A AT emitiu um conjunto de instrucdes para as empresas que optem
pelo novo regime dos grupos de IVA. Em caso de reembolso, todas
terao de reportar informacdo sobre clientes e fornecedores.

FILOMENA LANCA
filomenalanca@negocios.pt

s empresas que in-

tegrem um grupo

para efeitos de

IVA, ao abrigo do

novo regime que
entrouem vigor no final de outu-
bro, e que, no apuramento final,
tenham imposto a recuperar, se-
rdo obrigadas, para pedir orespe-
tivo reembolso, asubmeter as lis-
tagens de clientes e os fornecedo-
res cujasoperacoes deramorigem
ao imposto liquidado ou deduzi-
dono periodo em causa. Ji é isso
queacontece quando uma empre-
sa, de formaindependente, solici-
ta um reembolso, e sera também
assim, no ambito dos grupos de
IVA, com a diferenca que, neste
caso, terd de ser dada a informa-
c¢io relativa a todas as empresas
do grupo, incluindo as que niao
tém qualquer reembolso a haver
¢ mesmo que, no limite, apenas
uma esteja nessa situacio de
reembolso.

Aorientacio consta deumofi-
cio-circulado emitido pela Auto-
ridade Tributdria e Aduaneira
(AT),que apontaasdiretrizes para
a aplicaciio do novo regime dos
grupos de TVA, que entrou em vi-
gor no final de outubro e que per-
mite, napratica, queassociedades

queintegremum grupode empre-
sas unidas por vinculos financei-
108, CCONOMICOS ¢ Organizacionais,
possam consolidar os respetivos
saldosde IVA. Issosignificaque as
que tenham I'VA a pagar podem
compensar com as que tenham
imposto a recuperar. E estas ulti-
mas nio terdo de esperar pelos
reembolsos, que nio raro sio de-
morados, até porque implicam
umaavaliagio prévia - oumesmo
uma inspeciio - por parte do Fis-
co. Por outras palavras, evita que
algumas empresas fiquem a espe-
rade reembolsos enquanto outras
suportam pagamentoselevados, o
que acabapormelhoraro fluxo de
caixae, em alguns casos, pode no-
meadamente evitar anecessidade
de financiamento externo e au-
mentar a previsibilidade da carga
tributria.

O regime ¢ visto com bons
olhos, mas o facto de haver esta
exigéneia acrescida de reporte de
informagdo “implica uma carga
administrativa muito relevante,
que dard trabalho, terd custos e
vem complicar o sistema. E que
pode até levar aque empresas op-
tem por ndo aderir”, assinala Pa-
tricia Sousa Silva, fiscalistadacon-
sultora Deloitte. Na verdade,
acrescenta, “a AT ji pode fiscali-
zar qualquer empresa a qualquer
momento, por isso, obrigar a en-
trega destes anexos como proce-
dimento habitual poderi ser ex-

cessivo face ao que se pretendia”,
Mas foiaformaque o Fiscoencon-
trou para “ter um controlo total
garantir que nio desapareca im-
posto nestacompensacio”,

Essa exigéneia “vai segura-
mente tornar mais morosos 0spe-
didos de reembolso, além de que
nio deixadeser duplicaciode in-
formaciio, poisa AT ji temessain-
formagio toda no sistema”, afir-
ma, por seu turno Joana Maldo-
nado Dias, especialistaem [VAda
Abreu. E mais um caso em que “¢
osujeito passivo aorganizarea fa-
zero trabalho de recolhade infor-
magio pela AT”, remata,

“IE muito trabalhoso”, admi-
te Paula Franco, bastoniria da
Ordem dos Contabilistas Certi-
ficados (OCC). Contudo, lem-
bra, “aideia é ndo chegar a ter
que se pedir reembolso”, sendo
o mais ldgico que, “ao cruzarem
o0s apuramentos” ou exista um
pagamento, ou ndo haja nada a
pagar de todo. O novo regime no
geral ¢ interessante, “mas para
08 grupos que estiveremsempre
em reembolsos pode ser pouco
atrativo pelo trabalho que di”. E
“sabemos que o processo de
reembolso em Portugal ¢ muito
exigente e ¢ praticamente uma
inspecio geral as empresas”,
afirma a bastonzria.

Patricia Sousa Silva levanta
ainda outra davida. Sendo pedi-
doum reembolso, a AT vaiinspe-

A Autoridade Tributaria emitiu um oficio-circulado a clarificar os aspetos préticos

cionar todas as entidades que
compdem o grupo, ou apenas a
dominante? Ouapenas as que in-
fluenciaram positivamente o

reembolso? “Issondo esta claroe

66

Obrigar a entrega
destes anexos
podera ser
excessivo face ao
que se pretendia.

PATRICIA SOUSA SILVA
Fiscalista da Deloitte

tendo os anexos, aAT pode fazer
uma triagem, mas admito que
possa inspecionar todas, ou seja,
esta exigéneia dos anexos, pode
indiciarisso”.

66

Para os grupos sempre
com reembolsos

o regime pode ser
pouco atrativo, pelo
trabalho que da.

PAULA FRANCO
Bastonaria da OCC
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do regime.

Declaracdo de grupo
pré-preenchida
Aleientrouemvigora 28 deoutu-
bro e produz efeitos relativamen-
te aos periodos de imposto que se
iniciem a partir de 1 de julho de
2026. As empresas, no entanto,
comegam jd a movimentar-se a
avaliar se lhes é ou ndo vantajoso
aderirao regime.

No oficio-circulado agora co-
nhecido, a AT vem determinar
como serd operacionalizado o re-
gime e uma das novidades, expli-
caa fiscalista da Deloitte, é que a
declaragio de grupo serd disponi-
bilizadajd pré-preenchidapela AT.
“Eraalgoquejderaesperado, mas
que ndo estava na lei”, refere.

Outro ponto que ¢ também

clarificado temaver comos casos
desubstituiciodaentidade domi-
nante, Seesta passara condicio de
sociedade dominada de uma ou-
tra, igualmente estabelecida em
Portugal, esta tltimapode assumir
aposicio deentidade dominante,
entregando a necessdria declara-
¢io de alteragdes junto da AT,
Refira-se ainda que se consi-
dera que ha um vinculo financei-
roquando a entidade dominante
detém had mais de um ano, direta
ou indiretamente, pelo menos
75% do capital de outras entida-
des emais de 50% devotos. Todas
as entidades do grupo tém de ter
um estabelecimento estivel em
Portugal e realizar operacdes que
confiramdireito adedugiode IVA.

Miguel Baltazar

Aadesioao regime ¢ feitapela
sociedade dominante e a opgio
produzefeitos a partir do primei-
ro dia do periodo de tributacio
correspondente a apresentacio
dadeclaraciodeiniciooude alte-
ragdes de atividade, conforme o
caso. Esteregime ¢ independente
do Regime Especial de Tributa-
¢iio dos Grupos de Sociedades
(RETGS), em sede de IRC, po-
dendo a empresa adotar por um
ouporambos. Umaveznoregime,
este € obrigatorio durante trés
anos.

Depois de conhecido o oficio-
-circulado, ficam ainda a faltar os
formulirios para aadesioao regi-
meoudepois paraadeclaraciode
IVAdogrupo.m

FUNCAO PUBLICA

Governo admite
reforco do subsidio
no proximo OE

Sem adiantar valores, Executivo garantiu
aumento no subsidio de refeicdo em 2026.
Sindicatos da UGT admitem acordo e greve.

O Ministério das Financas re-
velouesta quarta-feiraque vai
apresentar umaproposta para
aumentar o subsidio de refei-
¢io da Funcdo Publica, ainda
nio quantificada, com impac-
to no or¢amento do proximo
ano. A medida condiciona a
isenciode IRSqueseaplicaao
setor privado, mas o Governo
nio quis esclarecer qual o va-
lor que prevé para o proximo
ano.

Osubsidio derefeiciodos
funciondrios publicos estd
atualmente nos 6 euros por
dia de trabalho efetivamente
prestado, inalterado desde
2023. Em reunides anterio-
res, e no ambito darevisio do
acordo com os sindicatos da
UGT, que seri estendido a
2029, tinhasido apresentada
uma proposta paraumasubi-
da para 6,1 euros por dia em
2027,6,2eurosem 2028¢6,3
euros em 2029,

(Quanto aos aumentos sa-
lariais para o proximo ano nio
houve novidades. Sem altera-
¢oes, a proposta de aumentos
salariais mantém-se nos 56,58
euros ou 2,15%, consoante o
que for mais favordvel face ao
nivel salarial do funciondrio
puiblico em causa. Estes valo-
res minimos sio transversais
aos 701 mil trabalhadores do
Estado.

Sindicatos da UGT
admitem acordo e greve
“Entrdmos com uma mio
quase vazia e saimos com a
outra praticamente  sem
nada”, descreveu.José Abrado,
secretdrio-geral da Fesap
(UGT),no final daquartareu-
nido com asecretiria de Esta-
do da Administracio Pablica,
Marisa Garrido, sobre maté-
rias comincidéncia orcamen-
tal. Quantoa greve geral anun-
ciadapelaCGTPepela UGT
paradiall de dezembro, o di-
rigentesindical da Fesaprefe-

6€

suBsiDIO

0 subsidio de
refeicao no Estado,
de 6 euros por dia,
condiciona o limiar
de isencao de IRS
no setor privado.

riuqueas estruturas sindicais
respeitardo “sempre” as deci-
soes dos Orgdos nacionais da
UGT, até porque ha altera-
¢oes ao Cadigo do Trabalho
que se aplicam aos funciond-
rios publicos. “Seadecisioda
nossacentral é, emunidade de
aciio, promover a greve geral
por que razio ¢ que a gente
ndo havia de estar?”

No caso do Sindicato dos
Quadros Técnicos do Estado
(STE), o apelo é um pouco
mais indireto. “Em primeiro
lugar nio ¢ o STE que adere,
sio eventualmente os traba-
lhadores da administracio
ptiblica. A questdo para nos
nio estid fechada”, disse, con-
siderando que a apesar dos
“excessos” no anteprojeto,
este também niio é “uma pro-
posta fechada”. “Nio diremos
nunca aos nossos associados
que ndo fagam greve”, con-
cluiu Helena Rodrigues, con-
siderando que a paralisacio
“é preventiva”,

Jada parte da Frente Co-
mum (CGTP), “com certeza
que 0s nossos sindicatos vio
aderir” a greve geral de 11 de
novembro, constatou Sebas-
tidio Santana, que considera
“impossivel” assinarum acor-
do. “O que o Governo estd a
comprar ¢ conflito social”,

A proxima reunido de ne-
gociaches poderi ser nos pro-
ximosdias, mas aindando estd
marcada. m cap
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FUNDOS COMUNITARIOS

28% das subvencoes seriam retidas
se PRR seguisse regras habituais

PRR tem permitido a Portugal receber mais fundos europeus do que os custos declarados, o que nao
aconteceria se fossem seguidas as regras dos habituais fundos europeus. Pais ndo é caso tinico na UE, mas
é o terceiro maior beneficiario pela légica de desempenho do PRR.

JOANA ALMEIDA
JoanaAlmeida@negocios.pt

té ao final de 2024, 0

Plano de Recupera-

cio e Resiliéncia

(PRR) deua Portugal
11.395 milhdes de euros em sub-
vengoes (dinheiro a fundo perdi-
do). Mas, se o PRI seguisse a lo-
gica tradicional dos fundos euro-
peus - emque o dinheiro s ¢ de-
sembolsado pela Comissio Euro-
peiaem fungio da certificacioda
despesa associada -, um quarto
das subvengoes da “bazuca” euro-
peiarecebidasnio teriamsido en-
tregues por Bruxelas,

Ao contririo do que aconte-
ce com os habituais fundos da
Politica de Coesio, 0 PRR ¢ um
instrumento baseado em desem-
penho, o que significa que o que
conta para que a Comissio Eu-
ropeia proceda ao desembolso de
verbas ¢ o cumprimento de um
conjunto de marcos e metas, as-
sociados a investimentos e refor-
mas. Nio existe, por isso, qual-
quer ligacio entre as despesas e
custos incorridos pelos 27 Esta-
dos-membros e os desembolsos
por parte da Comissio Europeia,
como acontece comos restantes
fundos europeus.

Porém, se essalogica associa-
da a custos também se aplicasse
ao PRR, Portugal estaria a “de-
ver” a Unido Europeia (UE), ja
que o total recebido é significati-
vamente superior i despesa as-
sociadaao PRR. Segundo dados
do Eurostat, Portugal recebeu,
atéao final do ano passado, 3.203
milhdes a mais, em subvengoes,
face aos custos apresentados
como PRR, oque corresponde a

'

Manuel Castro Almeida é o ministro gue tem a pasta dos fundos europeus.

Bruxelas quer
que a proxima
geracdo de
fundos sejam
desembolsados
mediante
objetivos
cumpridos.

28%

SUBVENCOES

Como o PRR assenta
numa légica de
desempenho, o pais
recebeu 28% de
subvencdes “a mais”
face aos custos dados.

281% do dinheiro a fundo perdi-
do do PRR ja arrecadado por
Portugal.

Significa isso que a logica de
desempenho do PRR esta a be-
neficiar o pais, ja que permite
uma liquidez financeira que nio
seria possivel caso seaplicassem
as regras tradicionais dos fundos
europeus. Issa liquidez é impor-
tante paraassegurar umaexecu-
¢io continua dos projetos con-
tratualizados, ja que permite ir
pagando saldrios ou ir adquirin-
do oshens e servigos necessirios

Miguel A, Lopes/Lusa

a atividade regular desses mes-
mos projetos.

No plano europeu, asituagio
do PRR portugués nio é tnica.
No final de 2024, outros 15 Es-
tados-membros tinham declara-
do custos relacionados com o
PRRinferiores ao montante das
subvengdes recebidas, entre os
quais se destacavam Espanha,
[tilia, Greécia e Polonia. Todavia,
0s dados do Eurostat colocam
Portugal em terceiro lugarentre
0s que mais tem beneficiado da
logica de desempenho da “bazu-
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ca”, ficando apenas atras da Es-
lovaquia (que recebeu 37,1% das
subvencoes do PRR a mais face
a despesa declarada) e Crodcia
(33.8%).

Em sentido contrdrio, 11 pai-
ses tinham incorrido em custos
relacionados com o PRR supe-
riores aos pagamentos que ti-
nham recebido da “bazuca” e es-
tavam, por isso, numa “posi¢io
areccber da UE” se a tradicio-
nal logica dos fundos europeus
se aplicasse. Desses salientam-
-sea Alemanha, Franga e Paises
Baixos. Porém, é a Suécia que
mais saiu prejudicada pelo mo-
delo PRR, uma vez que ja decla-
rou custos num valor superior
em68,1% face ao montante que
recebeu. Seguem-se os Paises
Baixos (47,2%) e Luxemburgo
(47,1%).

Apesar de as maiores econo-
mias estarem numa “posicio are-
ceber da UE", 0s paises europeus
tinham, em média, uma “posicio
apagara UE" nofinal de 2024, até
porgue os envelopes financeiros
mais avultados da“bazuca” estio
aseratribuidos aItiliae Espanha.
Aotodo, 0s Estados-membros ti-
nhamrecebido,até ao final doano
passado, mais 31 mil milhdes de
euros face ao montante total de
despesa que tinhasido declarada.
O valor ¢ equivalente a 8,5% da
dotacdio total das subvengdes re-
cebidas.

Bruxelas quer
replicar modelo PRR
Embora a logica de desembolso
de fundosdo PRR tenhalevanta-
do criticas ferozes do Tribunal de
Contas Europeu - nomeadamen-
teemrelagio ao controlo “pouco
claro” da despesa e dos custos
reais dos projetos financiados -,
aComissao Europeia quer passar
aaplicar esse modelo ao desem-
bolso de fundos europeus do pro-
ximo orcamento de longo prazo,
que irdvigorar de 2028 a 2034.
Na proposta orcamental que
apresentou emjulho, 0 executivo
de Ursula von der Leyen prevé
que a proxima geracio de fundos
europeus sejadistribuidaem fun-
c¢iode 27 planos (um por pais) de
parceria nacionais e regionais com
desembolsos mediante objetivos
cumpridos, tal como acontece
com o PRR. Mas aprovar a pro-
posta serd um processo dificil, ja
queamaioria dos eurodeputados
rejeita acriacio de planos de par-
ceria nacionais e regionais e exige
uma proposta revista para iniciar
as negociacoes. m

POLITICA MONETARIA

Governo nao fecha porta no apoio
a Centeno para o BCE

Ministro das Financas admite que é “extemporaneo” falar de nomes,
mas apoia sempre candidaturas de portugueses. Primeiro-ministro
promete bater-se por uma boa representacdo do pais com recato.

Entre o recatodo primeiro-mi-
nistro e o momento “extempo-
raneo” do ministro das Finan-
¢as, 0 apoio do Governo a uma
eventual candidatura de Mario
Centenoaum cargo de topono
Banco Central Europeu (BCE)
¢, nesta fase, ainda feito sem fer-
vor puiblico, até porque este tipo
de negociages decorre tipica-
mente nadiscricio dos corredo-
res, neste caso de Bruxelas.

0 Executivo deixa, para ja,
aporta aberta ao apoio ao nome
do ex-governador do Banco de
Portugal, mesmo sendo conhe-
cidas as divergéncias entre
Centeno e Joaquim Miranda
Sarmento. Apesar dessa cir-
cunstiancia, o ministro das Fi-
nangas declarou em Bruxelas,
a entrada para o Eurogrupo,
que “v¢ sempre com satisfagio
quando um portugues pode
chegar a um cargo internacio-
nal”, lembrando o caso recente
de Anténio Costa quando se
candidatou a presidente do
Conselho Europeu.

() ministro deixou, no en-
tanto, uma nota sobre o calen-
dario que hi pela frente. “Ain-
da ¢ extemporaneo” falar de
nomes, afirmou Miranda Sar-
mento, lembrando que no en-
contro dos ministros das Fi-
nancas da Zona Euro desta
quarta-feira apenas seria divul-
gadoo calend:rio paraasuces-
sdo do espanhol Luis de Guin-
dos, que termina o mandato de
vice-presidente em maio do
proximo ano,

0 governante adiantou que
0 Executivo vai “agora olhar
parao calendirio, para o proces-
s0 e tomar decisoes”, afirmou,
reforcando que “¢é sempre bom
para o pais quando um portu-
gués tem possibilidades de che-
gar aumcargo europeu ouinter-
nacional, como hd varios exem-
plos”. O nome de Mirio Cente-
no - que Miranda Sarmento nio
reconduziu no Banco de Portu-

'4---.._

Olivier Matthys/EPA

O ministro das Finanga esteve em Bruxelas, no Eurogrupo, onde o calendério do BCE foi discutido.

gal - ¢ falado para entrar na“cor-
rida” a sucessio de Luis De
Guindos, cujo mandato termina
em maiode 2026.

() primeiro-ministro afir-
mou, por outro lado, que vai ba-
ter-se com recato por uma boa
representagio de Portugal, mas
recusousempre mencionar di-
retamente umacandidatura de
Mario Centeno ao lugar de
vice-presidente do BCE.

“0 gue posso dizer é que
vamos integrar esse processo
com enorme sentido de res-
ponsabilidade para termos
boas solucdes a escala euro-
peiae também, naturalmente,
uma boa representacio de
Portugal”, declarou. “Umavez
aberto o processo, participare-
mos com especial empenho,
sentido de responsabilidade e
comoobjetivo de termos uma
boa representatividade”, afir-
mou o chefe de Governo.

Além do nome do ex-gover-
nador do Banco de Portugal e
antigo ministro das Financas,
fala-se do nome do antigo co-
missdrio europeu finlandés Olli

Rehn, o economista croata Bo-
ris Vujcic e avice-governadora
do banco central da Grécia,
Christina Papaconstantinou.

Um caminho dificil

Aprobabilidade de Portugal fa-
zervaler o seu pesona corridad
vice-presidéncia do BCE ¢, no
entanto, reduzida, até porque ja
teve esse lugar com Vitor Cons-

66

Uma vez aberto

0 processo,
participaremos com
especial empenho,
sentido de
responsabilidade e com
o objetivo de termos
uma boa
representatividade.

LUis MONTENEGRO
Primeiro-ministro

tancio e o natural ¢ haver um
equilibrio de geografias do euro
naescolha dos lugares de topo.
Nio ¢ impossivel, mas pouco
provavel.

Aindaassim, nalogicada di-
plomacia financeira, é crucial,
nesta fase, que o Executivo por-
tugués se posicione sinalizan-
do o interesse do pais ¢ apre-
sentando um candidato com
curriculo de peso, que Ihe pos-
sa abrir portas mais a frente.

A segunda saida da atual
equipa de Lagarde, que acon-
tecerda em maio de 2027, sera
protagonizada pelo irlandés
Philip Lane. E aqui que podem
recair as principais fichas na
escolha de um candidato por-
tugués, no caso, Centeno. Lane
foi governador do Banco da Ir-
landa e ¢ doutorado em Eco-
nomia por Harvard. O seu cur-
riculo técnico, parecido como
de Centeno até na passagem
por Harvard, podera ser uma
das fortes apostas do Governo
portugués nas negociagoes em
Conselho Europeu. m

PRP COIM LUSA
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Regulamentacao do I6bi
ja vem tarde, mas traz
“sanhos de transparéncia”

A institucionalizacio
da atividade de
represen de
interesses legitimos
levarai a “inevitiveis
ganhos acrescidos
de transparéncia”.
Ainda assim, os
advogados avisam
que esta matéria
nio se resolve com
um “laivo legislativo
tinico”’, mas com um
conjunto alargado _
de acdes. Os EUA sdo
um bom exemplo -
ainda que dificil de
replicar.

JOAO DUARTE FERNANDES
joaomfernandes@negocios.pt

aforam feitas varias ten-
tativasde legalizacio do

lobi ou da atividade de

representagio de inte-

resses legitimos em Por-
tugal. Numa alturaem que o tema
estinovamente em cima damesa
das negociacoes, os advogados
concordam que asua institucio-
nalizagio levard a “inevitiveis ga-
nhos acrescidos de transparén-
cia” e que amedida s6 peca por
ser tardia.

Os Estados Unidos (EUA)
sd0 um bom exemplo de como a
regulamentagionadreapode fa-
zer adiferenca — ainda que seja
dificilmente replicavel -, notam
os especialistas. Ao mesmo tem-
po, avisam quesendo “consabido
que o lobi pode sempre existir”
sejaoundoreconhecido —,ama-
téria nio se resolve com apenas
uma lei.

“Depois de o Presidente da
Repiblica ter vetado o diploma
resultante da primeira tentativa
em Portugal, dos projetos gora-
dos por dissolugdes parlamenta-
res e adiamentos da discussiona
especialidade desde 2016, ji se
ultrapassaram todos os limites
para a aprovacio de um sistema
de registo e controlo do lobi que
garanta um minimo de éticana
acdo politica no nosso pais”, diz

Yaulo Sande, socio da Antas da
Cunha Ecija.

“A institucionalizacio do
‘lobbying levara ainevitiveis ga-
nhos acrescidos de transparén-
cia, e trata-se de uma medida que
sO peca por ser tardia”, defende
Jorge Brito Pereira, “partner” da
J+Legal.

Nestamedida, Jodo Quintela
Cavaleiro, fundador da Cavalei-
ro & Associados, concorda que “a

Desde 2016 que se discute a regulamentacio do I6bi em portugal.

aprovacio de legislacio que regu-
lamente ol6biem Portugal pode,
seacompanhada porumconjun-
to de outras medidas, represen-
tarum avancona tmns[):lr(‘ncia e
naqualidade do regime democri-
tico”. Naturalmente, avisa o mes-

A aprovacdo

de legislacao que
regulamente o I6bi

em Portugal
representara um avanco
na qualidade do regime
democratico, notam
especialistas.

mo advogado, “que se trata de
uma matéria que nio se resolve
com um laivo legislativo tnico,
mas com um conjunto alargado
deacoes”.

Olhando para outras jurisdi-
¢oes, “o caso dos EUA é notavel,
muito embora a tradi¢io do
‘lobbying’ no pais dificilmente
seja repliciavel para outras juris-
dicoes”, destaca Brito Pereira. Ja
pela Europa, Paulo Sande expli-

a que “hd sete paises com regu-
lagdodiretae obrigatoriadasati-
vidades de lobi (incluindo a Ale-
manha, Franga ¢ Polénia) e ou-
tros seteem que a regulacio é vo-
luntdria, mas onde, em geral, ndo
hi sancdes claras”. Contudo, re-
fere o mesmo especialista, “sio

Bruno Colago

muitos os paises onde o assunto
estdem discussio e atendéncia é
para a generaliza¢io da obrig iga-
¢iio de registo e transparéncia”.

Nesta linha, Quintela Cava-
leiro nota que as “medidas apli-
cadas em outras geografias, nas
quais a atividade de lobbying’ é
regulada”, mostram que a efici-
cia “ndo depende somente dos
atos legislativos avulsos”.

Defini¢do afasta

ideia de opacidade
Analisando as iniciativas legisla-
tivas nesta matéria, “a criagiio de
um sistema publico de registo
obrigatoriodas entidades e repre-
sentantes profissionais de inte-
resses permitird, porum lado, que
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todos acedam, em condictes de
igualdade e transparéncia, aos de-
cisores publicos e, poroutro, que
exista uma efetiva oportunidade
de todos os interesses serem co-
nhecidos e ponderados”, explica
Madalena Dias Parca, associada
da MFA Legal & Tech.

Acresceque “aconcretainter-
vengio de cada entidade no pro-
cesso decisorio deum determina-
do organismo publico ficara tam-
bém sujeita a registo, o que per-
mite que o cidadio acompanhe e
conhegaoprocessodecisirio que
preceden aaprovagio ou aexecu-
¢io de um determinado ato pu-
blico”, acrescenta a advogada.

Emsuma, “alegislacio pode-
raajudar a distinguir com mais
clareza conceitos como influén-
cialegitima, definir as fronteiras
do trifico de influéncias, a exigén-
cia de registos publicos de reu-
nides, agendas e interesses repre-
sentados”, dizo advogado da Ca-
valeiro & Associados. Avisa, no
entanto, que “a mudanga da lei
nio garantira transparéncia, se-
niio for acompanhada de fiscali-
zacdo efetiva, sangdies proporcio-
nais e cultura de integridade tan-
to no setor publico como no pri-
vado”.

“Sé assim o 10bi poderi ser
visto como um instrumento de
participac¢io democritica e nio
como uma sombra sobre o pro-
cesso politico”, conclui Jodo
Quintela Cavaleiro, ao que Dias
Parcaacrescentaque “as iniciati-
vas legislativas nestamatérial...|
afastam a ideia de opacidade tipi-
camente associadaaos decisores
publicos e aos respetivos proces-
sos de decisdo, reforcando a
transparéncia do sistema politi-
coportugués”, remata. m

Incluir atos proprios de
advogados na definicdo de
|0bi seria “machadada fatal”

Os projetos de lei do PSD, 1L,
Chega, PS e CDS aprovados
recentemente — que estio a
ser discutidos na especialida-
de — excluem do dmbito de
aplicacio do “lobbying” os
atos proprios de advogados e
solicitadores no exercicio do
mandato forense. Esta exclu-
siio ¢, para os advogados, posi-
tiva. Nem poderia ser de outra
forma, dizem.

“Ha que distinguir os atos
proprios dos advogados, do re-
gisto de interesses de advoga-
dos para atividades de
lobbying”, diz Jorge Brito Pe-
reira, “partner” da.J + Legal. “Os
atos proprios dos advogados
tém, por natureza, de estar ex-

Ja se

ultrapassaram
todos os limites
para a aprovacao
de um sistema de
registo e controlo
do I6bi.

PAULO SANDE
Socio da Antas da Cunha
Ecija

cluidos deste regime”, ao passo
que “a pritica de atividades de
‘lobbying’ por advogados nio
podem deixar de estar inclui-
das”. “Eoque acontece em qua-
se todas as jurisdi¢oes, desde os
EUA.aAlemanha, até a propria
Unidio Europeia”, refere o mes-
mo advogado.

“Incluir a atividade dos ad-
vogados nadefini¢io de lobi se-
ria confundir a defesa técnica
com a influéncia politica, po-
dendo configurarumadesfigu-
ra¢iio absoluta da primeira”, su-
blinha Jodo Quintela Cavalei-
ro, fundadorda Cavaleiro & As-
sociados. Para o advogado, “se-
ria uma machada fatal no ele-
mento central da relagio advo-

Institucionalizacdo
do lobbying levara a
inevitaveis ganhos
acrescidos de
transparéncia, e
trata-se de uma
medida que s6 peca
por ser tardia.

JORGE BRITO
PEREIRA
“Partner” da l+Legal

gado-cliente” que, como expli-
ca, “assentana confianga”,
Nesta linha, Bruno Melo
Alves, socio da Melo Alves, de-
fende “que os advogados e as
sociedades de advogados de-
vem estar sujeitos a registo
obrigatorio, como os restantes
profissionais que exercem in-
fluénciajunto de decisores pu-
blicos, refor¢ando, este prin-
cipio, a confianca e a legitimi-
dade do sistema”. Ainda assim,
ressalva que “¢ fundamental
excluirdoambito daleios ad-
vogados que atuem no dmbito
de mandato forense, ou seja,
no exercicio da sua funcio ti-
picade representacio juridica
em processos judiciais ou ad-

A mudanga da Lei
nao garantira

transparéncia,

sendo acompanhada
de fiscalizacdo efetiva,
sancdes proporcionais
e cultura de
integridade.

JOAO Q. CAVALEIRO
Fundador e advogado da
Cavaleiro & Associados

ministrativos”. Como refere,
“nesses casos, nio se trata de
‘lobbying’, mas do exercicio da
defesa de direitos perante tri-
bunais ou entidades publicas,
atividade que ja é regulada
pelo Estatuto da Ordem dos
Advogados e protegida pelosi-
gilo profissional”,
Concluindo, este especialis-
ta destaca que “o equilibrio ade-
quado passa por permitir um
registo obrigatorio para ativida-
des de Tobbying’ fora do man-
dato forense, com descrices
genéricas que assegurem trans-
paréncia sem violar o dever de
sigilo profissional, ¢ sempre
como consentimento informa-
dodocliente”. mior

As iniciativas
legislativas nesta
matéria [...]
[reforcam] a
transparéncia do
sistema politico
portugués.

MADALENA DIAS PARCA
Associada da
MFA Legal & Tech
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MARGARIDA
LUCAs
RODRIGUES
Advogada associada
principal da
Rogério Alves

MARIA
ANA

FAFE
Advogada
associada da
Rogério Alves

esde 2008 - ano da sua entradaem vi-
gor -0 Caodigodos Contratos Pablicos
(CCP) jd foi alterado 21 vezes - uma
médiasuperior auma por ano. Ecerto
que parte dessas revisoes resultou da
necessidade de acompanharaevolucio
do direito europeu e do mercado, mas
essa sucessao de remendos ndo disfar-
caoverdadeiroproblema da contrata-
¢io publicaem Portugal: aauséncia de
uma reforma estrutural, pensada para
durar, verdadeiramente ajustada a pri-
tica e as necessidades do mercado.

As criticas nio sio novas, nem bran-
das. No congresso da Associagiio Por-
tuguesa de Projetistas e Consultores
que se realizou em margo, vozes como
Pedro Siza Vieira, Fernando Santo,
Fernando Batista e Nuno Silva foram
implaciveis e ndo pouparam criticas ao
atual CCP, tratado, sem dd nempieda-
de, como “imbecil”, “estipido” e como
que nio serve “paranada”,

Aincontorndvel verdade, dita com
maisoumenos diplomacia, é queodia-
gnostico ndo deixa de ser o mesmo: o
CCP tornou-se um obstaculo em vez
de uminstrumento, umsistema tio in-
trincado que atrasa, desmotiva e des-
credibilizaa propriaideiade eficiéncia
da madquina publica, fomentando liti-
gios entre o setor publico e o setor pri-
vadogue sempre deveriamserevitados.

Nodialde outubro, o ministro Ad-
juntoe da Reformado Estado anunciou
que a Reforma do Estado passa inevi-
tavelmente pelarevisio das leis funda-
mentais que hoje blogueiam osistema,
desdelogoo CCP. Endolhe faltarazio,
arealidade é desmoralizante num pais
onde as entidades ptiblicas ou néo de-
cidem, ou decidem tarde, ou, quando
decidem, deparam-se com os proces-
sos suspensos em ribunal.

Integrar a revisdo estrutural do
CCP na Reforma do Estado ¢ de lou-
var, mas sejamos realistas: reconhecer

Diagnéstico antigo, cura urgente

para o Cédigo dos Contratos Puiblicos

que hd margem para Reconhecer nivel europeuedesajus-
simplificar o CCP ¢ ad- que ha margem tados face ainflacio e
mitir que o legislador para simplificar realidade do mercado.
portugués passou anos a 0 CCP é admitir A esta proposta so-
l]g‘d\]‘:l )‘(\11_11]3|1‘u 'I,I.l'il-l‘.‘.' que 0 Iengislador jmunl:sc(:utrr:as ?:tt\hdji!s
Nas virias reacdes,  portugués passou  amplamente defendi-
tanto aoaninciodo Go- anos a “ligar o das, como a fixacdo de
Verno como em mo-  comnlicémetro”. Prazos maximos paraos

mentos anteriores, con-

clui-se que o problema

nio ¢ a falta de regras,

Mas 0 excesso, apontan-

do a maioria das propostas na mesma
diregiio, que passa por simplificar o
CCPereforcar aeficiénciaadministra-
tiva.

Entre as alteragoes mais consen-
suais destaca-se a necessidade de au-
mentar os valores dos ajustes diretos e
consultas prévias, congelados haanos,
muito abaixo dos limites permitidos a

relatorios dojirieas de-

cisoes dasentidades ad-

judicantes, asimplifica-

¢iio dos procedimentos

de menorvalor, aconsultainformal ao

mercado obrigatdria em fase prévia, a

uniformizagio das minutas das pecas

procedimentais, arevisio das regras de
maodificagiio dos contratos, etc.

Nio obstante, impde-se abordar

o “elefante na sala” a falta de clareza

na definicio dos critérios de escolha

do procedimento de formacio de

contratos que assola o CCP, excessi-
vamente complexo e pouco claro,
acumulando maltiplos critérios, ex-
cegoes e remissoes.

Esta arquitetura normativa labirin-
ticagerana Administracio Piblicain-
seguranga juridica na escolha do pro-
cedimento, potenciando opedes inade-
quadas que, além de lesarem a prosse-
cugiodo interesse publico, alimentam
alitiginciaque ha muito paralisaa con-
tratacio publica.

Trata-se de um tema de base, uma
vezque oprocedimentoeasuaescolha
sdo a génese dos contratos pablicos.
Qualguerilegalidade nesta fase inicial
comunica-se adecisio de adjudicacio
e, por suavez, i invalidade subsequen-
te do contrato celebrado - tanto mais
queoproprio CCP, desde 2021, revela
incongruéncias de fundo quanto as
consequeéncias da violagio destas re-
gras de escolha do procedimento.

Urge reformar o CCP neste aspeto
paragarantirasegurancajuridicaeefi-
ciénciaadministrativa desde omomen-
toinicial da formaciodos contratos pi-
blicos ¢, assim, promover as escolhas
procedimentais adequadas asatisfacio
das necessidades publicas.

Mas ndo so. Uma revisio que des-
complique, que sejacoerente e que tor-
ne 0 CCP numedificio normativo fun-
cional que beneficie tanto as entidades
que contratam e gerem contratos pu-
blicos como os operadores econémicos
que deles dependem, adaptando-o a

salidade do mercado e estimulando o
investimento em Portugal.

Ao que parece, a mudanca, desta
vez, ndo éapenas desejavel, masverda-
deiramente urgente, e se 0 CCP tem
sido, até entio, o paciente cronico da
Administracio Publica, talvez a anun-
ciadarevisio estrutural seja, finalmen-
te, a cura que a contratagio piblica hi
muito reclama. m
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Mercadona chega a Lisboa onde
ha “potencial” para ter 11 lojas

Seis anos depois de ter entrado em Portugal, a retalhista espanhola estreia-se hoje
na capital, com um supermercado na Alta de Lisboa. O objetivo é expandir-se na cidade,
havendo “potencial” para ter até 11 lojas a “longo prazo”.

Paulo Calado

Diretora de relacdes institucionais da Mercadona em Portugal, Inés Santos, diz que retalhista pretende ir além das duas lojas anunciadas para Lishoa.

DIANA DO MAR
dianamar@negocios.pt

Mercadona abre

hoje as portas do

seu primeiro su-

permercado em

Lisboa e até mar-

¢oinaugura o segundo, masiden-

tifica na capital do pais, o Ginico

onde opera forade Espanha, para

ir muito mais além, sinalizando

“potencial” parater a“longo pra-
z0" até 11 lojas na cidade.

“0 objetivo ¢ continuar acon-

solidaciio da expansio na cidade,

O que vemos, em termos de po-
tencial miximo que tem para
nos, sdo 11 lojas a médio e longo
prazo”, dizadiretorade relacoes
institucionais da Mercadona em
Portugal, Inés Santos, ementre-
vista ao Negocios.

Este nimero inclui as duas
anunciadas (Alta de Lisboa ¢
Quinta do Lambert), pelo que a
explorar todo esse potencial do
concelho ficariam a faltar nove.
Inés Santos nilo arrisca assinalar
datas no calendirio, mas reco-
nhece que apontaraté 2030 serd
demasiado ambicioso: “A cinco
anos, se calhar, ndo serd.”

Aestreiaacontece na Alta de

#2026 sera o ano da expansao ao Algarve”
com estreia em dose dupla

AMercadona vai entrar em Faro, Castelo Branco, Vila Real e Beja em 2026, pas-
sando a cobrir 16 dos 18 distritos de Portugal Continental, onde chegou em 2019,
com o Algarve a destacar-se. “2026 serd 0 ano da expansio ao Algarve. E o que
vai marcar o nosso plano de expansao no proximo ano. Vamos abrir duas lojas
- Faro e Portimédo — e criar 200 empregos”, sublinha a diretora de relacdes ins-
titucionais da Mercadona em Portugal. 0 plano de expansioainda estd a ser ul-
timado, mas Inés Santos adianta que, além da chegada ao Algarve, com a aber-
tura em Faro (Vale da Amoreira) e Portimdo (Nova Vila Retail Park), prevista
para o tiltimo trimestre de 2026, como anunciado anteriormente, esta confir-
mada a chegada a mais trés distritos. A Faro juntam-se no mapa da expansao
Beja, Vila Real e Castelo Branco (Covilhd), adianta ao Negdcios. “Vamos manter
oritmo de aberturas que temos tido até agora”, atesta Inés Santos, 0 que signi-
fica que, dadaa média de 10 por ano, ficaassim por desvendar a localizacdo dos
futuros outros cinco supermercados.

18

INVESTIMENTO

Mercadona investiu 18
milhoes de euros no
supermercado da Alta
de Lishoa, que vai
também albergar um
escritorio corporativo.

Lishoa, onde uminvestimentode
18 milhdes de euros levantou um
supermercado na Bua Herminio
da Palma Inacio, com uma drea
de vendas de aproximadamente
1.900 metros quadrados, que
permitiu criar 90 postos de tra-
balho. Um “custo mais avultado
doque ¢ habitual” - respeitante
50 4 construcio, dado que terre-
no foi adquirido antes pela reta-
lhista — explicado com “a pecu-
liaridade” de a nova loja estar
projetada para acolher “um es-
critorio corporativo”, que servi-
ri de complemento ao de Vila
Nova de Gaia, onde fica a sede.

Este escritorio deve agregar
“cercade 100 quadros de apoio &
operacio em dreas como recur-
S08 Illl[nilI]l IS5, (0 II)I'LL\' e t'xpamsfu e
alguma parte de compras tam-
bém. Sdo postos que ja estdo cria-
dos, mas funcionam em escrito-
rios provisorios”, explica Inés
Santos, indicando que a mudan-
c¢a deve ter lugar até marco do
proximo ano.

£ também até la que a Mer-
cadona planeia “cortar a fita” do
segundo supermercado na capi-
tal. A estreia em Lisboa tinhasido
anunciada em *dose dupla” para
2025, mas a abertura na Quinta
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Vamos chegar a novos bairros
na cidade (...), mas sera dificil,
por exemplo, virmos a ter

um espaco de 1.800 metros

quadrados no Chiado.

INES SANTOS

Diretora de relagdes institucionais

da Mercadona em Portugal

do Lambert, no Lumiar, foi li-
geiramente adiada. “Houve um
ajuste aplanificaciodaobrae,
portanto, para garantir a aber-
tura a 100%, tivemos uma re-
planificacio. Ainda estamos a
afinar a data, mas serd no pri-
meiro trimestre”, justifica.

A diretora de relacoes ins-
titucionais da Mercadona em
Portugal nio descarta que, no
futuro, a cadeia de supermer-
cados avance mais para dentro
da cidade, mas admite condi-
cionantes: “Lisboa ¢ uma cida-
de com muitas centralidades e
vamos chegar a novos bairros,
mas haverad zonas da cidade em
que, naturalmente, sera dificil,
por nos mantermos fiéis ao
nosso modelo de loja. Serd di-
ficil, s para dar um exemplo,
virmos a ter um espago de
1.800 metros quadrados no
Chiado.”

Contudo, a aposta no peri-
metro da Area Met ropolitana
de Lisboa é clara. “IE onde es-
tdo as nossas lojas que mais
vendem”, realga Inés Santos,
revelando que o supermercado
de Corroios figura como o
campedo de vendas, num podio
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que se completacom Massama
(ambos abertos em 2023) e Se-
tibal (inaugurado em 2022).

“Sio trés lojas que tém
maior afluéncia do que o habi-
tual”, como resultado de um
“efeito de concentracio” que
“se vai diluir 2 medida que fo-
rem abertas novas”. “A Area
Metropolitana de Lisboa tem
mais de 2,5 milhdes de habi-
tantes, pelo que sdo ainda pou-
cas lojas [menos de 20 no con-
junto dos distritos de Lisboa e
Setdbal] para muitas pes-
soas”, aponta a diretora de re-
laghes institucionais da Merca-
dona em Portugal.

A abertura na Alta de Lis-
boando serd aultima de 2025,
ja que no proximo dia 27 a
Mercadona vai inaugurar no
Amial, no Porto, o seu quarto
supermercado no municipio,
fechando assim o ano com 69
lojas em Portugal, onde chegou
em 2019 e definiu como obje-
tivo ter 150.

A Mercadona  termi-
nou 2024 com 7.000 trabalha-
dores, aos quais se juntaram
mais 700 com as lojas que abri-
ramem 2025.m

Vendas online? “Entrario
nos planos a longo prazo”

A Mercadona deu lucro pela primeira vez em 2024 e caminha para
o0 objetivo de o “duplicar” em 2025. Cadeia de supermercados
espanhola antecipa um crescimento de dois digitos nas vendas.

Depois da Sonae, da Jeronimo
Martins e do Lidl, a Mercadona
figura como a cadeia de super-
mercados que mais vende em
Portugal, comumaquota de mer-
cado na ordem de 8%, mas nio
tem pressa de chegar ao podio,
ainda que tenha a ambicio. Aex-
pansio fisicacontinuaaser aprio-
ridade “nimero1” daretalhista es-
panhola que pretende ter “uma
melhor coberturaterritorial”an-
tes de olhar para a possibilidade
de oferecer compras online.

“O online entrard nos nossos
planos alongo prazo. Creio que
depoisde termos uma melhorco-
bertura territorial sera algo a
abordar. Neste momento, vamos
continuar focados em abrir lojas
fisicas, porque temos uma expan-
sd0 ainda por fazer, Vamos abrir
agoraa primeiralojanacidade de
Lishoaeaindandoestamosno Al-
garve”, afirma a diretora de rela-
¢oes institucionais da Mercado-
naem Portugal, Inés Santos,

A Mercadona, que chegou a
Portugal em 2019, tem vindo a
crescer significativamente no pais,
comaabertura de uma média de
10 supermercados ao ano. Em
2024, viuasvendas aumentarem
27% para 1.778 milhoes de euros
¢,pelaprimeiravez em cincoanos,
foirentdvel:apresentouumresul-
tado liquido de 7 milhdes de eu-
ros. Umlucro que opresidente da
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Mercadona, Juan Roig, afirmou
ter ficado abaixodo esperado, mas
que contava “duplicar” em 2025,

Ao Negdcios, apouco mais de
ummeésdo fimde 2025, InésSan-
tosadiantaque esperanovamen-
te um crescimento “a dois digi-
tos” edizestar confiante no obje-
tivodos 14 milhes: “Acreditamos
que vamos cumprir.”

Apesar do crescimento, para
alcancar o pidio em Portugal, a
Mercadona precisaria de darum
salto grande, uma ambicio que
nio esconde, mas que também
ndopersegue comumameta tem-
poral em mente. “Trabalhamos
com um nivel de exigéncia alto e
aambicfio de querermosser lide-
res de mercado. Mais do que es-
tar a pensar quando vamos che-
garao padio, estamos apensarem
quando ¢ que vamos conseguir ter

14

LUCRO
“Acreditamos que
vamos cumprir”

a meta de lucros
de 14 milhdes de
euros em 2025 no
mercado nacional.

B

anossa expansio feita de norte a
sulebem consolidada. Queremos
entraremmais lares e ¢assim que
vamos conseguir quota”, diz.

E, nestalinha, o “pulmio” da
expansio, 0 Bloco Logistico de
Almeirim, em Santarém, o seu
maior na Peninsula Ibérica,
inaugurado em junho, fruto de
um investimentode 200 milhdes
de euros, onde trabalham mais
de 600 pessoas, vai receber, nos
proximos dois anos, um reforco
de 13 milhoes para a automati-
zacdode processos emireas que
pressupdem mais esforco fisico
dos trabalhadores.

Se, porum lado, se afasta das
principais retalhistas alimenta-
res em Portugal, desde logo por
nio fazer promogdes e por nio
ter loja online, por outro, apro-
Xima-se na aposta no pronto a
comer, que Juan Roig descre-
veu, alids, recentemente, como
um “pilar estratégico”.

“EmPortugal nuncaabrimos
umalojasem teroprontoacomer,
portanto, ¢ uma apostaclarae te-
mosvindoa fazermudancas, des-
deaadaptaciorecorrentedosor-
tido, aofertadeummelhorservi-
¢o (...) claramente como reflexo
do crescimento que este negocio
tem. I umasecgiio muito impor-
tante parands”, garante Inés San-
tos, embora sem dispor de dados
sobre o pesoque representa. Mom

Publicidade

grupoomeudoutor.pt
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BANCA

“Adaptem-se ou ficam para tras.”
O aviso de Maria Luis a banca

Parte do sistema financeiro europeu esta a ser capturado por “players” globais,
avisa a comissaria. 0s bancos do velho continente arriscam-se a perder relevancia.

Os governos tém de ter coragem politica para a consolidacao.

HUGO NEUTEL
hugoneutel@negocios.pt

aria Luis Albuquer-
que faz soar o alar-
me: a banca euro-
peia tem deseadap-
tar ou ficard para trds no sistema
financeiro global. E o poder poli-
tico temde abracaraconsolidagdio,
Numlongo artigo publicadona
International Banker, a comissa-
ria europeia para os Servicos Fi-
nanceiros ¢ a Unido da Poupanca
e Investimento faz um retrato
complexo do momento atual do
sistema financeiro europeu.
Comegcando por sublinhar a
robustezdabanca europeia — “Na
altimadécada, a Europa construiu
um dos sistemas bancdrios mais
resilientes do mundo. Os nossos
bancos estao mais capitalizados,
siio mais supervisionados e estio
mais preparados para choques do
quememqualqueroutromomen-
todahistéria” —, acomissdria ter-
mina neste ponto o capitulo das
boas noticias. “Aresiliéncia ¢ es-
sencial, mas ndoésuficiente”, ati-
ra. “Chegou o tempo de a solidez
dosbancoseuropeus seracompa-
nhadaporumrenovadosentidode
missdo — transformando resilién-
cia em competitividade, prudén-
cia em progresso e regulagio em
incentivo ao crescimento”.
Porqué? Aconcorrénciaéglo-
bal. O mercado europeu nio é so
servido por bancos do velho con-
tinente. Os “players” ndo europeus
comalcance global “estioacaptu-
rarsegmentosdo nossosistema fi-
nanceiro, que no passado foram
servidos por instituicoes domésti-
cas”. Oaviso: “Osbancos europeus
témdeescolher: adaptem-se ou fi-
cam para tris.”
“A Europa continua a depen-

A comissaria Maria Luis Albuguerque avisa que a banca europeia pode perder relevincia e insiste na consolidacdo.

der excessivamente de financia-
mento baseado emdivida. Temos
bancos fortes, mas poucosbancos
de investimento com escala e ca-
pacidade paraacompanhar as em-
presas da fase startup a lideranca
global. Os nossos mercados de ca-
pitais continuam fragmentados.
Demasiadas companhias crescem
noutros locais porque nio conse-
guem levantar capital em casa”, la-
menta. O resultado “é um parado-
x0:a Europa é rica em poupangas,
mas pobre em investimentos”.

A banca deve, por isso, “abra-

66

Os ‘players’ globais
estdo a capturar
segmentos do
nosso sistema
financeiro.

MARIA LUIS ALBUQUERQUE
Comissaria Europeia

Miguel Baltazar

cara tecnologia, otimizar proces-
s0s e construir modelos de nego-
ciomaisinovadores, mais focados
nocliente e maisglobais”. Umsis-
tema financeiro moderno, defen-
de, nio deve evitar a mudanca ou
aconcorréncia,

0 papel dos Governos

Maria Luis Albuguerque sublinha,
no entanto, que a responsabilida-
deporestatransformacioniocabe
apenas aoshancos, “Governos esu-
pervisores tém de criar as condi-
coes paraa ambicio florescer. Isto

significaum enquadramento fiscal
eregulatorioque suporteaativida-
de transfronteiri¢a, supervisio
consistente e que recompense aefi-
ciéncia e a coragem politica para
permitiraconsolidacioquandoela
faz sentido econdmico”, atira,

O reparo de Maria Luis Albu-
querque acontece num contexto
especifico: ao longo dos tltimos
meses, a Europa assistiu a vdrios
casos de interferéncia governa-
mental em potenciais fusdes, aqui-
sicoes e tomadas de posigioacio-
nistanosistemabancario europeu.
Madrid colocou dificuldades a
OPA do BBVA sobre o Sabadell,
que acabou por falhar, Berlim
opis-se d tentativade controlodo
Commerzbank pelo UniCredit.
Em Itilia, o executivo de Giorgia
Meloniinterferiuemvirios poten-
ciais negicios. Em Portugal o Go-
verno manifestou o seu “descon-
forto” comapossibilidade de os es
panhois do CaixaBank compra-
remo Novo Banco — que acabaria
nas mios dos franceses do BPCE.

“Em demasiados casos o nos-
somercado bancdrio ¢ fragmen-
tado por barreiras nacionais. Ca-
pital e liquidez permanecem en-
curralados dentro de fronteiras.
Fusdes transfronteiricas enfren-
tam obstaculos. Tal protecionis-
mo enfraquece o mercado tinico,
nio ¢ compativel com as leis da
Unido Europeia eenfraquecema
competitividade europeia”, con-
sidera a responsdvel europeia e
antiga ministra das Financas de
Portugal. Conclusio: “Construir
um sistema financeiro amigo da
inovagio e do risco requer refor-
mas nacionais, incentivos fiscais

»abertura a novas formas de fi-
nanciamento. A Europanio pode
ser competitiva se as suas politi-
cas financeiras recompensarem
acautelae o imobilismo mais do
que ainiciativa.”m




eEpiGho.
eci:rio Summit

I_ORI

galp SIEMENS

Negocios [SABADO' NOW e s OEIRASV_\:'ALLEY

20 DE NOVEMBRO 2025 - 9H00

CCB - Centro Cultural de Belém | Sala Aimada Negreiros

Portugal vive um momento decisivo.
A mobilidade e a energia podem transformar-se
na préxima grande vantagem competitiva do pais.
E tempo de acelerar.

Junte-se & conferéncia de lancamento do Electric Summit
e participe num debate que cruza visdo e conhecimento.
Lideres empresariais, decisores publicos, investigadores e empreendedores
apresentam caminhos para uma mobilidade mais limpa e para
uma transicdo energética que cria valor na economia portuguesa.

Descubra o que ja estd a mudar, o que falta desbloquear
€ como a sua organiza¢@o pode ganhar tragdo.
Conte com uma audiéncia qualificada
e oportunidades de networking que abrem portas.

Garanta o seu lugar
A transformacdo comeca aqui

/

EY

Shape the future
with confidence




ZOI QUINTA-FEIRA |

13 NOV 2025

EMPRESAS

RESULTADOS

Sonae lucra 200 milhoes e fatura
mais de 8 mil milhoes ate setembro

Lucros dos primeiros nove meses foram impulsionados pelos resultados
liquidos de 98 milhdes de euros no terceiro trimestre. Faturacao cresceu
apos “integrarmos, de forma bem-sucedida, novos negdcios”.

RUI NEVES
ruineves@negocios.pt

Sonae fechou os primei-
A rosnove meses desteano

com um resultado liqui-
dode 200 milhdes de euros, mais
55milhdes doguenomesmo pe-
riodo doanopassado, “refletindo
amelhoriadodesempenho ope-
racional dos negdcios e a solida
estrutura financeira”, sustenta o
grupo nortenho, emcomunicado
enviadoa CMVM.

Destaque paraoaumento ho-
mologode 34% dos lucros no ter-
ceiro trimestre, para 98 milhdes
de euros, suportado “pelamelho-
ria do desempenho operacional

¢ pela reducio dos custos finan-
ceiros, sustentada pela diminui-
¢iio da divida liquida e por um
menor custo médio da divida”,
explica o grupo controlado pela
familia Azevedo.

Aproposito, Claudia Azeve-
doenfatiza, nasuahabitual men-
sagemao mercacdo, que “a Sonae
avancou ainda mais no seu pro-
cesso de desalavancagem no tri-
mestre, comadivida liquidaadi-
minuir para 1,8 mil milhoes de
euros,impulsionada poruma for-
te geracio de ‘cash flow™.

Aposum ano marcado porni-
veis deinvestimento historicos, da
ordem dos 1,6 mil milhoes de eu-
ros, com aguisiches comoa Mus-
ti, a Arenal/Druni e a BCF Life
Sciences, aSonaereporta quein-

vestin 601 milhdes de euros nos
ultimos 12 meses.

Portefdlio “mais forte”
Ovolume de negdcios consolida-

do da Sonae cresceu 17,2% nos

601

INVESTIMENTO

Apds um ano
marcado por niveis
de investimento
historicos, a Sonae
investiu 601 milhdes
nos ultimos 12 meses.

primeiros nove meses de 2025,
paraalcancaros 8,16 mil milhoes
de euros, “comexpansio orgini-
ca,reforco de posicdesde lideran-
¢a, exploracio de sinergias e ges-
tdo ativa do portefolio”, aponta a
“holding”.

“Apos integrarmos, de forma
bem-sucedida, novos negicios e
consolidarmos parcerias, come-
camos agora a beneficiar de um
portefolio mais forte e coeso”,
afianca Claudia Azevedo, no co-
municado enviado ao regulador
domercado de capitais portugués.
“Olhando para o futuro”, a CEO
da Sonae promete que o grupo
mantém-se focado “em aprovei-
taraforca” doseuportefolio para
“captar novas oportunidades de
crescimento”. m

EMPREENDEDORISMO

Portugal ja tem mais de cinco mil startups
e exportacoes valem 1,5% do PIB

Grandes e pequenas, mais ou menos tecnoldgicas. O ecossistema das startups portuguesas
estd a crescer e o volume de negdcios das mais de cinco mil empresas ja ascende
a 2,5 mil milhodes de euros.

E um ecossistema em constante
transformagdo, com mais nasci-
mentos e poucos desapareci-
mentos. Portugal ultrapassou um
marco a0 ter mais de cinco mil
startups ativas, ¢ 0 impacto des-
tasempresas continuaapesarna
economia.

0s dados da Startup Portu-
gal,em colaboragiio como Infor-
ma DB, mostram que estas mi-
lhares de startups valem 1% do
Produto Interno Bruto (PIB) na-
cional. Soeste ano, oseuvolume
de negicios ascendeu, para ja, a

2.8560 milhdes de euros, signifi-
sando um acréscimo de 9% face
22024,

Ainda quesejamuma peque-
nagota numoceano empresarial,
maioritariamente comandado
porpequenas e médiasempresas
(PME), estas significam 1% do
total de empresas ativas noterri-
torio nacional.

Mesmo empregando 28 mil
pessoas, osaldrio pago pelasstar-
tups ¢ acima da média nacional.
() saldrio estd na ordem dos
2.200 euros mensais, significan-

doum aumento de 81% face ao
total de empresas.

No que respeita as exporta-
¢oes, estas subiram 5% em ter-
mos homologos para 1.571 mi-
lhdes de euros em 2025, signifi-
cando 1,5% do total de exporta-
¢oes do pais,

Orelatorioevidenciaainda as
103 rondas de financiamentoen-
tre janeiro e outubro deste ano,
sendo que as startups que o fize-
ramcaptaram 470 milhdes deeu-
ros, numasubida face aos 375 mi-
lhoes do ano passado.

Aposicio de Portugal man-
tém-se estavel quando compa-
rado com outros ecossistemas
globais. Ainda assim, Lisboa e
Porto recuam algumas posi-
¢oes quando comparadas com
mil cidades mundiais, enquan-
to Braga, Leiria, Coimbra e
Aveiro subiram neste ranking.
As cidades de Lisboa e Porto
apresentam um ecossistema
avaliado em 25 mil milhoes e
7.5 mil milhoes de euros, res-
petivamente. m

INES PINTO MIGUEL
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Aeroportos
com 10 mil
passageiros
por hora

Nosmesesdejulho,agostoese-
tembro os aeroportos portu-
gueses registaram 22,55 mi-
lhoes de passageiros, oque cor-
responde aumamédiadidria de
poucomais de 245 mil pessoas
emaisde 10 mil passageiros por
hora, revelouo Instituto Nacio-
nal de Estatistica (INE).
Comparando com o verio
de 2024, ha uma subida de
4,6%, que equivale a cerca de
maisummilhiode passageiros,
Janos primeiros nove me-
ses, 0 nimero de passageiros
atinge 57 milhoes, mais 4,75%
do que 0s 54,4 milhoes regista-
dosnomesmoperiodode 2024,
O aeroporto Humberto
Delgado, em Lisboa, € respon-
sivel por 27 45 milhdes depas-
sageirosneste periodo,oquere-
presenta48,1%do total. Segue-
-se0 Francisco Sa Carneiro, no
Porto,comcercade 13 milhoes
de pessoas, ¢ 0 de Faro, com
844 milhoes. No acroporto al-
garvio,os trésmeses de veriore-
presentaram 45,5% do total
deste ano, enquanto na Invicta
opesodejulho,agostoesetem-
bro éde 39%, com mais de cin-
co milhoes de passageiros. Na
apital, asazonalidade esbate-
-se ainda mais, com o veriio,
commaisde 10 milhdes depas-
sageiros, apesarapenas 37,3%.
s acroportos da Madeira
somaram 4,34 milhdes de pas-
sageiros desde janeiro, tendo o
trifegonoverdosaltado16% em
termos homologos, para 1,66
milhdes, 0 que corresponde a
38.2%do conjuntodoano. mec

22,5

VERAO

Nos meses de julho,
agosto e setembro
0s aeroportos
nacionais registaram
22,55 milhdes

de passageiros.
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“Nao vale a pena
beber agua atraves
de uma altace”

0 longo dos ultimos 100 anos, a proporgao de dgua
nos alimentos tem vindo a aumentar, o que reflete a
perda de qualidade nutricional.

. ————
v
i

' Maria do Céu Costa Godinho defende que a sustentabilidade agricola
comega no solo e exige tempo, biodiversidade e cooperacdo entre

agrénomos, médicos e nutricionistas.

FILIPE 5. FERNANDES

sustentabilidadena
agriculturaé muito
mais do que uma
palavradamoda. £
umaquestio deso-
brevivéncia. Para Maria do Céu
Costa Godinho, professoraadjun-
ta da Escola Superior Agriria de
Santarém, semsolosaudivel, ndo
ha futuro. “A fibricaagricola, os ti-
jolos, as paredes, o teto, sio osre
cursos naturais. Essa tem de ser
absolutamente suportada e tem
deserpreservada”, explica, subli-
nhando que o pilar ambiental da
sustentabilidade ¢ incontornavel.
As afirmacdes foram feitas nose-
gundo episodio do podcast “Agri-
culturado Feminino”, umainicia-
tiva integrada na 14.* edicio do
Prémio Nacional de Agricultura,
promovido pelo BPL, Jornal de
Negacios e Correio da Manha,
com os apoios do Ministério da
Agriculturae do Mar e da PwC.
“0) pilarambiental ¢ essencial
porque ndo ha agricultura do fu
turo se ndo deixarmos osolo como
o encontramos, como o recebe-
mos, ou talvez até um bocadinho
melhor”, sublinhou Mariado Céu
Costa Godinho. Alertou, ainda,
que “omundo percebeu que janio
vaiser capaz de, a tempo, recupe-
rar o nimero de hectares de drea
agricola que foi sendo destruido
pelas praticas erradas de mobili-
zacdo, de fertilizagdo, de condu
¢io, de exploragio dosolo.”
Na sua opinido, ndo existem
solugtes miraculosas ousistemas
de producio desligados da terra.

“Deixemo-nos de romantismos
oude ilusdes. Vamos precisar do
solo paranos alimentarmos. Ndo
vale a pena acharmos que as cul-
turas semsolo nos viio alimentar.
Porqueum tomateasabera toma-
te vemdosolo”, referiu,

A revolucdo nutricional
“() componente que tem mais au-
mentado nos alimentos nos ulti-
mos 100 anos tem sido a dgua.
Niio vale a pena beber dgua atra-
vésde uma alface, Se quiserbeber
agua, bebo dgua, ndo vou ¢ com-
prar alface parabeber agua”, sur
preendeu Mariado CéudaCosta
Godinho, referindo-se & qualida-
de nutricional dos alimentos.
Referiu estudos que demons-
tram como a densidade nutricio
nal dosalimentos temvindo ade-
crescerem funcio dos métodos de
producio. Destacoua emergéncia
de uma nova abordagem cientifi-
caqueesta arevolucionara forma
como olhamos para a producio
agricola. “Neste momentoestiem
cima da mesa a tematica de uma
sosaide, que relaciona aquilo que
¢osolocomasatde humana, pas-
sando pelas plantas e pelos ani
mais e que faz a ligacio incrivel-
mente interessante entreamicro-
biologiadosolo e amicrobiologia
do nosso intestino”, sublinhou
Mariado Céuda Costa Godinho.
Esta perspetiva holistica esta
aaproximardreas que tradicional-
mente dialogavam pouco. “Neste
momento, a nutri¢io e a medici-
na, como nuncaantes, estio mui-
to interessadas em saber de que
forma os agronomos e os agricul-
tores produzemos alimentos. Até
hd pouco tempo, nio se tinham
mostrado muito preocupadas

com isso”. A sua conclusio é que
“0s agronomos, os médicos e os
nutricionistas tém que se enten-
der de uma vez por todas”,

A biodiversidade
em projetos
Maria do Céu da Costa Godinho
coordena dois projetos que colo-
cam estes principios em pratica.
O primeiro, o RedeSusTerra,
apoia a transicio agroecologica
através daintrodugiiode biodiver-
sidade nas parcelas agricolas,
“Cadavezque oagricultoren-
tranuma parcela agricola, provo
caum impacto. Mobiliza o solo,
destroi micorrizas, Mobiliza nio,
corta,ndo. Hasempreimpacto. E
ha uma coisa que, introduzida
numa parcela agricola, vai siste
maticamente mitigar, minimizar
as consequéncias desse impacto.
E essa palavra chama-se biodiver-
sidade. Se nds introduzirmos vida
no sistema, essa vida multiplica-
se.” O segundo projeto que coor
dena foca-se num desafio ainda
maior: melhorar a satde do solo
em sistemas de monocultura in-
tensivano Valedo Tejo. Aaborda-
gem ¢ pragmatica. “As solucdes
niosioencontradas naacademia,
avolta damesa, e depois chega-
mos i com uma solugdozinha
para quem vai utilizar. A volta da
mesaestao senhoragricultor, que
diz se gosta ou nio gosta daguela
solucio. Eseaquelasolucio agra-
dar, entio seguimos. Se aquelaso-
lugio nido agradar, temos que dar
avolta e ir por outra.” Maria do
Céu Costa Godinho deixa um
apelo aos decisores politicos:
“Precisamos de tempo. Porque em
agricultura, temos que dar tempo
ascoisas”m
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VEJA O VIDEOCAST EM
WWW.NEGOCIOS.PT

Utilize a cdmara do seu
telemével para ler o codigo
QR e assistir ao videocast
“Agricultura no Feminino”.

Duarte Roriz

0 impacto dog Iicenciad.os em
ciéncias agrarias na agricultura

Maria do Céu Costa Godinho defende uma revolucao no ensino superior
agrario com menos transmissdo de informacao e aposta mais na
inspiracdo e na curiosidade dos alunos para que tenham impacto.

“Cada vez menos a nossa ati-
vidade e 0 nosso papel den-
tro da sala de aula € transmi-
tir informacgio. A informa-
¢io estd hoje disponivel de
uma forma quase assustado-
ra, no sentido da facilidade
com que lhe conseguimos
aceder”, explica Maria do
Céu Costa Godinho, profes-
sora adjunta da Escola Su-
perior Agraria de Santarém,
onde leciona ha trés déca-
das, no segundo episidio do
podcast “Agricultura do Fe-
minino”, uma iniciativa in-
tegrada na 14.* edicio do
Prémio Nacional de Agricul-
tura, promovido pelo BPI,
Jornal de Negocios ¢ Cor-
reio da Manhd, com os
apoios do Ministério da
Agricultura e do Mar e da
PwC. Reconhece que os de-
safios sdo didrios. “Esta ge-
racio tem uma dificuldade
enorme de estar atenta du

rante um periodo longo aum
discurso oral, seja ele qual
for, e com os suportes peda-
ghgicos que temos, E dificil,
porque os estimulos sio
muitos”, admite. Defende
que ¢ necessdrio “agucar a
criatividade e a curiosidade,
muito mais do que passar in-
formacio”.

Maria do Céu Costa Godi-
nho recorda um episodio re-
cente que ilustra bem esta
problematica. “Esta semana
tive um convidado naescolaa
dar uma palestra, muito bom
orador, ¢ quando saimos os
estudantes estavam encanta-
dos com aquela oratoria e a
certa altura dizia um dos estu-
dantes: hd muito tempo que
nio estou uma hora e meia
com tanta atencio.”

Na sua opinido, o ensino
que se ministra hoje nada
tem a ver com o que recebeu.

st

do Céu Costa God‘l'
no podcast “Agrigultura
do Feminine™.. &

0 videocast
da agricultura
no feminino

“Agricultura no Feminino” é
um videocast ligado ao Pré-
mio Nacional de Agricultu-
ra, uma iniciativa do BPI, do
Jornal de Negdcios e do Cor-
reio da Manha, que conta
com os apoios do Ministério
da Agricultura e do Mar e da
PwC, que vai na 14.2 edicdo.
Esta iniciativa pretende
destacar varias vertentes
da agricultura, sobretudo
nas areas da sustentabili-
dade e da inovacdo, essen-
ciais para uma agricultura
no futuro. 0 videocast,
“Agricultura no Feminino”,
pretende olhar para o papel
das mulheres no setor agri-
cola, observar a transfor-
macdo que as mulheres im-
pdem, como lideram, em-
preendem e inovam e como
inspiram as novas geracoes,
como implementam novos
modelos de lideranca para
atrair também outras mu-
Iheres para este setor.

Duarte Roriz

“Ha 30 anos que fiz a minha
formaciio e nunca tive aulas
como damos aulas, A forma
como ministramos duas ho-
ras ou trés horas de um perio-
do de aula integrado numa
unidade curricular mudou
muitissimo.” Atribui essa
mudanga ao Processo de Bo-
lonha, que “colocou o estu
dante no centro, ou seja, pas-
souaser o centro do proces-
so ensino-aprendizagem, o
estudante ¢ dono da sua
aprendizagem.”

Projetos reais,

impacto real

Para Maria do Céu Cosla
Godinho, o ensino superior
agrario so faz sentido quan
do articulado com projetos
de experimentagiio e resolu-
¢io de problemas reais, “A
agronomia ¢ uma engenha-
ria, e estamos a construirum
edificio de conhecimento
para podermos ser capazes
de resolver problemas no
mundo. Quanto mais cedo
comecarmos essa aborda-
gem com os estudantes, por-
ventura melhor ficardo eles
formados para essa forma de
abordar a atividade profis-
sional”, reflete.

Aintegracio de estudan-
tes em projetos com a comu-
nidade ¢ essencial. “Os estu-
dantes entram num processo
real, real cases, em que fazem
o seu trabalho em algo que
estd a acontecer no momen-
to. Identificar os problemas,
construir os mind maps de
solugdes, e irmos por um ca-
minho que escolhemos, que
achamos que ¢ o melhor, em
equipa, ¢ depois fazerem os
seus trabalhos”, afirma Ma-
ria do Céu Costa Godinho.

Sobre a redugio de colo-
cacdes nas ciéncias agrarias,
que representam cerca de 5%
do ensino superior portugués,
Maria do Céu Costa Godinho
prefere ndo dramatizar. “En-
traram poucos, sairam alguns,
E esses alguns, que impacto ¢
que vio ter? Nio so naquilo
que vai ser a sua atividade
profissional, mas também na-
quilo que vai ser asua funciio,
muitas vezes relacionada com
o setor, porque sio filhos de
empresdrios agricolas, que
necessitam urgentemente de
introduzir tecnologia, de no-
vidade, conhecimento.” Para
a professora da Escola Agri-
riade Santarém, o debate de-
veria centrar-se mais no im-
pacto dos profissionais for-
mados do que nos numeros
de entrada.

Maria do Céu Costa Go-
dinho sublinha ainda que a
informacio sobre as coloca-
¢oes ¢ muitas vezes incom-
pleta: “Nio entram pela via
do concurso nacional de
acesso. Mas depois temos
muitas outras vias de acesso
a0 ensino superior ¢ se for-
mos agora ver o numero de
pessoas que estdo nas turmas
de agronomia nas virias ins-
titui¢coes, garanto-lhe que
nio é zero.” m
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A exceciio da Teixeira Duarte é esperado que todas as cotadas do PSI paguem dividendos em 2026.

BOLSA

Dividendos do PSI a cami

0

e novos recordes em 2026

Seguindo a tendéncia mundial, o clube de pequenos acionistas Maxyield antecipa que
as 16 cotadas do principal indice nacional distribuam mais de 3,2 mil milhdes de euros
no proximo ano, alcancando assim um novo recorde.

DIOGO MENDO FERNANDES
diogofernandes@negocios.pt

scotadas mundiais
estio a distribuir
um montante re-
corde de dividen-
dos este ano e assi-
nalaram um novo miximo de
5187 mil milhoes de dolares (448
mil milhdes de euros ao cimbio

atual) no terceiro trimestre do
ano. Portugal nio ¢ excegio,
numa tendéncia que se devera
prolongar e as empresas do prin-
cipal indice nacional, o PSI, deve-
-0 também distribuir um recor-
dede 3,2 mil milhdes de euros em
2020.

As proje¢oes da Maxyield
clube de pequenos acionistas, a
que o Negocios teve acesso, ante-
cipam um crescimento de 5% na
distribui¢io dos lucros de 2025.

Esta evolugdio é explicada maio-
ritariamente pelos pesos pesados
dabolsa de Lisboa, - ou seja, as
empresas com maior capitaliza-
ciobolsista - comoa Galp,0 BCP

ea EDP,que deverdorepresentar

58% dos dividendos estimados
distribuidosem 2026, de 65,35¢
20 céntimos por acio, respetiva-
mente. Ao contrario do ultimo
ano, emque o “payout” (a percen-
tagem dos lucros distribuida aos
acionistas) tinha aumentado, aex-

pectativa é que caia paraa fasquia
dos 50%, fixando-se em 56%.
Noacumuladode 2025, 0 clu-
be de pequenos acionistas apon-
taaumnovorecorde de lucros das
16 cotadas do PSI, com o resulta-
doliquidoa chegaraos 5,7 mil mi-
lhies de euros, uma subida de
32% face ao ano anterior e assina-
lando o segundo maior aumento
dos tlltimos cincoanos. Apesar da
tendéncia ser positiva, é reconhe-
cidauma “dicotomia” entre as co-

tadas. Altri, Corticeira Amorim,
Nos, Navigator e Semapa deverio
registar uma queda dos lucrosea
Ibersol devera manter. A EDP,
EDP Renoviveis e Galp serdo as
mais beneficiadas do efeito base
nos lucros, uma vez que tiveram
impactos negativos de resultados
nao recorrentes em 2024.

A EDP e a Galp, tal como o
BCP, a REN e a Sonae tém refe-
renciais de dividendos predefini-
dos, aopassoque os CTT, Jeroni-
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Tiago Sousa Dias

mo Martins, EDP Renoviveis,
Mota-Engil, Corticeira Amorim
¢ Semapa fazem depender a re-
muneracioacionistadosresulta-
dose dentro de uma faixa de esta-
velde “payout”. Foradesta lista fi-
cam cotadas que tém uma distri-
buigdo previsivel de dividendos,
com base em exercicios anterio-
res,como aAltri, Navigator ¢ Nos.

A previsiio € que oito empre-
sas subam os dividendos, seis
mantenham aspoliticas (incluin-
do a Teixeira Duarte, que nio
paga) e duas des¢am aremunera-
cio: Altrie Navigator. As duas co-
tadas dosetor dapastae papel tém
registado resultados abaixo do es-
perado este ano. A empresa lide-
radapor Antonio Redondoviuos

3,2

DIVIDENDOS

As cotadas do PSI
deverdo distribuir
um recorde de 3,2
mil milhdes de euros
em dividendos em
2026.

OITO COTADAS VAO PAGAR MAIS

Dividendos pagos em 2025 e estimativas para 2026, em euros

56 duas das 16 empresas do PSI deverdo pagar menos dividendos em 2026,
a Altri e a Navigator. Entre as 13 restantes, cinco devem manter e oito su-
bir. 0 dividendo mais elevado é pago pela Ibersol, de 70 céntimos por acdo,
seguida pela Jeronimo Martins que devera ultrapassar a Galp.

Cotada 2025 2026 Variagdo
Altri 0,3 0,25 -17%
BCP 0,03 0,035 17%
Corticeira Amorim 0,32 0,32 0%
laj} 0,17 0,2 18%
EDP 0,2 0,2 0%
EDP Renovaveis 0,08 0,105 31%
Galp 0,62 0,65 5%
Ibersol 0,7 0,7 0%
Jerdnimo Martins 0,59 0,655 11%
Mota-Engil 0,1497 0,163 9%
Navigator 0,24606 0,21 -15%
Nos 04 04 0%
REN 0,157 0,16 2%
Semapa 0,626 0,626 0%
Sonae 0,05921 0,0622 5%
Teixeira Duarte 0 0 0%

lueros cairem mais de 50% até se-
tembro,justificando o impactoda
“pressiosobre os custos de ener-
gia (...) com impactos indiretos
nos custos de produtos quimicos,
logistica e materiais de embala-
gem, e pela correciio acentuada
dos pregos da pastana Chinaapds
abril”. Ainda assim, antecipa me-
nor incertezae projecoes de cres-
cimento mais favordveis para os
ltimos trés meses do ano. AAltri
so apresenta as contasdos primei-
rosnove meses doanono final de
novembro.

Europa ultrapassa EUA

em crescimento

() expectativa de consecutivos au-
mentos dos dividendos em Portu-

5,/

LUCROS

A Maxyield antecipa
que as 16 empresas
do principal indice
nacional lucrem 5,7
mil milhGes de euros
este ano.

Fonte: Bloomberg e Maxyield

galalinha numa perspetiva euro-
peia. Alids, ao contrario do que
acontece habitualmente, as cota-
das europeias, excluindo o Reino
Unido, registaram até setembro
umcrescimentosuperioraos Es-
tados Unidos, de 6,1% e pagaram
30 mil milhdes de euros aos acio-
nistas, de acordo com um relato-
rio do Capital Markets Group.

Paraoacumulado de 2025, 0s
analistas esperam um salto de
5,8% para um novo méximo his-
torico de 2,08 bilioes de dolares.
O terceiro trimestre foi mais um
periodo derecordes - dando con-
tinuidade a consecutivas subidas
emtodosos trimestres dos dltimos
quatro anos - com o pagamento
deste tipo de remuneracio acio-
nista a chegar aos 518,7 mil mi-
Thoes de dolares, com 88% dasem-
presas a manter oua aumentar os
dividendos.

A expectativa de Christophe
Braun, diretor de investimentos
em acoes do Capital Group é que
ocrescimento se mantenha, uma
vez que “os dividendos podem ser
uma ancora em tempos de incer-
tezae, ao acompanhar as tendén-
cias dos dividendos, os investido-
res obtémumavisio mais profun-
da do desempenho e da resilién-
ciadeumaempresa”. m

CRIPTOATIVOS

Como vao funcionar
oS pagamentos com
stablecoins?

0 novo servico, anunciado ontem pela Visa,
ainda esta numa fase inicial, mas a empresa
prevé que ganhe escala ja no préximo ano.

Com as “stablecoins™ a entra-
remem forcanosistema finan-
ceiro tradicional, agigante dos
pagamentos Visa estd a avan-
carcomum projeto piloto que
permiteque empresase plata-
formas transfiram dinheiro ¢
fagam pagamentosdiretamen-
teparaas carteiras digitais des-
tas criptomoedas indexadas a
um ativo mais seguro, como ¢
ocasododolar.

Aempresajiestd aintegrar
alguns parceiros selecionados
noservico,deixandode lado os
tradicionais cartdes e contas
bancirias, e planeia um “aces-
somaisamplo” parao proximo
ano. () novo servigo vai ser in-
tegrado na Visa Direct aplata-
formaque permite que utiliza-
dores finais transfiram dinhei-
roanivel global, “Os pagamen-
tos podem ser financiados em
moeda fiducidria, enquanto os
destinatirios podem optar por
receber os fundos em ‘stable-
coins'indexadas ao dolar ame-
ricano”, escolhendo a propor-
cio dopagamento que preten-
dem receber neste tipo de ati-
vos digitais, segundo a Visa,

Oobjetivopassa por tornar
08 pagamentos mais rdpi-
dos: “Estainovagioaumentao
alcance da Visa Direct, e per-
mite, por exemploa criadores,
freelancers e ‘marketplaces’,
umvalor estivel e acesso mais
rapidoaosseus fundos, mesmo
emmercados comvolatilidade
cambial ou infraestruturas
bancirias limitadas”, acrescen-
taaempresa,

Todas as transferéncias fi-
cam registadas permanente-
mente na “blockchain”, uma
rede descentralizada que per-
miteapartilhade dados anivel
global. A Visa destaca mesmo
esta transparéncia como uma
das vantagens do projeto, ao
permitir “auditoria, conformi-
dade e confirmacdio de recebi-
mento” para cada pagamento.
Assim que a transferéncia ¢

realizada, os utilizadores po-
demmanteras“stablecoins™na
sua carteira digital ou conver-
té-las numamoeda fiduciaria.
Aexpansio da Visaparao
mercado das criptomoedas
acontece numaalturaemqueo
interesse institucional por este
tipo de ativos tem crescido a
todo o gis, com a chegada de
enquadramentos regulatorios
emdoisdos maiores mercados
mundiais - na Unido Europeia,
com o Regulamento Europeu
sobre o Mercado de Criptoati-
vos (MiCA),enos EUA, como
Genius Act. Chegaainda num
contexto em que as “stable-
coins” jamovimentam maisdi-
nheiro todos os anos do que a
propria Visa e asua rival Mas-
tercard, de acordo com dados
do Deutsche Bank.
Apesar de o maior interes-
se institucional jd ter levado a
criagiode virias “stablecoins™
induxut]as doeuroea (’U[I‘H.S
moedas fiducidrias, o dolar
norte-americano continua a
dominaromercado. Apesar da
proliferaciononimero destas
moedas digitais, o mercado
continua bastante concentra-
0:90% da capitalizacio esti
centradaem dois grandes emi-
tentes,a Tether eaCircle, ape-
sar de a primeira ndo poder
operar na Unido Europeia,
uma vez que ndo possui todos
osrequisitos necessarios esta-
belecidos no MiCA.
Anecessidade deaceleraras
transferénciasanivel global esti
patente numnovo estudo, enco-
mendadopela empresa, que foi
apresentado na edigio da Web
Summitquedecorreem Lishoa.
De acordo com o Monetized:
Visa 2025 Creator Economy
Report, mais de metade dos
criadores digitais cita 0 acesso
instantineo a fundos como a
maior motivacio paraescolhe-
rempagamentosvirtuais parao
tipode trabalhoquerealizam.m
RICARDO SILVA JESUS
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“Short-selling” e alavancagem entre
as estrategias favoritas dos jogadores

omomandaa tradi¢io, o fi-
C nal doano temsido positi-
vo para os mercados acio-

nistas, com as bolsas europeias ¢
norte-americanas em maximos
historicos. Mas, 4 procura de ga-
nhos rapidos num curto periodo
de tempo, 0s concorrentes nas po-
sicoes cimeiras do Jogo da Bolsa
tém optado por ativos com maior
risco. As criptomoedas sio habi-
tualmente um dos favoritos ¢
mesmo o mau momento ndo tem
demovido o investimento nesta
classe de ativos.

Maria Goethe, estudante uni-
versitdria na quinta posiciio, con-
fessa que tem tentado “investir
commuitoriscoe ter rentabilida-
derdpidanocurto prazo”. () mais
recente investimento foi em “gis

natural e ethereum, que permiti-
ram alguma alavancagem”,
Também Gongalo Carreirada
Silva, consultor de tecnologia a
portado top 10, aproveitou ades-
valorizacio das criptomoedas
para uma operacio de “short-
-selling” (venda a descoberto) de
ethereum. Até ao final da semana
passadaovalorde todas ascripto-
moedas juntas tinha caido cerca
de20%, oquelevouaque oseu va-
lor de mercado atingisse niveis
abaixo da capitalizagio registada
momentos antes de Donald
Trump tomar posse como o novo
Presidente norte-americano em
janeiro deste ano. E caso para di-
zerqueaapostanaquedada crip-
tomoeda veio no momento certo.
A pardisso, Gongalo Carreira

da Silva contacom CFD (contra-
tos por diferenca, que permitem
especular sobre o preco dos ati-
vos) sobre o Nasdaq e o Nasdaq
100, indices fortemente tecnolo-
gicos. Daqui para a frente, o joga-
dormostra-se mais indeciso, ten-
do em conta o atual momento do
setoreripto - que acompanha ha-
bitualmente nos investimentos
reais. “Tenho agora de perceber
qualaconstruciode mercado das
criptomoedas”, sendo que estas
deverio manter-se na sua cartei-
ra por serem “ativos volateis” e,
por isso, ser mais ficil beneficiar
das flutuacoes de prego.

Por seu lado, Maria Goethe
explica que na carteira real tem
agoes de empresas chinesas, mas
que nio tem certezas quanto aos

investimentos futuros no Jogo da
Bolsa. “Estou a tentar perceber
como funciona e vou pesquisando
empresas ¢ investindonelas”, dis-
se a0 Negocios.

Certo ¢ gque o caminho nio
estd facilitado, tendo em conta os
maximos do mercado acionista.
Por outro lado, depois de outubro,
um més particularmente mau
para o setor cripto e para a maior
criptomoeda do mundo, abitcoin,

que registou o seu primeiro sal-
do mensal negativo desde 2018
osanalistas ndo se comprometem.
Arecuperacio nio deverd ser
imediata, uma vez que nio se an-
tecipam catalisadores, Existem,
no entanto, sinais de que o setor
possa estar a recuperar com mais
capital aentrar em ETF cripto.m

JOGO DA BOLSA

0 Jogo da Bolsa ja estd no terreno e
termina a 28 de novembro. As diver-
sas classificagdes serdo divulgadas
nos dias Uteis no site jogodabol-
sa.jornaldenegocios.pt e na versio
impressa do Jornal de Negacios. Até
aofinal dainiciativa estas classifica-
des serdo sempre provisorias e po-
derdo ser alvo de corredes.

Todos os dias € retirada uma classi-
ficagdo provisoria da Classificagdo
Global, da Classificacdo Universita-
ria e da Classificacdo Universo ISC-
TE Business School, que é divulgada
no dia seguinte também no jornal
impresso. As tercas-feiras é divulga-
do o vencedor semanal. O Jogo da
Bolsa 2025 é um passatempo orga-
nizado pelo Negdcios em parceria
com a GoBulling e com o ISCTE Busi-
ness School, e ainda o apoio do Cal-
deirdo de Bolsa.

CLASSIFICACAO GERAL - DIA 12 DE NOVEMBRO CLASSIFICACAO CLASSIFICACAO UNIVERSO
DADOS PROVISORIOS RETIRADOS AS 17 HORAS UNIVERSITARIA ISCTE BUSINESS SCHOOL

Codigo Valor val. Codigo Valor val. Cadigo Valor val. Cadigo Valor val.

do utilizador da carteira (%) do utilizador da carteira (%) do utilizador da carteira (%) do utilizador da carteira (%)
1 react25 192 491,07 € 92,49% 26 Tpires2013 114 927,36 € 1493% 1 Cadtia 186193,11€ 86,19% 1 cserrra87 136 871,04 € 36,87%
2 Catia 186 193,11 € 86,19% 27 LudgeroTeixeiraaaa 114 873,74 € 14,87% 2 Maria Goethe 159 03712 €  59,04% 2 DiogoSantana 120 873,89 € 20,87%
3 Itisil0o00 18182371 € 81,82% 28 Botal997 114 620,32 € 14,62% 3 RicardoGomes 141 25497 €  41,25% 3 Diogo Oliveira 115 935,83 € 15,94%
4  Marco082 174 690,05 € 74,69% 29 etruden 114 323,76 € 14,32% 4  Diogo Oliveira 11593583 € 1594% 4 AndreGoncalvesl 114 212,10 € 14,21%
5 Maria Goethe 15903712 € 59,04% 30 AndreGoncalvesl 114 212,10 € 14,21% 5 Tpires2013 11492736 € 14,93% 5 TPetro 11182318 € 11,82%
6  epilifl979 148 290,81 € 48,29% 31 Nuno Carvalho 113 393,25 € 13,39% 6  AndreGoncalvesl 11421210 €  14,21% 6 Luis cruz 109 553,10 € 9.55%
7 RicardoGomes 141 254,97 € 41,25% 32 Clown 113 318,53 € 1332% 7 MiCampos 11306493 € 13,06% 7 IPLM 106 675,89 € 6,68%
8 afinvestmentspt 141 121,35 € 41,12% 33 MiCampos 113 06493 € 13,06% 8 TPetro 11182318 € 11,82% 8 RVicente 106 11574 € 6,12%
9 Saraguintela 13913923 € 39,14% 34 TPetro 1M1 823,18 € 11,82% 9 rogeriolima 109 652,83 € 9,65% 9 MatildeCoelho 105 407,28 € 541%
10 tiagop 138 627,07 € 38,63% 35 Kingcabaco 111 621,71 € 11,62% 10 MatildeCoelho 105 407,28 € 5.41% 10 patinhoo 10379785 € 3,80%
11 cserrra8? 136 871,04 € 36,87% 36 rmfernandes79 111 495,89 € 11,50% 11  29Paupério 104 83985€  4,84% 11 Gutiiiil 10373312 € 3.73%
12 claudinho 135 518,08 € 35,52% 37 ruicampos 110 483,47 € 10,48% 12 patinhoo 10379785€  3.80% 12 Rui Baptista 103 222,09 € 3,22%
13 CACO1957 130 03990 € 30,04% 38 Levi 1993 110 421,28 € 10.42% 13 joralexsil79 103 450,99 € 3,45% 13 Damigz 102 875,26 € 2,88%
14 gundisalvus_7 128 385,71 € 28,39% 39 rogeriolima 109 652,83 € 9,65% 14 AlexandreBoyko 103 401,84 € 3,40% 14 herbatsys 102 722,55 € 2,12%
15 Mirandag4 128 279,36 € 28,28% 40 Grizzly 73 109 604,06 € 9,60% 15 Joka 103 002,94 € 3,00% 15 Eduardo Almeidal 102 096,16 € 2,10%
16 divel033 124 239,87 € 24,24% 41 bicfil 109 566,02 € 9,57% 16 Joana Almeida 102 350,30 € 2,35% 16 Dario Martins 101 813,54 € 1,81%
17 santamariamayor 12213893 € 22,14% 42 Luis cruz 109 553,10 € 9,55% 17 Eduardo Almeidal 102 096,16 € 2,10% 17 memb 101 559,46 € 1,56%
18 KRIS 121 980,90 € 21,98% 43 LilianaGomes 108 700,53 € 8,70% 18 JoaokM 101 778,87 € 1,78% 18 Bruno Soutilha 101 434,69 € 1,43%
19 DiogoSantana 120 873,89 € 20,87% 44 JORO BORGES 108 160,67 € 8,16% 19 Pikachu 101 406,47 € 141% 19 afonsopinheir0 10117213 € 1,17%
20 pedronunes54 119 571,55 € 19,57% 45 diogofarto 107 718,08 € 7.72% 20 afonsopinheir0 10117213 € 1,17% 20 Sandra Soares 100 880,33 € 0,88%
21 nevogildelousada 119 290,21 € 19.29% 46 FBRAZAOD 107 609,74 € 761% 21 Sandra Soares 100 880,33 €  0.88% 21 RMP1963 100 839,70 € 0,84%
22 Diogo Oliveira 11593583 € 15.94% 47 JPLM 106 675,89 € 6,68% 22 BernardoSousa 100 82141 € 0,82% 22 giRfl 100 662,29 € 0,66%
23 ojoacsousal9ve 115 703,95 € 15,70% 48 tubaraol23 106 468,22 € 6,47% 23 PedroRochaFinance 100 733,79 € 0,73% 23 pixebek 100 657,37 € 0,66%
24 Flavio 115 658,57 € 15,66% 49 thiagosrodr 106 373,61 € 6,37% 24 pixebek 100 657,37 € 0,66% 24 joaospereira 100 589,42 € 0,59%
25 humbertocapitalista 114 963,76 € 1496% 50 pmendes 106 180,76 € 6,18% 25 Marcocarvalholl 100 63672 €  0,64% 25 Berna 10053332 € 0,53%

Aprenda a investir
como os tubaroes

Com 100.000€ virtuais, jogue no mercado
financeiro e liberte o investidor que ha em si.

A BOIJS

\

jogodabolsa.negocios.pt

Market Data:
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Como a IA esta a transformar
0S neg(')cios

O Negocios, em parceria com a PONTUAL — I'T Business Solutions,

langa um novo podeast que explora o impacto da Inteligéncia Artificial
na economia. Com lideres de grandes empresas como convidados
e com analises aprofundacas, oferece uma visio clara das oportunidades

e dos desafios para empresas e profissionas.

negocios

Tem as respostas.
Km parceria com: Ouga agora:

pontual 10
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CAMILO LOURENCO
Analista de Economia
camilolourenco@gmail.com

A ministra do Trabalho anunciou no
parlamento que o Governo esld a pre-
parar o lancamento de contas-poupan-
¢a. Aideia ¢ eriar outros instrumentos
financeiros (ao estilo das ISA do Reino
Unido e IRA dos UA), para além dos
existenles, em que 0s portugueses po-
dem aplicar o aforro.

Aideia ¢ bem-vinda. Os portugueses
(e 0s europeus em geral) sdo demasiado
conservadores em matéria de investi-
mentos. SO em depositos estiio aplicados
197 mil milhdes de euros segundo o Ban-
code Portugal. Qual é o problema dos de-
positos (aprazo)? Rendem taxas de juro

pouco superiores a 1,2% o que, deduzidas
do IRS (28%) e da taxa de inflacio, di
rentabilidade negativa. Dai a ideia de
criar outros instrumentos financeiros
que proporcionam beneficios fiscais. De
que beneficios estamos a falar? Nio sa-
hemos. Rosilia Ramalho remeteu a ques-
tdo para o ministro das Financas, que esti
aestudar o assunto.

0 governo devia enquadrar a criacio
de novos instrumentos financeiros numa
estratégia nacional que passe por rever
todo o enquadramento da Seguranca So-
cial, na componente das pensoes. No par-
lamento a ministra referiu-se i comissio

\ Por a poupanca no mercado de capitais

liderada pelo professor Jorge Barros, que
estd arevera Seguranca Social, cujas fun-
dacdes estio a ser abaladas pelas altera-
¢des demogrificas.

E por isso que o Governo devia lancar
uma estratégia nacional que encoraje os
portugueses a apostarem em regimes
complementares a reforma publica (as-
segurada pela Seguranca Social). As con-
Las-poupancaseriam apenas um dos ins-
trumentos financeiros que serviriam este
objetivo. E altura de olhar de frente para
oproblemadas pensdes, cujo sistema esti
falido... a0 contrario do que diz a genera-
lidade da classe politica.m

OUuRo,
INCENSO
E BIRRA

CATARINA MILAGRE
Jurista e advogada de
Direito Publico,
especializada na drea de
Energia e Recursos Naturais

Falta-nos aceitar
que a energia limpa
ndo ¢ apenas uma
questdo de origem,
mas também de uso
e de moderacio.

A transicio energética
¢ mais cultural do que tecnologica

alamos da transicio energética
como se fosse apenas uma ques-
tio de tecnologia: painéis solares,
hidrogénio verde, baterias e algo-
ritmos. Medimos o sucessoem gi-
gawatts instalados e toneladas de
(02 evitadas, mas o verdadeiro
desafioda transi¢iondo é técnico

¢ cultural. Porque mudar siste-
mas ¢ ficil; mudar mentalidades,
muito menos.

A transiciio energética exige
mais do que inovacio: exige intros-
pecio. Continuamos a tratar a
energia como um direito absolu-
to,ilimitado, sempre disponivel ao
toque de um botiio. Acreditamos
que bastasubstituir fontes fosseis
por renoviveis pararesolver o pro-
blema, como se a mudanca de
combustivelimplicasseautomati-
camenteamudancade modelo. 2
uma ilusio conveniente: que po-
demos continuar iguais, apenas
com umaauraverde.

A cultura da abundéancia so-
brevive dentro da propria susten-
tabilidade. Multiplicamos carros
elétricos, mas mantemos a logica
de posse individual e o culto da
mobilidade privada. Falamos de
“cidades verdes”, masresistimos a

reduzir o espaco do automovel.

Prometemos “crescimento lim-

po”, mas continuamos a medir a

prosperidade pela expansio ma-

terial. A tecnologia, pormais avan-

cada, ndo corrige estacontradiciio
apenas adisfarca.

Também o Direito procura
acompanhar esta metamorfose,
Criataxonomias, metas de descar-
bonizagio, relatérios ESGeinstru-
mentos de compensagiio, mas as
normas, porsiso, nio transformam
culturas. Podemimporcomporta-
mentos, nunca convicgoes, £ a

transi¢io energética precisa de
convicgoescoletivas — deumaéti-
capartilhada, de responsabilidade
edelimites.

Oproblema équeaculturado-
minante foi construidasobre ane-
gaciodolimite. Aideia de conten-
o soa regressiva numasociedade
que hd décadas confunde liberda-
de com consumo. Queremos sus-
tentabilidade sem abdicar do con-
forto, transicio sem friccdo, mu-
dangasemperda. Falta-nos aceitar
queaenergialimpando é apenas
uma questio de origem, mas tam-

bémde uso e demoderacio.

Atransformacionecessiriaé,
portanto, de valores. Exige repen-
sar o que significa progresso e
questionarapropriaideiade bem-
-estar. Implica compreender que
aenergiando ¢ apenas um produ-
to economico, masumvinculo so-
cial eético:a formacomoaprodu-
zimos, distribuimos e consumi-
mos revelaquemsomos eaquiloa
que damos prioridade.

Talvez por isso a transicio
avance tdo lentamente. Porque
ndo éatecnologia que falta, éadis-
posicio paramudar de vida. Que-
remos um planeta sustentivel,
mas sem alterar o modo de habi-
tar o mundo. A transiciio energé-
ticaé, afinal, umespelho: devolve-
-nos aimagemde uma civilizagiio
que sabe o que precisa de fazer,
mas ainda hesita em faz¢-lo.

No fim, a energia decisiva nio
vira do vento nem do sol, mas da
imaginaciio e da coragem moral
pararedefinir o essencial. Semesta
mudanga cultural, continuaremos
ainovarpara permanecer no mes-
mo lugar.m

Coluna quinzenal & quinta-feira
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Observacdes sobre

o impacto das
politicas para toda
asociedade e dos
efeitos a médio e
longo prazo por
oposicdo as de efeitos
imediatos e dirigidas
apenas a certos
grupos da sociedade.

maovisivel@gmail.com
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CARLOS
ALBUQUERQUE

ALBUQUERQUE

Vitoria Clara:

o poder

dos slogans

m slogan ou um nome podem
identificar missoes de forma
abrangente. Fazer memorizar
valores, beneficios e objetivos.
Diferenciar e dar coeréncia a
praticas reais. E mobilizar efe-
tivamente as pessoas.

Hii 50 anos que o “Porque
nosmerecemos” da L'Oréal, di
poderamulher e asuaautono-
mia. )" Justdoit” daNike,im-
peledacio, aatividade eaode-
sempenho. “Save Money. Live
Better”, da Walmart, mostra
bem-estar pessoal na poupan-
¢a dos precos baixos. Ena De
Beers, desde 1947, sabe-se que
“Um Diamante ¢ para Sem-
pre” na eternidade e no com-
promisso de amor.

s novos partidos querem
por-se para além daideologia.
Comnomes fortes, simbolicos
eemocionais, O Chegaquer-se
descontente e com sentido
emocional de urgéneia e indig-
nagdio. Mais a direita, 0 Ergue-
-te, apeladaciio comona Mar-
cha Sobre Roma, de Mussoli-
ni. No Franca Insubmissa faz-
-se o contraponto do Maio de
68 a0 Reagrupamento Nacio-
nal, dadireita radical. A Alter-
nativapara a Alemanha trans-
mite rutura com o status quo,

“Votaram 93.081 socios
nas elei¢aes, confirmando
que o recorde do Guinness

mora

mesmo na Luz’.

A BOLA,
9 DE NOVEMBRO DE 2025

num nacionalismo antissitua-
cionista e critico da UE. Em
Espanha, o Vox, traz a voz do
povo ignorado, num contexto
nacionalista e tradicional da
palavralatinaque lhe dinome.
E, fundamentalmente, o
MAGA (Make America Great
Again), temaqualidade deum
slogan comafor¢adeumideal
que motiva milhdes de cida-
dios. Nomessimples, gerando
sensacoes de pertenca, foradas
discussoes doutrindrias,

Os candidatos a PR tém
slogans que caracterizamasua
missdo. Marques Mendes na
continuidade no sistemade“0
Valor da Experiéncia”. Gou-
veiae Melo, com“0 Meu Par-
tido ¢é Portugal”, entende-se
acimados partidos. Cotrimde
Figueiredo “Imagina Portu-
gal”, colocando o sonho deum
futuro melhor noideal dos elei-
tores. Antonio.José Seguro diz
que “Este ¢ 0 momento para
derrotarmos o medo e erguer-
mosaesperanca”. Antonio Fi-
lipe usa “Com o Povo, Por
Abril, Por Portugal”, esquecen-
do que os mais velhos ndo tém
50 votos como no Benfica.

“Rumo aos 100.000” levou
0 Benfica ao recorde do Guin-
ness. A maioreleicionumclu-
be, em todo o mundo. Umslo-
gan motivador e desafiador na
concretizacio de um objetivo
comum. Umavitoriaclara. In-
felizmente, em Portugal, o
compromisso desafiador ndo
faz parte do cardapio dos nos-
sos governantes. Apenas “fazer
mais e melhor” que ¢ como
quemdiz, “ciestamose cique-
remos estar”, Semcoragem, B
Sem Visdo nem missio. m

PEDRO
BRINCA

Trabalho
temporario
permanente

situacio dos médicos tarefeiros
faz-me lembrar um famoso
sketch do Gato Fedorento, em
que Ricardo Aratjo Pereira goza
com a posiciio de Marcelo Re-
belo de Sousa sobre a interrup-
¢do voluntaria da gravidez: “E
proibido, mas pode-se fazer.”

Aleiestabelece um conjun-
to de situagoes excecionais que
permitem a prestagio de traba-
lho temporirio, nas quais o uso
sistematicoereiterado dorecur-
soaeste tipo de solugdes ¢ difi-
cil de enquadrar, mas que pare-
ce generalizar-se ndo s6 no pro-
prio aparelho do Estado, como
em todo o tecido empresarial
portugués.

Cinco dos 20 maiores em-
pregadores em Portugal sdo pre-
cisamente empresas de trabalho
temporzrio. Isto reflete um pais
comlegisla¢io laboral esquizo-
frénica, que consegue ficar em
terceiro lugar no ranking de pai-
ses com maior rigidez laboral da
OCDE, mas, ao mesmo tempo,
em terceiro lugar na Unidio Eu-
ropeia em termos de contratos
atermo certo. Pagamos o custo

“Este fim de semana, sem que

nada o fizesse prever, e a
ultima hora, os médicos

prestadores de servicos que
asseguram reqularmente que
as populacoes da Peninsula de
Setuibal tém o servico que lhes é
devido, manifestaram a sua
indisponibilidade.”

MINISTERIO DA SAUDE, LUSA,

13 DE SETEMBRO DE 2025

da ineficiéncia de termos um
mercado de trabalho muitorigi-
do, mas nem sequer protegemos
obem politico daestabilidade no
emprego.

Voltando aos médicos, nada
disto ¢ bom. O empregador,
como no caso aludido na frase
citada, tem mais dificuldades em
assegurar o normal funciona-
mentodosservigos. Quem pres-
ta o servico tem uma relagio
mais preciria e instavel, do pon-
to de vista financeiro. Para o
utente,oservicoserd pior, refle-
tindo falta de estabilidade no
acompanhamento e de coorde-
nacio dasequipas. Tudoistoéa
consequéncia de um colete de
forcas em que o Estado se mete
com legislagio laboral e regras
de contratagiio publica draco-
nianasque, depois, oproprio Es-
tado tem de inventar formas
criativas de contornar. Limita-
dos porestas, as administragoes
hospitalares preferem contratar
tarefeiros porque estesatos ape-
nas estio limitados pelo orca-
mento do hospital, ao contririo
da contratagio regular que im-
plica um cumprimento de uma
pandplia de regras que tornam
impossivel fazé-lo. Ao ponto de
os proprios médicos preferirem
despedir-se para ir prestar ser-
vicos no mesmo hospital como
tarefeiros.

O trabalho temporirio € tio
importante como necessirio,
mas deve ser usado, como prevé
alei, parasituagoes excecionais
eimprevisiveis,semo cariter de
regularidade que asdeclaragoes
do Ministério da Satde poe tao
claramente a nu. O populismo
legislativo tem sempre umlimi-
te:arealidade. m
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té ha bem pouco tem-
po,omercado dos Es-

tados Unidos eraqua-
seirrelevante nas es-

tatisticas do turismo portugués.
Em 2019, representava me-
nos de 4% dos hospedes estran-
geiros, Cineo anos depois, os da-
dosdo INE e do Banco de Portu-
gal confirmam o retumbante
crescimento: os EUA foram em
2024 0 3.° maioremissor de hos-
pedes estrangeiros, com uma
quota de mercado de 11,8% (2,2
milhdes); ¢ 0 4.° em dormidas,

Turistas Americanos — “You can’t

comumaquotade9,2% (5,2 mi-
Ihdes). Isto representa um cres-
cimento, face a 2023, de 12%, em
ambos os indicadores. Quanto as
receitas, aproximaram-se de 3
mil milhdes de euros, mais do do-
bro dos valores pré-pandemia.
E, claro, parala dos dados es-
tatisticos, a observacio empiri-
ca: 0s americanos, entre eles es-
trelas de Hollywood, sdo presen-
¢a didria nos centros historicos
das nossas cidades, nos hotéis de
luxo, nas quintas do Douro, no li-
toral alentejano e algarvio. Um

Publicidade

Autoridade di
Concorréncia

1. Nos termos e para os efeitos previstos no n.? 2 do artigo 47.2 da Lei n.2

19/2012, de 8 de maio, torna-se publico que a Autoridade da Concorréncia

recebeu, em 7 de novembro de 2025, uma notificacdo prévia de uma operacio

de concentracdo de empresas apresentada ao abrigo do disposto no artigo

37.2 do referido diploma.

2. A operagdo de concentracdo consiste na aquisicdo, pela MSOF Beacon, LLC

(“MSOF”), do controlo exclusivo sobre as sociedades Potters Intermediate

Holdings, L.P,, TRF-Potters Blocker (US), LLC, e Potters Intermediate Holdings

GP, LLC, e cada uma das suas subsididrias (em conjunto, “Potters”).

3, As atividades das empresas envolvidas s3o as seguintes:

* MSOF - sociedade americana, de responsabilidade limitada, que & indireta
e exclusivamente controlada pela Macquarie Group Limited, grupo
diversificado de servigos financeiros que fornece aos clientes gestdo de
ativos, servicos bancarios de retalho e empresariais, gestao de patrimdnio,
bem como consultoria e solugdes de risco e capital em divida, agBes,
mercados financeiros e commaodities.

* Potters - sociedades norte-americanas dedicadas a ciéncia dos materiais
para infraestruturas, especializadas principalmente no desenvolvimento,
produgdo e fornecimento de microesferas de vidro solidas e ocas (também
conhecidas como “contas de vidro” e “bolhas de vidro”). As microesferas
de vidro da Potters sdo utilizadas principalmente em aplicagfes de
seguranca nos transportes, tais como marcagbes rodovidrias, pistas de
aeroportos e barreiras de protegdo. As microesferas de vidro da Potters sao
comercializadas em Portugal.

4. Quaisquer observacdes sobre a operagdo de concentragdo em causa

devem identificar o interessado e indicar o respetivo enderego postal, e-mail

e n.? de telefone. Se aplicavel, as observagbes devem ser acompanhadas de

uma vers3o ndo confidencial, bem como da fundamentagdo do seu cardcter

confidencial, sob pena de serem tornadas publicas.

5. As observacbes devem ser remetidas & Autoridade da Concorréncia,

no prazo de 10 dias dteis contados da publicacdo do presente Aviso,

indicando a referéncia Ccent 85/2025 — MSOF / Potters, através do e-mail
adc@concorrencia.pt.

publico ruidoso, exigente e em
rapido crescimento.

Como ¢ que isto comegou? O
salto deu-se no pos-covid, quan-
do o dolar forte, as poupancas
acumuladas e a vontade de via-
jarconvergiram com uma estra-
tégia de promogio on e offli-
ne muito eficaz. A campanha
“Close to US. Close to Portugal”,
que andou digital e fisicamente
em Times Square, foi um gran-
de push no posicionamento do
nosso pais nos KUA. Ao mesmo
tempo, a TAP, a United, a Delta
¢ a American Airlines duplica-
ramligagdes diretas: mais de 120
voos semanais em 2024, entre
12 cidades norte-americanas e
seis aeroportos portugueses.
Com apenas sete horas de voo
desde Nova lorque (JFK) e
6h30 desde Boston, Lisboa éa
porta de entrada atlantica na
Europa, mais proxima, mais es-
tiavel e menos saturada (toda-
via... ver 0o P.S.) do que Paris,
Roma ou Bareelona.

Quem siio os turistas ameri-
canos? Segundo o WTTC, o tu-
rista norte-americano ¢ dos que
mais gasta por viagem na Euro-
pa, com uma média superior a
2.000 USD. Quando entre nos,
mais de metade escolhe a Gran-
de Lisboa, 21% o Norte e 11% o
Algarve. Veem o pais como um
destino seguro, auténtico e cul-
turalmente rico. Pertencentes
sobretudo as classes média-alta
ealta, destacam-se peloelevado
poder de compra e pelo interes-
se pela cultura, historia, gastro-
nomiae enoturismo. O segmen-
to de luxo é particularmente re-
levante, e muitos turistas ameri-
canos consideram Portugal um
destino de luxo premium e tém
uma percecio muito positiva das
experiéncias portuguesas neste
segmento. Procuram hotéis-bu-
tique, resorts de cinco estrelas e
experiéncias exclusivas, como
roteiros vinicos e jantares de au-
tor. O tamanho do quarto é a ca-
racteristica mais valorizada pe-

los viajantes norte-americanos
em hotéis de luxo. Costumam
viajar em casal ou em pequenos
grupos ¢ sio ficis a programas
internacionais dos hotéis de
marcas internacionais, Valori-
zam em Portugal o que conside-
ram faltar noutros destinos eu-
ropeus: espaco, amabilidade e
escala humana.

Impactos e oportunidades
O efeito destes “novos” turistas ¢
notorio. Por um lado, o que ha
muito procurdvamos: diversifi-
cacdio de mercados para Portu-
gal; aumento do gasto médio;
prolongamento do turismo para
ld da época alta e (alguma) dis-
tribui¢io no territorio. Poroutro,
aoportunidade para novos pro-
jetos e tipos de experiéncias, do
enoturismo a gastronomia e ao
wellness, do story telling is ex-
periéncias na cozinha dos hotéis.
A par destes (mas com alguns
pontos de stresse), projetos de
turismo residencial e expansio
de grandes cadeias hoteleiras,
Mas ha riscos: a pressio so-
bre o imobilidrio, a escassez de
RH e a necessidade de garantir
autenticidade, num pais que quer
crescer. IS grande a nossa respon-
sabilidade de preservar a auten-
ticidade que os atraia e que nos
caracteriza.

Soft power atlantico

Aentradaem for¢adosamerica-
nos na Europa acontece num
momento de relacoes transatlin-
ticas tensas e de instabilidade po-
litica e econdmica em Washing-

Valorizam em
Portugal o que
consideram faltar
noutros destinos
europeus: espaco,
amabilidade e
escala humana.

judge a book by its cover” (I11)

ton. Ainda assim, o turismo per-
manece (so far...) um territorio
dencutralidade. E que o turismo
pode parecer apolitico, mas nio
¢. E hoje muito mais do que la-
zer: ¢ economia, ¢ diplomacia, ¢
projecio. Ao atrair visitantes, in-
vestidores e novos residentes
americanos, o turismo ¢ um ins-
trumento que permite a Portu-
gal consolidar-se como hub rela-
cional entre continentes. E isso
tem implicacdes que ultrapas-
sam o setor, desde logo, porque
reforga lagos culturais, mas tam-
bém econémicos e estratégicos.

Deummercado quase inexis-
tente paraum protagonista des-
tacado em cinco anos, o caso
americano mostra que Portugal
soube aproveitar o momento. ()
desafio agora ¢ transformar o
boom em fluxo sustentado, ga-
rantindo que o “efeito-dolar” se
traduz em valor duradouro para
0 pais, e sobretudo para quem
aquivive.m

P.S. O reverso da medalha.
O entusiasmo dos americanos
choca de frente com o caos no
aeroporto de Lisboa, cronica-
mente saturado e agora ainda
mais pressionado pelo novo sis-
tema europeu EES (Entry/Exil
System). Como jd o dissemos,
tem tudo para ainda correr pior,
visto que obrigardjd em dezem-
bro ao registo biométrico de
passageiros ndo Schengen. As
longas filas a chegada e a parti-
da sdo um péssimo postal de
Lisboa. Se queremos ser o “ga-
leway”atldntico, o Pais precisa
de infraestruturas a altura.
Simples. Esperamos pelas pro-
metidas e anunciadas melho-
rias.

Terceiro e Ultimo episodio da série
dedicada ao mercado norte-ameri-
cano na Europa, este agora sobre
Portugal.

Coluna mensal & quinta-feira
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ANNE KRUEGER

Antiga economista-chefe do
Banco Mundial e antiga
diretora-geral adjunta do
Fundo Monetdrio Internacional,
€ investigadora sénior e
professora de Economia
Internacional na Faculdade de
Estudos Internacionais
Avancados da Universidade
Johns Hopkins e membro
sénior do Centro para o
Desenvolvimento Internacional
da Universidade de Stanford

Confrontados com a
ameaca de graves
perturbacoes
economicas, a
maioria dos lideres
nacionais sentiu que
nao tinha outra
escolha a ndo ser
negociar e aceilar
condicoes que
favorecem
fortemente os
interesses norte-
-americanos.

Os argumentos a favor
de uma organizacao multilateral
de comércio sem os EUA

esde janeiro que o mun-
D do tem assistido, com es-

tupefagio, as medidasda
Administracio do Presidente
norte-americano, Donald
Trump, que tém minado todos os
pilares da ordem economica que
o0s Estados Unidos ajudaram a
construir e que defenderam com
orgulho durante grande parte do
século passado.

Os principios da ordem eco-
némica internacional do pos-
-guerra — ndodiscriminagio en-
tre parceiros comerciais, trata-
mento justo das empresas es-
trangeiras nos tribunais nacio-
nais e adesdo ao Estado de direi-
to, conforme consagrado no
acordo que constitui a Organiza-
¢io Mundial do Comércio
(OMC) — lancaram as bases
paraoito décadas de prosperida-
de e reducio da pobreza sem
precedentes. Embora os econo-
mistas ainda debatam se o co-
mércio foi o principal motor do
crescimento global ou simples-
mente um facilitador chave, pou-
cos contestariam que a liberali-
zacdo do comércio desempe-
nhou um papel fundamental.

Dado este historial, ndo é de
surpreender que os aumentos
generalizados e especificos das
tarifas alfandegdrias impostas a
muitos paises pela Administra-
¢io Trump, que violam os limi-
tes tarifirios negociados no im-
bito da OMC, tenham chocado
os aliados dos Estados Unidos.
0 convite de Trump aos diferen-
tes paises para “negociarem” re-
dugdes tarifirias representa ou-
tra violagio do sistema multila-
teral baseado em normas, dado
que estas negociacoes tém sido
estritamente bilaterais. Estas
acdes violam o principio de na-
¢io mais favorecida da OMC,
que proibe os Estados-membros
de aplicarem diferentes barrei-
ras comerciais a diferentes pai-
ses, exceto sob acordos formais
de livre comércio. Ao aumentar
as tarifas acima dos limites esta-

belecidos nos acordos daOMC,
ogovernonorte-americano inje-
tou uma enorme incerteza no
sistema comercial global.

As conversacoes com a Co-
reia do Sul, por exemplo, s6 co-
megaram depois de as negocia-
¢oes com o Japdo terem sido
aparentemente concluidas. Em-
bora os EUA tenham concorda-
do reduzir a tarifa sobre as im-
portagoes de automaveis japo-
neses para 15%, a taxa para os
carros sul-coreanos permancce
em 25%, enquanto se aguarda
um acordo final. Nem sequer o
acordo EUA-México-Canada
ofereceu qualquer protecio, pois
0s parceiros regionais dos EUA
viram-se obrigados a negociar
em separado.

As distor¢des nio se ficam
por ai, Além das tarifas, a Admi-
nistracdo Trump exigiu que os
seus parceiros de negociaciio se
comprometessem com niveis fi-
xo0s de investimento direto es-
trangeiro nos EUA. Da mesma
forma, como condi¢io para
aprovar avenda da US Steel ajja-
ponesa Nippon Steel, a Adminis-
tracio garantiu uma “golden
share” que concede ao governo
federal direitos de veto sobre as
decisdes corporativas.

Na esséncia, a estratégia co-
mercial de Trumpassenta na td-
tica “dividir para reinar”. Con-
frontados com a ameaca de gra-
ves perturbagoes economicas, a
maioria dos lideres nacionais
sentiu que ndo tinha outra esco-
lha a ndo ser negociar e aceitar
condi¢oes que favorecem forte-
mente os interesses norte-ame-
ricanos.

Tudo isto ressalta a necessi-
dade urgente de 0s membros da
OMC organizarem uma respos-
tacoordenada. Paratal, o primei-
ro-ministro canadiano, Mark
Carney, propos que 0s maiores
blocos comerciais do mundo
em particular a Unido Europeia
e 0 Acordo Abrangente e Pro-
gressivo para a Parceria Trans-

pacifico (CPTPP) — unissem
forcas e formassem uma nova
coligacio multilateral. Agindo
coletivamente, este grupo teri
um poder de negociacio muito
maior do que qualquer pais po-
dera alcangar sozinho,

No entanto, a proposta de
Carney levara tempo a imple-
mentar, dado que os dois princi-
pais blocos comerciais operam
sob regras e padroes diferentes
que terdo de ser conciliados. O
CPTPP, formado pelos partici-
pantes originais da Parceria
Transpacificoapds aretirada dos
Estados Unidos no primeiro
mandato de Trump, oferece um
modelo atil.

Em alternativa, os membros
da OMC poderiam criar uma
nova Organizacio Global do Co-
méreio (OGC), adotando o acor-
do de constitui¢io daOMC ein-
corporando 0s mecanismos exis-
tentes, como 0 Mecanismo de
Resolugiio de Litigios. A adesio
estaria aberta a qualquer pais
disposto a acatar essas normas.
Se os paises da UE e do CPTPP
aderissem, ¢ provavel que outros

incluindo a Coreia do Sul
seguissem o exemplo.

Sem duvida que a
OMC precisa de
ser modernizada,
especialmente no
que diz respeito ao
comércio
eletronico, as
subvencdes e ao
comércio de
servicos, mas ¢
urgente restaurar
a integridade do
sistema comercial

global.

I fundamental que s proce-
dimentos de adesio sejam sim-
ples, garantindo a continuidade
das normas da OMC. Com a
unido da maioria dos paises de
todo o mundo que realizam tro-
cas comerciais, grande parte do
valorpratico daOMC poderiaser
preservado até que os Estados
Unidos decidam mudar de rumo.

Jaexiste um precedente para
este tipo de iniciativa. Depois de
0s EUA terem blogueado as no-
meagoes para o Orgio de Recur-
so da OMC, entre 2017 ¢ 2019,
47 membros responderam for-
mando o Acordo Provisorio
Multilateral de Arbitragem de
Recursos, que permite aos mem-
bros participantes resolver dis-
putas sem o envolvimento dos
Estados Unidos.

Os Estados Unidos represen-
tam cerca de 10% a 12% das ex-
portagdes globais, enquanto a
quota da China é de aproxima-
damente 15%. Mesmo que a
0GC s representasse 60% do
comércio internacional, o seu
poder de negociacio coletiva ex-
cederia em muito o dos EUA,
tornando ineficaz a tdtica de
Trump de dividir para reinar.
Mais importante ainda: estauni-
dade poderia acabar por persua-
dir os decisores politicos norte-
-americanos a regressarem i
cooperaciio baseada em regras.

Sem duividaque aOMC pre-
cisa de ser modernizada, espe-
cialmente no que diz respeito ao
comeércio eletronico, as subven-
coes e ao comércio de servicos,
mas ¢ urgente restaurar a inte-
gridade do sistema comercial
global. Ao adotarem a iniciativa
de Carney ¢ formarem uma
0GC, as principais economias
podem reafirmar o seu compro-
misso com a cooperacio, a esta-
bilidade e a prosperidade parti-
Ihada, mantendo assim vivo o es-
pirito do multilateralismo e
abrindo caminho para as refor-
mas necessarias. m
Tradugdo: Carla Pedro
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0 PADDY DA wEB SuMMIT DIZ QUE
50 M 2027 VAI AVALISAR SE
0 EVENTO CONTINUARA POR CA.

MAS LEMBRA QUE NINGUEM
VIA POTENCIAL EM LISBOA.

PORTANTO, ESTA A ASSUMIR-SE
COMO UM GRANDE VISIONARIO,

4O MiNIMO, (

\

PODCAST IA

A inteligéncia artificial esta a mudar profundamente a forma como as empresas
gerem o seu maior ativo: as pessoas. Do recrutamento a retencdo de talento, da
produtividade ao hem-estar, os dados e os algoritmos estdo a tornar os recursos
humanos mais estratégicos, analiticos e eficientes. Nosegundo episodio de “l1A da
Economia” 0 tema é ““Pessoas e Dados” e Tiago Cunha, diretor de Parcerias da Fac-
torial Portugal, a conversa com a jornalista Marta Velho, explica como a tecnolo-
gia esta a redefinir os recursos humanos e a dar origema uma nova era de decisoes
baseadas em dados. Menos tarefas administrativas, mais tempo para a estraté-
gia e 0 bem-estar das equipas. Mas com uma certeza: “A IA vai mudar tudo, exce-

toas relagdes humanas.”
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AUTOMOVEL

Governo evita IUC a duplicar entre
final de 2025 e fevereiro de 2026

Os automobilistas que tenham
de pagar o Imposto tnico auto-
mavel (TUC) no final de 2025 ¢
depois novamente em fevereiro,
de acordo comas novas regras de
liquidacio do imposto, podem
contar comumanorma transito-
ria que evite, nestes casos, novo
pagamento logo nosegundo més
do proximo ano.

A garantia ¢ do Ministério
das Financas, que explica que o
diplomalegal que consagraas al-
teracoes estd ainda a ser prepa-
rado e que a proposta do Execu-

tivo “ird incluir umanorma tran-
sitoria a aplicar ao IUC devido
em 2026, evitandoa proximida-
de temporal entre quem pagou
[UCno final doano de 2025¢ 0
que sera devido em 2026

A explicaciio consta de um
comunicado emitido esta quar-
ta-feira pelo ministério tutelado
por Miranda Sarmento na se-
quénciada estimativa, avancada
pelo Jornal de Noticias, segundo
aqual havera cerca de “15mila
20mil” proprietirios de veiculos
que teriam de pagar o imposto

duas vezes num curto espago de
tempo.

Adecisio de alterar as regras
de pagamento do TUC foi anun-
ciada no ambito das medidas de
simplificacdio fiscal. Aideiaé que
emvezde,como até agora, 0 “selo
docarro”ser pago anualmente no
més de matriculado veiculo, pas-
se a haver um tnico periodo de
pagamento, igual para todos os
automobilistas, e que acontecerd
acadamésde fevereiro.

Uma formade, afirmouo Go-
verno na altura do anincio, se

evitarem situacoes de esqueci-
mento e de inevitdveis aplicacoes
de coimas,

O Ministério das Financas
vem agora dizer que “aproposta
do Governo para a alteracio do
momento do pagamentodo [UC
encontra-se, ainda, em fase final
de elaboracio™ e “deverd ser
oportunamente aprovada pelo
Conselho de Ministros para ser
posteriormente remetida para
discussioeaprovaciio da Assem-
bleia da Reptiblica”. m
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FATIMA BARROS
Presidente da Anacom

\|)n fessora de Economiana

Catolica Lisbon School of Bu-
siness & Economics teve um
papel importante quando es-
teve a frente da Anacom, o re-
gulador das telecomunica-
¢es. Agora, assume o desafio
delideraraFundagio Francis-
co Manuel dos Santos, uma
institui¢io que tem desempe-
nhado um papel importante
no fomentododebate em tor-
no do futuro da sociedade e
das proximas geracoes. m

VOLODYMYR

ZELENSKY

Presidente da Ucrania

As coisas ndo podiam estar a
correr pior ao Presidente
ucraniano, Além das dificul-
dades sentidas na linha da
frente, Zelensky vé-se agora
confrontado com um escan-
dalo de corrupcio na drea da
energia que envolve um em-
presdrio seu aliado e dois mi-
nistrosdo seu governo, da.Jus-
tica e da Energia. K certo que
0 Chefede Estado pediua de-
missiio dos dois governantes,
mas ocasoabala fortementea
reputaciio do pais, m



