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Sintese

O objetivo deste trabalho é estimar o impacto ha economia regional da cessagdo da atividade
da totalidade ou da maioria das empresas atualmente instaladas no CINM. Segundo a ACIF-
CCIM, um cendrio deste tipo seria consequéncia provavel de uma eventual decisdo da Comissdo
Europeia em processos em curso, suscetivel de criar uma situagdo de incerteza quanto ao
quadro regulamentar das empresas do CINM que afastaria a instalagdo de novas empresas e
levaria ao fim da atividade na Regido das empresas atualmente instaladas.

Caso se admita que todas as empresas atualmente instaladas no CINM cessem a sua atividade
na Regido, estima-se uma queda do VAB entre 8% e 10,4%, em percentagem do VAB de 2015, e
uma queda do emprego entre 3600 e 6400 empregos. Neste caso pode-se ter uma crise
econdmica semelhante a que se iniciou em 2011, em consequéncia da qual se verificaram niveis
elevados de emigra¢do, quedas da populagdo, niveis de desempego elevados e redugdo das
remuneracdes médias - efeitos que ainda hoje se fazem sentir.

Caso se mantenha alguma da atividade atual, mas em que empresas responsaveis por 80% do
VAB gerado atualmente no CINM cessem a sua atividade, os efeitos previstos no cenario
considerado também correspondem a uma crise grave, com uma queda do VAB de 6,4% a 8,8%
e uma perda de empregos entre 2900 e 5300.

Em termos setoriais, os resultados sugerem que os dois ramos de atividade mais afetados no
cendrio considerado seriam as atividades industriais (ramo 2) e de consultoria e servicos
prestados a empresas (ramo 8). Em segundo lugar viriam os ramos 4 (comércio, transportes,
armazenagem alojamento e restauracdo), 5 (informagdo e comunicacdes) e 6 (atividades
financeiras e seguros).

A redugdo de receitas fiscais que resulte da saida de empresas do CINM é um problema em si
mesmo. Se a despesa publica se mantiver ha um défice. Se aumentar, para compensar os efeitos
recessivos presentes no cendrio considerado, o défice agrava-se mais e inverte-se a trajetéria
de redugdo da divida publica, em percentagem do PIB, dos Ultimos anos. Se a despesa publica
se reduzir, para compensar a perda de receitas fiscais sem criar défice, agravam-se os efeitos
recessivos presentes no cendrio considerado. Os efeitos em termos de servicos publicos e de
investimento n3o podem deixar de ser ponderados, tanto mais que a perda de receitas fiscais
se ndo limita a perda dos impostos pagos pelas empresas no CINM que cessem a sua atividade
na Regido, devendo ser superior, pois havera uma perda de receitas que resulta da queda do
VAB.

Estes resultados foram obtidos com informacgdo estatistica muito limitada, desighadamente no
que diz respeito as rela¢cdes das empresas do CINM com a economia regional e, de forma mais
geral, as relagdes dos vérios ramos da economia regional entre si. Utilizaram-se varios métodos
para tentar aproveitar da melhor maneira a informagdo existente e os resultados sdo sensiveis
as hipoéteses adotadas.



O problema

A Associagdo Comercial e Industrial do Funchal (ACIF-CCIM) apresentou o seguinte
problema: qual o impacto que teria na economia da Regido Auténoma da Madeira a
cessacdo da atividade da totalidade ou da maioria das empresas atualmente instaladas
no Centro Internacional de Negdcios da Madeira (CINM)? Segundo a ACIF - CCIM, um
cendrio deste tipo seria consequéncia provavel de uma eventual decisdo da Comissdo
Europeia em processos em curso, suscetivel de criar incerteza sobre o quadro
regulamentar das empresas do CINM, que afastaria a instalagdo de novas empresas e
levaria ao fim da atividade na Regifo das empresas atualmente instaladas.

Para responder ao problema apresentado pela ACIF — CCIM é necessario ponderar os
seguintes aspetos:

a) Reducdo da producio e do emprego, devida ao encerramento da atividade das
empresas no Centro Internacional de Negdcios da Madeira (CINM). O nivel de
atividade é medido pelo VAB e pelo emprego.

b) Redugdo das receitas fiscais originadas diretamente pelas empresas instaladas no
CINM que cessem a sua atividade.

A informac3o estatistica publicada sobre a atividade das empresas instaladas no CINM
¢ limitada. Diz respeito a contribuigdo do CINM para as receitas fiscais regionais e, de
uma forma agregada, ao nivel de emprego e de investimento. Sobre a economia
regional, estdo publicados, sobretudo nas Contas Regionais e na Conta do Turismo,
dados sobre a produgdo, os consumos intermédios, o valor acrescentado, as
importagdes, as remuneracdes e o emprego, a um nivel agregado e, para algumas das
varidveis, com alguma desagregacdo por ramos de atividade.

O principal problema estatistico é que ndo existe informacdo publicada sobre as
relagBes econdmicas entre os varios ramos de atividade econdmica da Regido nem
sobre as rela¢des entre as diferentes empresas do CINM e as restantes empresas
regionais.

Para suprir esta falta de informacdo publicada foram utilizadas informagées e dados
sobre a economia regional fornecidos pela ACIF-CCIM, alguma informagdo quantitativa
e qualitativa publicada em diferentes fontes e estimativas propria obtidas com base nas
informacdes anteriores.



2. Dados e quadro de analise

Os impactos na economia regional no cendrio considerado pela ACIF - CCIM, em que se admite
que a totalidade ou a grande maioria das empresas atualmente instaladas no CINM cessariam a
sua atividade na Regido dependem do valor e da estrutura das relagdes econdmicas a montante
das empresas instaladas no CINM, sobretudo no que diz respeito as relagdes com outros ramos
de atividade dentro da economia regional.

H& informacdo estatistica sobre a Producdo, o VAB e o Emprego de cada ramo e da economia
regional, relativa aos anos de 2015 e de 2016. A Produgdo, o VAB e o Emprego das empresas do
CINM foram estimados com base em informac¢do fornecida pela ACIF-CCIM. Dentro das
restricdes impostas pela informacdo disponivel, procurou-se que os critérios utilizados no
calculo daquelas varidveis para as empresas no CINM fossem idénticos aos seguidos nas Contas
Regionais.

A informacdo estatistica existente sobre as relagbes econémicas entre os varios ramos de
atividade econémica regional, e destes com as empresas instaladas no CINM, é muito limitada.

Para procurar ultrapassar a falta de informacao existente foram adotadas diferentes hipéteses
sobre as relagdes econdmicas regionais e sobre as relagdes das empresas instaladas no CINM
com o resto da Regido.

Essas hipdteses tém a ver, em primeiro lugar, com o peso das importagdes de consumos
intermédios nas importacdes regionais. Em principio, devido @ menor dimensdo da economia
regional e a sua estrutura, em que tém maior peso ramos de atividade que utilizam
proporcionalmente menos consumos intermédios, é de esperar que seja inferior a da economia
portuguesa no seu conjunto. Foram consideradas duas hipdteses alternativas sobre o peso das
importacBes de consumos intermédios nas importacGes regionais, para ganhar maior
sensibilidade aos resultados.

Em segundo lugar, ha o problema de saber se as relacdes econdmicas regionais das empresas
instaladas no CINM divergem, ou ndo, das relagSes econdmicas regionais das empresas dos
mesmos ramos de atividade. De acordo com a informacgdo disp'onl'vel, as empresas instaladas no
CINM utilizam mais consumos intermédios por unidade de produgdo do que a economia regional
no seu conjunto, embora havendo diferencas entre os ramos de atividade considerados.
Problema diferente é saber se a utilizagdo que as empresas do CINM fazem de consumos
intermédios obtidos na economia regional é diferente da das restantes empresas. Sobre isto, na
falta de melhor informacgdo, admitiu-se que as compras de consumos intermédios que as
empresas do CINM fazem na Regido sdo, em percentagem da producdo, idénticas as das
restantes unidades de produc¢do regionais no mesmo ramo de atividade, ou, quando se adotou
uma perspetiva agregada, as do conjunto da economia.

Além disto, ndo se encontrou informagcdo que permita averiguar se existem diferengas
fundamentais, em termos de integragdo na economia regional, entre as empresas da Zona
Franca Industrial e as empresas dos Servigos Internacionais, pelo que estas empresas foram aqui
tratadas de forma agregada.

No que diz respeito ao emprego, identificaram-se algumas diferencas sobre o nivel de emprego
no CINM em diferentes fontes de informacgao. Segundo informagdo publicada, o emprego direto
atribuido ao CINM é de 2986 empregos (excluindo os tripulantes dos havios registados ho



Registo Internacional de Navios - MAR). No entanto, ndo é evidente qual foi o conceito de
emprego utilizado. Por exemplo, se se refere a soma das relagBes contratuais com trabalhadores
de todas as empresas instaladas no CINM, ou se se refere ao nimero de individuos que exerce
alguma atividade nessas empresas.

Assim, procurou-se obter um conjunto de estimativas de emprego coerentes com os conceitos
de emprego utilizados nas contas regionais. Estas estimativas, construidas com base em
informac3o fornecida pela ACIF — CCIM s&o as estimativas de base utilizadas.

Segundo qualquer uma das abordagens anteriores, ha diferengas na producédo por trabalhador
entre as empresas do CINM e as restantes empresas regionais. As empresas do CINM tém um
maior valor de producdo por trabalhador do que as restantes empresas, ho mesmo ramo de
atividade ou no conjunto da economia. Isto é coerente com dados da Sociedade de
Desenvolvimento da Madeira, segundo os quais a remuneragdo média dos trabalhadores no
CINM é superior, em cerca de 70%, & remuneragdo média na economia regional. Estes dados
especificos das empresas instaladas no CINM foram tidos em conta nos célculos efetuados.

Foram feitas estimativas para dois casos principais no cendrio considerado. O primeiro em que
se admite que todas as empresas atualmente instaladas no CINM cessem a sua atividade, e o
segundo em que se admite gue cessem atividade empresas responsaveis por 80% do VAB.
Considera-se ainda, para efeitos de comparagdo, um caso em que se admite que cessem
atividade empresas responsdveis por 50% do VAB.

Foi utilizado um modelo input output, com duas versdes basicas:

a) Um modelo agregado, com um ramo de atividade correspondente a producgdo e ao
VAB da Regido. O multiplicador do nivel de atividade que resulta deste modelo
agregado é o mais robusto face & informacgdo estatistica disponivel. Depende
sobretudo das hipdteses feitas sobre a penetragdo das importagdes, matéria em
gue, como se referiu, se admitiram duas hipdteses alternativas.

b) Um modelo desagregado da atividade econdmica regional

Um modelo agregado tem limitacbes, na medida em que as empresas que atuam
no dmbito do CINM ndo sdo representativas da economia regional, tém maior peso
nalguns ramos de atividade do que noutros. Sendo assim, o impacto do CINM ndo
é 0 mesmo nos varios ramos de atividade econdmica e, de facto, depende da
propria distribuicdo das empresas no CINM por ramos de atividade.

Para obter alguma sensibilidade para este problema, considerou-se uma
desagregacdo da economia regional nos seguintes 10 ramos:

1. Agricultura, producdo animal, caga, floresta e pesca.

2. IndUstrias extrativas; industrias transformadoras; producdo e distribui¢do
de eletricidade, gas, vapor e ar frio; captagdo, tratamento e distribuicdo
de dgua; saneamento, gestdo de residuos e despoluicio.

3. Construgao.

4. Comércio por grosso e a retalho; reparacdo de veiculos automoveis e

motociclos; transportes e armazenagem; atividades de alojamento e

restauragao.

Informagdo e comunicagao.

6. Atividades financeiras e de seguros.
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7. Atividades imobilidrias.

8. Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares; atividades
administrativas e dos servigos de apoio.

9. Administracdo publica e defesa; seguranga social obrigatdria; educacdo,
salde humana e acdo social.

10. Atividades artisticas e de espetdculos; reparagdo de bens de uso
doméstico e outros servicos.

O problema principal de um modelo desagregado é estimar a matriz de coeficientes técnicos
regionais. Foram seguidas duas abordagens alternativas para procurar ultrapassar a falta de
informacé&o disponivel. Em primeiro lugar, estimou-se um modelo em que se admitiu que os
ramos de atividade estavam isolados entre si, ao nivel da matriz regional (excluindo as
importacdes). Certamente que, com a economia agregada em 10 ramos, pelo menos nalguns
destes ramos boa parte das relagdes entre empresas se realiza dentro de cada ramo. Ainda
assim, trata-se de uma hipdtese extrema e, em principio, conservadora, no que diz respeito ao
valor obtido para os multiplicadores. Esta abordagem exige a adog¢do de hipdteses, ndo sé sobre
o nivel global de importagdes de consumos intermédios da Regido Autdnoma da Madeira (RAM),
mas, também, sobre a penetragdo das importagbes nos fornecimentos de consumos
intermédios de cada ramo.

Numa segunda abordagem, alternativa, abandonou-se a hipdtese de que os ramos de atividade
regional estavam isolados. Partiu-se da agregagdo em 10 ramos da matriz de produgdo nacional
e utilizou-se uma abordagem baseada em quocientes de localizag8o para estimar uma matriz de
coeficientes técnicos regionais, depois utilizada para as estimativas de impacto do CINM na
economia regional.

Os resultados dependem de mais hipoteses do que as utilizadas para obter as estimativas
agregadas, e assim devem ser considerados sobretudo como indicativos das principais
tendéncias.



Estimativas

3.1. Modelo agregado

Parte-se da identidade basica, entre as quantidades vendidas e as quantidades
compradas:

X+M=T+E
em que:

X — producdo regional

M — importagdes regionais

T — procura intermédia das empresas regionais
E — procura final regional

As importagdes sdo utilizadas para satisfazer a procura intermédia de acordo com uma
proporgdo fixa das importagGes totais { m ), que se admite constante. Assim, as
importagdes de consumos intermédios sdo dadas por

mxM
e tem-se:

Z=T-mM
D=E-{1-mM

Z - procura intermédia satisfeita por produgédo regional
D — procura final satisfeita por produc&o regional

Admitindo que existe uma relagdo constante (a) entre os consumos intermédios
regionais e a produgdo tem-se:

X=Z2+D=aX+D
X=D/(1-a)

Face a uma variagdo da procura satisfeita por producdo regional, de AD, tém-se os
efeitos diretos e indiretos na producdo:

AX=AD /(1-a)

Variagdes na produgdo repercutem-se no rendimento e, a seguir, ho consumo privado,
gerando uma nova variagdo do nivel de atividade que corresponde aos efeitos induzidos
na producgao.

A procura final satisfeita por producdo regional pode assim ser desagregada em:

D=F+G

em que:



F — consumo privado dependente do rendimento
G - consumo privado independente do rendimento, consumo publico,
investimento e exportagdes

Admitindo uma propensido média ac consumo na Regido de 6, calculada de acordo com
as Estatisticas Regionais, e que a percentagem da procura privada dependente do
rendimento que é satisfeita por producdo regional é igual a percentagem da procura
total que se admite satisfeita por producdo regional tem-se:

F=¢pOY
em que:

¢ =D/E
Y=wX
w = Remuneracdes / X

Neste caso o valor de produgdo é dado por:
X=G/(1l-a-dBw)

Admitindo que ha diferengas no quociente Emprego / Producdo entre as
empresas no CINM e o conjunto da economig, a variagdo do emprego vem dada
por:

a+0 0 w

AL = l;jymAD + lr(M)

AD

em que l.nm € 0 quaciente Emprego/Produgdo estimado para o CINM e [, o
quociente Emprego/Producdo na economia regional.

A informagdo estatistica disponivel sobre a Regido ndo permite calcular todos os
pardmetros anteriores. Além disto, alguma da informac&do necessaria sé esta disponivel
para 2015. Assim, foram aceites as seguintes hipdteses adicionais:

Os valores de produgdo, importacbes, produto, procura final e procura
intermédia s3o relativos a 2015.

O coeficiente m é valorizado segundo duas alternativas, para o modelo
agregado (quadro 1):

a. O peso dos consumos intermédios importados nas importacdes da RAM é
igual ao peso dos consumos intermédios totais na despesa total.
b. O peso das importagdes de consumos intermédios nas importagdes é 50%.

Os motivos para as duas alternativas consideradas para m baseiam-se nas diferengas

—



m ‘ 0.68 0.30-0.50

1,77 a 1,92

que existem entre a economia portuguesa, no seu conjunto, e a economia madeirense,
no que diz respeito ao peso dos consumos intermédios na producdo. A economia
portuguesa utiliza mais consumos intermédios por cada unidade produzida do que a
economia regional.! Ora, para a economia portuguesa, 0 peso das importagbes de
consumos intermédios nas importacdes totais é 68%. Ndo parece razoavel adotar a
mesma hipdtese para a economia regional. Como esta utiliza relativamente menos
consumos intermédios, sera de esperar que nas importacbes haja proporcionalmente
menos consumos intermédios do que nas importacdes nacionais. Em contrapartida, a
parte da procura final que serd satisfeita por importacdes serda maior na economia
regional do que na economia portuguesa.

Os multiplicadores da atividade econémica, medida pela producdo, calculados a partir
destas hipodteses s3o apresentados no quadro 2, para o modelo agregado.

Para cada uma das alternativas consideradas, estimam-se os efeitos diretos, indiretos e
induzidos no cendrio considerado:

I.  Os efeitos diretos correspondem a queda da producdo das empresas gue
atualmente exercem a sua atividade no ambito do CINM.

Il.  Os efeitos indiretos correspondem a redugdo da atividade produtiva que
resulta da redugdo da procura de consumos intermédios que é consequéncia
dos efeitos diretos.

Ill.  Os efeitos induzidos correspondem a redugdo adicional da atividade produtiva
que resulta da diminui¢do do consumo provocada pela reducdo do
rendimento que resulta dos efeitos diretos e indiretos. Admite-se que o
consumo é determinado sé pelos rendimentos do trabalho.

YUma explicagdo para este facto encontra-se na diferenga da estrutura das duas economias. Na economia
portuguesa, ramos de atividade com um quociente VAB / produgdo mais baixo, como as industrias
transformadoras tém um peso maior do que na economia regional.
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-354,92-385,3 _ -5,52-6.4 -9,6% a -10.4%

No quadro 3 apresentam-se as estimativas do impacto do fim da produgdo de todas as
empresas que atualmente desenvolvem a sua atividade no CINM. A queda do nivel de
atividade, medida pela variagdo do VAB, seria de 9.6% a 10.4%. A economia perderia
entre 5500 e 6400 empregos, para um total de empregos, em 2015, de 108 000. Este
cendrio corresponde a uma crise econémica semelhante a de 2011-2012, que teve
efeitos econédmicos profundos e da qual a Regido ainda ndo recuperou inteiramente.

Os impactos totais ho emprego foram estimados partindo-se de estimativas do nivel de
emprego direto no CINM a que correspondem valores de emprego inferiores aos valores
de emprego no CINM que tém sido divulgados. Isto acontece porque nas estimativas
utilizadas se procurou evitar problemas de dupla contagem e utilizar uma abordagem
metodologica compativel com as Contas Regionais. No entanio, essas mesmas
estimativas podem estar afetadas por erros estatisticos. Caso se utilizassem nas
estimativas os niveis de emprego direto publicados pelo CINM ter-se-ia um impacto no
nivel de emprego superior em mais de 2000 postos de trabalho relativamente ao que
consta do quadro.

Caso se admita que se mantenham em atividade algumas empresas confirma-se, ainda
assim, a ideia de um impacto significativo no nivel de atividade econémica regional. Por
exemplo, caso o nivel de atividade se mantenha para empresas responsaveis por 20%
do VAB atualmente gerado no CINM, a queda do nivel de atividade atinge propor¢des
elevadas, cerca de 8%, que se aproximam da queda do nivel de atividade experimentado
na recessdo econémica regional de 2011 e 2012, em que o PIB caiu cerca de 10%. A
perda de empregos seria de 4400 a 5200.

No cendrio, simplesmente para efeitos de referéncia, que se afasta do considerado pela
ACIF-CCIM, em gue permanegam em atividade empresas responsaveis por 50% do VAB
atual, seria de esperar uma reducdo do PIB de 5% e perdas de emprego
correspondentes, ou seja, também um grande impacto negativo na economia regional
da cessacdo de atividade de empresas no CINM.

Nestas estimativas ndo se tém em conta os efeitos de uma reducgdo adicional da
atividade produtiva determinada por uma eventual politica orcamental restritiva que
resulte da perda de receitas fiscais que se venha a verificar, e que resulte do cenario
considerado.
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20% -283,2 a—308,2 ~44a-51 -7,7% 2 -8,3%
50% 1774 2-192,6 2,2a-3,2 4,8% 2 -5,2%

3.2. Modelos desagregados

A abordagem anterior é imediatamente generalizdvel para uma andlise baseada na
divisdo da economia regional nos 10 ramos de producdo assinalados. Os valores de
producido, de importacBes e de procura final e intermédia s3o substituidos por matrizes
de dimensdo 10 x 1, e o valor dos coeficientes técnicos ¢ substituido por uma matriz de
coeficientes técnicos e dimensdo 10 x 10, com os correspondentes ajustamentos na
interpretacdo dos elementos das matrizes e nos cdlculos a efetuar.

Como se disse, um modelo desagregado tem algumas vantagens.

O modelo agregado ndo tem em conta que as empresas no CINM ndo se distribuem de
modo uniforme por todos os ramos de atividade. Por exemplo, considerando-se a
economia dividida nos 10 ramos referidos, os servicos da administragdo publica (ramo
9) ndo estdo, naturalmente, presentes na atividade das empresas no CINM. Além disto,
e de acordo com a informagdo disponivel, tém maior presen¢a no CINM empresas de
comércio e industriais do que empresas ligadas a construgdo ou a intermediagdo
imobilidria. Isto tem consequéncias no nivel de atividade porque ha diferengas
significativas no quociente VAB/ produc¢do de cada ramo e na utilizagdo que cada
empresa faz de bens e servigos produzidos por pelos seus fornecedores. Ou seja, os
efeitos finais no nivel de atividade do cenario considerado ndo sdo independentes do

ramo de atividade em que se integram as empresas que atuam no quadro do CINM.

A avaliagdo do impacto do cenario considerado nos varios ramaos de atividade ¢ dificil.
Ndo existe informagdo sobre as relagbes existentes entre os diferentes ramos de
atividade da economia regional e, muito menos, sobre as daquelas que integram o CINM
— quer entre si, quer com a economia regional.?

Para ganhar alguma sensibilidade sobre a dimensdo do problema, comegou por se
considerar um modelo desagregado, considerando que os ramos estavam isolados, ou
seja, fornecem consumos intermédios a eles mesmos, mas ndo aos outros ramos.

2 A DRE / INE publicou uma matriz input output para 2001 mas n#o para anos posteriores. Por outro lado,
essa matriz refere-se as relagdes totais entre os ramos e ndo as rela¢des regionais.
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(1) Ramos iados . 1,75 a ,0 ) ) 1,56a1,78
(2) Quocientes de localizagdo 1,65 1,65

Meodelos desagregados .
Efeitos totals na atividade econdmica reglonal com a cessagdo total das atividades
__ integradaspoCINM
| VAB (milhdes €) | Emprego (mithares) | % VAB de 2015 |

-336,1a-378,8 -5,4 a-6,6 -9,0% a -10,2%-
-298.3 -3,6 -8.0%
i et 70 U3 idade no CiNVI. em todos 0s ramo
(1) Ramos isolados -268.9a2-303.0 -4,3a3-5,3 -7.2% a -8.8%
(2) Quocientes de localizagdo -238.6 -2.9 -6.4%
. CessacBio de 50% da atividade no CINM em todos os rama
(1) Ramos isolados -168,0a-189,4 -2,7a-3,3 -4,5% a -5,1%
(2) Quocientes de localizagdo -149,2 -1,8 -4,0%

Além disto, quanto as importagdes, admitiu-se, para cada uma das hipdteses anteriores
sobre o valor das importacdes, que as importagBes totais de consumos intermédios se
distribuiam entre os ramos de forma proporcional ao peso de cada ramo no total de
consumas intermédios.

As estimativas assim obtidas para os multiplicadores do VAB e do emprego, assim como
para os impactos no VAB e no emprego apresentam-se, a um nivel agregado, nas linhas
(1) dos quadros 5 e 6.

Os impactos sdo ligeiramente inferiores em termos de VAB, e superiores em termos de
emprego, aos do modelo agregado. Isto sucede porque os ramos de atividade mais
afetados no cendrio considerado, principalmente os ramos ligados & industria e ao
comércio, tém quocientes VAB / producio inferiores aos dos ramos menos afetados e
porque nalguns dos ramos mais afetados, como o ramo 8, o quociente ndmero de
trabalhadores / producéo € superior ao da economia regional no seu conjunto. Estes
resultados sugerem também que no cendrio considerado, se se verificar o encerramento
de todas as empresas, ou das empresas atualmente responsaveis pela maior parte do
VAB atualmente gerado, haverd um impacto significativo na economia regional,
semelhante ao do modelo agregado.

Para tentar ganhar algumas perspetivas adicionais sobre o problema do impacto setorial
do CINM, bem como sobre o problema de distribuicdo das importacdes regionais por
ramo de atividade e por procura intermédia ou final, utilizou-se uma abordagem
alternativa, em que se ajustam os coeficientes técnicos de uma matriz nacional por
quocientes de localizacdo para se ter uma estimativa de uma matriz regional e dai
derivar os correspondentes multiplicadores.
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Assim, tem-se para o conjunto do pais a produgdo X = (X1, ..., Xn), determinada pela
procura final exdgena G = (G1, ..., Gn):

X=(U—-A-0pw)1G
em que
A+60w=A4A"

é a matriz dos coeficientes técnicos (10x10), de elemento genérico az‘}-,com
endogeneiza¢do do consumo privado.

A nivel regional, como j3 se referiu, a dimens&o mais reduzida da economia estabelece
limites as possibilidades de substituicdo de importagdes, aumentando o conteudo das
importacbes na oferta total, e abre oportunidades de especializagdo mais vincada
nalgumas atividades.

Para procurar traduzir este efeito, transformando a matriz nacional numa matriz
regional, pode ser utilizada a transformagao seguinte da matriz A*

* %k

%
al'j = aU Ll]

em que L;;é um quociente de deslocalizagdo dado por

em que 0 < 3§ <1 eREiéoemprego regional no ramo, NEi o emprego nacional no
ramo i, RE o emprego regional e NE o emprego nacional (Flegg et al, 1997).

O valor do pardmetro § é exdgeno. Os seus valores podem variar segundo a regido,
designadamente em fungdo da sua exposigdo ao comércio inter-regional, ou segundo
os ramos de atividade. Neste caso, admitiu-se o valor 0,3. Valores desta ordem de
grandeza foram considerados nalguns estudos como adequados para proceder a este
ajustamento (entre outros, Flegg e Tohmo, 2013).

Os resultados sdo apresentados nas linhas (2) dos quadros 5 e 6. Sd0 inferiores aos do
modelo agregado, ou aos do modelo desagregado com os ramos isolados.

Uma explicagdo tem a ver com o tratamento das importacdes de consumos intermédios.
O modelo com quocientes de localizagdo admite, implicitamente, um maior nivel de
importagdo de consumos intermédios do que os modelos anteriores. Isto é
consequéncia da hipdtese admitida para o valor do parametro §.
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4, Desequilibrios macroeconomicos

Os resultados anteriores sugerem gque os efeitos no emprego e no VAB sdo significativos no
cenario considerado.

Por outro lado, de acordo com alguma informac&o disponivel, as exportagdes regionais seriam
também afetadas negativamente, na medida em que boa parte das exportagdes tém origem em
empresas sediadas no CINM®,

Por estes motivos é de esperar que o cendrio considerado venha a gerar, ou a reforgar,
desequilibrios nos mercados de trabalho e no saldo das transagbes correntes da Regido com o
exterior {Continente e resto do mundo). Em resposta a esses desequilibrios, é de esperar uma
descida dos saldrios regionais e dos pregos locais de bens e servigos ndo transaciondveis®. A taxa
de desemprego, ainda relativamente elevada na sequéncia da ultima crise, deve aumentar,
apesar da queda dos salarios reais. A descida de saldrios e o desemprego reduzem o consumo
das familias.

Ao mesmo tempo, é de esperar um aumento da emigragdo, que contribui para estabelecer um
limite inferior as descidas salariais que resultem de choques negativos na economia.

Em sintese, € de esperar uma reducdo da atividade econdémica, o aumento da emigracdo e a
perda de populagdo.

A (ltima década ilustra bem esta possibilidade. Entre 2010 e 2012 o PIB caiu de cerca de 11%, a
pregos correntes. A remuneragdo média caiu entre 2011 e 2016 e a taxa de desemprego atingiu
18% em 2013. Foi uma crise econdmica significativa. A pregos constantes o PIB regional
permanece inferior ao de 2010. A taxa de desemprego caiu, mas ainda atingia 10% em 2017. No
mesmo periodo a RAM passou a ter saldos migratdrios negativos, que até 2017 atingiram um
total acumulado de 9400 individuos, correspondente a cerca de 4% da populagdo (figura 3).

3 Poderia haver aqui uma compensagio parcial caso os rendimentos das empresas exportadoras sejam
distribuidos a sOcios e acionistas fora da RAM.

4 Como ¢ habitual, ndo é de esperar gue essa reducdo se manifeste de modo semelhante em todos os
segmentos no mercado de trabalho.
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5. Consequéncias da perda de receitas fiscais

O cenério considerado implicaria uma perda imediata de receitas fiscais, de valor diretamente
relacionada com a capacidade produtiva que seja encerrada, definitivamente ou deslocalizada
para fora da Regidio. Face a esta redugdo da receita, podem considerar-se dois casos limite, e de
sinal oposto, de resposta da politica orgamental:

1. Uma politica orgamental expansionista, de aumento da despesa publica para
compensar, por via do aumento da procura agregada, o encerramento das
empresas atualmente no CINM e assim manter o nivel de atividade.

2. Uma politica orcamental restritiva, com uma redugdo da despesa publica corrente,
ou do investimento publico, de montante igual & perda de receitas fiscais no cendrio
considerado, mantendo o equilibrio orgamental.

Nos célculos a seguir utilizam-se os resultados do modelo agregado.

Sobre uma politica orcamental expansionista, sdo apresentadas no quadro 7 estimativas do
aumento necessario da despesa puablica para compensar a redugdo da atividade no cenario
considerado, para os dois casos de base no cendrio considerado.

Estes aumentos da despesa sdo irrealistas. Seriam imprudentes dado o atual nivel da divida
regional, comprometeriam a tendéncia de estabilizagdo da divida dos Ultimos anos (figura 4) e
seria certamente dificil encontrar e realizar rapidamente projetos socialmente rentdveis que os
concretizassem.

No entanto, a simples manuten¢do da despesa publica aos niveis atuais sempre levard a um
agravamento da divida publica devido a perda prevista das receitas fiscais — que tém origem nos
efeitos diretos da cessagdo da atividade das empresas no CINM e nos efeitos indiretos e
induzidos de reducdo geral da atividade econdmica.

No segundo caso, de uma politica orcamental restritiva, a redugdo da despesa pode verificar-se
por duas vias:

a) Nos servigcos produzidos pelas administracdes publicas regionais.
b) No investimento publico ou no investimento financiado através de transferéncias
de capital das administragdes pablicas.

Os efeitos de uma reducdo dos servicos da administracdo regional sdo apresentados no quadro
8. Estas estimativas tém como referéncia uma redugdo da despesa necessdria para compensar
a queda das receitas fiscais diretas gerada pelo fim da atividade das empresas agora instaladas
no CINM. Ou seja, ndo se tiveram em conta as quedas das receitas fiscais que resultam da
reducdo adicional do nivel de atividade correspondente aos efeitos indiretos e induzidos antes
estimados.

Na politica alternativa, de reducdo do investimento publico, ha dois efeitos a considerar:

a) O de curto prazo, da redugdo do investimento no nivel de atividade, no emprego e
nos impostos.

b) O de longo prazo que resulta da reducdo da capacidade produtiva da economia
devido a ndo realizacdo desse investimento.
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20% 22,4%
0% 27.9%

3.5% 2 -3.8%
-4.4% 2 -4,8%

0 efeito de curto prazo podera nédo ser significativo no caso da RAM, caso a procura adicional
provocada pelo investimento publico seja satisfeita fundamentalmente pelaimportagdo de bens
de equipamento e de servicos. E de admitir que assim seja em bom nimero de casos, a menos
que se trate de investimentos que possam ser satisfeitos por capacidade produtiva existente na
Regido, talvez obras publicas, na maioria dos casos. Para estes casos teriamos desde logo uma
redugdo do nivel de atividade, em moldes semelhantes aos anteriores.

Questdo diferente relaciona-se com o aumento da capacidade produtiva da economia, isto &,
com a rendibilidade desse investimento ao longo do seu periodo de vida util. O investimento
publico influencia a capacidade produtiva as empresas por diferentes vias. Desde logo, o capital
publico é um dos fatores de produgdo diretamente utilizados pelas empresas. Além disto, o
capital publico pode influenciar também a produtividade dos investimentos das empresas assim
como a produtividade dos trabalhadores empregados nas empresas. Aschauer (1989) estimou
que um aumento de 1% no investimento publico implicava um aumento de 0,39% na produgdo
do setor privado da economia americana. Muitos outros trabalhos procuraram depois estimar
para outros paises e diferentes periodos, a relagdo entre o investimento publico e a produgdo
do setor privado, assim como a relagdo entre o investimento publico e o investimento privado
e entre o investimento publico e o emprego privado.

Os resultados destes trabalhos divergem por um grande nimero de razdes.

Desde logo, nem sempre se usa o mesmo conceito de investimento publico. Alguns autores
centram-se no investimento publico em infraestruturas de transportes, incluem também os
investimentos em infraestruturas de dgua e saneamento ou em redes de transporte e
distribuicio de energia elétrica. Numa perspetiva mais ampla também consideram os
investimentos publicos em educagdo e em satde. Naturalmente os periodos considerados nem
sempre sdo os mesmos e ha também diferencas significativas entre as economias objeto de
estudo, indo das economias desenvolvidas ja com um stock significativo de capital publico, a
economias em desenvolvimento, com infraestruturas incipientes. Finalmente ha também
grandes diferengas quanto aos modelos utilizados que dificultam bastante as comparagdes.
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Figura 5
Despesas de Capital das AdministragBes Publicas Regionais
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Fonte: Governo Regional

Para Portugal, e com dados para o periodo 1974-1998, Pereira e Andraz (2004) encontraram
uma relagdo significativa entre investimento publico (em infraestruturas de transportes) e
producdo, investimento publico e investimento privado e entre investimento publico e
emprego. A elasticidade do produto em relagdo ao investimento publico foi de 0,183,
significando que, a longo prazo, um investimento publico de um euro levou a um aumento do
nivel de atividade de 9.5 euros, o que corresponde, ao longo de 20 anos, a uma taxa de
rentabilidade anual média de 15.9%.

Assim, o aumento das receitas fiscais daqui resultante terd sido suficiente para pagar os
investimentos publicos. Estes valores foram superiores aos encontradas para a Espanha em
trabathos similares. Estes ganhos ndo se distribuiram de forma homogénea entre os vérios
setores de atividade, embora na maior parte dos setores de atividade considerados se tenham
verificado efeitos positivos no investimento privado, no emprego e no produto. Por outro lado,
e tal como é comum neste tipo de estudos, os efeitos a nivel regional, tomados isoladamente
em cada regido, sdo inferiores aos efeitos a nivel nacional, o que sugere a existéncia de efeitos
de spillover significativos. Isto é, a contribuicdo do investimento de cada regido para o produto,
0 emprego e o investimento privado dessa regido, depende em regra dos investimentos feitos
nas outras regides. Este efeito foi confirmado entre regides definidas ao nivel NUTS Il do
Continente portugués, ndo tendo sido incluidas as regides auténomas {Pereira e Andraz, 2004).

Dagqui ndo resulta, nem para o Continente, nem para as Regides Auténomas, que a repetigdo do
padrdo de investimentos tenha, no futuro, os resultados obtidos no passado. Para muitos novos
investimentos n3o serd de esperar a mesma rendibilidade, tendo em conta rendimentos
marginais decrescentes.
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Quadrod
. FBCFem%PIB

Continente

. T : — — .
- oL ] - | ' R.A.dos | R.A.da

Centro | Metmpollt_ana Alentejo _ Algarve | Acores | Madeira
de Lishpa ' | \

2000 | 24% 28% 27% 32% 33% 37% 65%
2001 24% 29% 25% 34% 39% 36% 52%
2002 23% 29% 22% 32% 34% 35% 49%
2003 22% 26% 20% 26% 37% 38% 39%
2004 22% 26% 19% 29% 35% 32% 50%
2005 22% 25% 18% 26% 34% 38% 48%
2006 22% 25% 19% 22% 35% 25% 33%
2007 23% 25% 18% 24% 39% 29% 29%
2008 24% 25% 19% 24% 35% 27% 29%
2009 21% 22% 18% 26% 28% 26% 29%
2010 21% 21% 18% 26% 26% 23% 26%
2011 19% 18% 16% 29% 24% 18% 25%
2012 17% 15% 14% 21% 17% 18% 14%
2013 16% 15% 13% 18% 14% 15% 12%
2014 16% 15% 14% 18% 15% 13% 14%
2015 17% 15% 14% 18% 15% 14% 13%
2016 17% 15% 15% 15% 15% 14% 12%

Fonte: INE. Até 2012 SEC95. Depois de 2012, as contas sdo apresentadas segundo a revisio de 2010 do SEC.

As alteragBes tecnoldgicas das duas ultimas décadas sugerem também outros tipos de
investimentos publicos. A rendibilidade social do investimento publico que se venha a realizar
no futuro depende bastante dos critérios de selegdo que venham a ser adotados para esses
investimentos.

Dito isto, a FBCF das administracBes publicas regionais tem tido nos uGltimos anos um valor
relativamente reduzido (figura 5).

Apesar de alteragdes nos critérios estatisticos, é também evidente que tem havido uma queda
significativa da FBCF no conjunto da economia regional, incluindo também a FBCF das empresas,
publicas ou privadas. Essa queda tem sido bastante mais forte do que nas restantes regides
portuguesas — guer nos Agores, quer nas regides em que a Continente se encontra dividido ao
nivel NUT Il. De 2012 a 2016 a RAM ¢é a regido do pais em que a FBCF tem menor peso no PIB
(Quadro 9). O cenario considerado terd um impacto negativo no investimento puhlico, por
reduzir as receitas do Estado, e terd também um impacto negativo no investimento privado, na
medida em que deixam de se concretizar projetos de empresas que reduzam ou cessem a sua
atividade.
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6. Alteragdes na estrutura da atividade econémica

A atividade econdmica da RAM estd concentrada no comércio, transportes, alojamento e
restauracdo, na administracio publica e no imobilidrio, com uma presenga com algum
significado de atividades industriais (incluindo construgdo, eletricidade, gas e dgua). No CINM
operam empresas presentes na generalidade dos ramos de atividade da economia dividida em
10 ramos (excecdo feita ao setor financeiros e as administragBes publicas), embora com peso
maior nalguns deles, como se viu.

Tendo em conta os efeitos diretos, indiretos e induzidos no cenario considerado, e no caso em
que todas as empresas atualmente instaladas no CINM cessassem a sua atividade na RAM,
teriamos a transformacdo ilustrada nas figuras 6 e 7. E previsivel uma queda significativa das
atividades industriais (ramo 2) e de consultoria e servicos prestados a empresas (ramo 8) entre
cerca de 15% e 30%. Nos ramos 4 (comércio, transportes, armazenagem alojamento e
restauracdo), 5 (informacdo e comunicacdes) e 6 (atividades financeiras e seguros) as quedas
seriam de 6% a 15%.

A administragdo pulblica ndo seria imediatamente afetada. No entanto, caso se reduzisse a
producdo de servigos pelas administracbes regionais, devido a queda de receitas fiscais, o ramo
seria também seriamente afetado. Do mesmo modo, os dados relativos ao setor imobilidrio
devem ser interpretados com cuidado. No imediato o ramo imobilidrio ndo seria afetado, dado
ndo ter uma expressdo direta significativa no CINM. No entanto uma queda da procura de
habitagdo e uma redugdo do prego das casas pode ser um fator recessivo adicional, ndo sé no
setor imobilidrio e na construgéo civil, mas também caso se verifique uma redugédo do consumo
por efeito riqueza, na medida em gue as familias fiquem mais pobres.
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Figura 6. Variacdo percentual do VAB em relagdo a 2015 (*)
0,0% gw—

= =] -
1 .A3 I I A7 AS
-10,0%
-15,0% :

(%3]
2
ES

-20,0%
-25,0%
-30,0%
. -35,0%

EQOL ERIL O ORI2

{(*) QL: estimativas do modelo desagregado com quocientes de localizagdo; Rl 1 e RI2: estimativas do modelo
desagregado com ramos isolados. Admitiu-se o caso limite de cessagdo da atividade de todas as empresas no CINM.

Caso a percentagem da atividade que cessa seja inferior, os valores no gréfico devem ser ajustados
proporcionalmente.

Figura 7. Variacdo percentual do emprego em relacdo a 2015
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(*) Ver notas da figura anterior.
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7. Comentarios finais

Neste trabalho procurou-se estimar o impacto do cendrio definido pela ACIF no nivel de
atividade econdmica na Regido, medido através do PIB (ou do VAB) e do emprego.

A informac3o estatistica disponivel tem muitas limitagdes, designadamente no que diz respeito
aos seguintes aspetos:

a) Importagdes de consumaos intermédios na economia regional, ao nivel agregado e por
ramos de atividade.

b) RelacBes entre as empresas instaladas no CINM e o resto da economia regional, tendo
em conta também eventuais diferencas entre as empresas da Zona Franca Industrial e
as dos Servigos Internacionais.

¢) ReacBes esperadas das empresas no CINM no cendrio considerado.

Para ultrapassar os dois primeiras conjuntos de limitacées, foram utilizadas diferentes hipdteses
e adotadas duas abordagens alternativas: uma em que a economia regional foi considerada de
forma agregada e outra em que foi considerada de forma desagregada.

Os modelos baseados na abordagem agregada exigiram menos hipdteses e, neste sentido, os
seus resultados podem ser considerados como mais robustos. Os modelos desagregados foram
construidos com base em hipdteses sobre a estrutura econdmica regional e os resultados devem
ser interpretados, sobretudo, como ilustrativos de tendéncias presentes na economia no
cenario considerado.

Os multiplicadores obtidos em qualquer das abordagens tém valores relativamente préximos.
Considerando os efeitos diretos, indiretos e induzidos, os multiplicadores da procura regional
exdgena, satisfeita pelas empresas atualmente no CINM, na producdo tém valores entre 1,7 e 2
e no VAB entre 1,6 e 1,9. Estes valores sdo um pouco inferiores aos valores dos multiplicadores
que tém sido referidos por vezes para o CINM, e que sdo maiores do que 2.

Quanto as reag¢des esperadas das empresas instaladas, o cenario em analise admite a totalidade
ou a grande maioria das empresas atualmente instaladas no CINM cesse a sua atividade na
Regido. Caso se admita que todas as empresas atualmente no CINM cessam a sua atividade na
Regido, estima-se uma queda do VAB entre 8% e 10,4%, em percentagem do VAB de 2015, e
uma queda do emprego entre 3600 e 6400 empregos. Neste caso pode-se ter uma crise
econdmica semelhante a que se iniciou em 2011, em consequéncia da qual se verificaram niveis
elevados de emigragdo, quedas da populacdo, niveis de desempego elevados e redugdo das
remuneracGes médias - efeitos que ainda hoje se fazem sentir.

Caso se admita que algumas empresas se mantenham, mas em gue empresas responsaveis por
80% do VAB gerado atualmente no CINM cessem a sua atividade, os efeitos previstos do cenario
considerado também correspondem a uma crise acentuada, com uma queda do VAB que pode
ir até 9% e uma perda de empregos entre 2900 e 5300.

Num cendrio em que empresas responsaveis por 50% do VAB atualmente produzido
permanecam na Regido, a queda estimada do PIB seria, ainda assim, de cerca de 5% e a perda
de empregos de 1800 a 3300.

Em termos setoriais, os resultados sugerem que, no cenario considerado, os dois ramos de
atividade mais afetados seriam as atividades industriais {ramo 2} e de consultoria e servigos
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prestados a empresas (ramo 8). Em segundo lugar viriam os ramos 4 {comércio, transportes,
armazenagem alojamento e restauragdo), 5 (informagdo e comunicagBes) e 6 (atividades
financeiras e seguros).

A reducio de receitas fiscais que resulte da saida de empresas do CINM é um problema em si
mesmo. Se a despesa publica se mantiver ha um défice. Se aumentar, para compensar os efeitos
recessivos que estdo presentes no cenario considerado, o défice agrava-se mais e inverte-se a
trajetdria de reducdo da divida publica, em percentagem do PIB, dos Ultimos anos. Se a despesa
plblica se reduzir, para compensar a perda de receitas fiscais sem criar défice, agravam-se os
efeitos recessivos. Os efeitos em termos de servi¢os publicos e de investimento ndo podem
deixar de ser ponderados, tanto mais que a perda de receitas fiscais se ndo limita a perda dos
impostos pagos pelas empresas no CINM gue cessem a sua atividade na Regido, devendo ser
superiar, pois haverd uma perda de receitas que resulta da queda do VAB.

Uma qualificagdo importante a fazer a estes resultados tem a ver com o valor dos
multiplicadores. Admitiram-se por regra hipdteses tidas como prudentes, para ultrapassar
alguns problemas de falta de informacgdo de base. No entanto, considerou-se, com a excecdo
referida no caso do emprego, que os multiplicadores associados a atividade das empresas
instaladas no CINM correspondiam a média da Regido, ou a média do ramo em que se inseriam,
consoante se tratasse de um modelo agregado ou desagregado e ndo se fez distingdo entre as
empresas da Zona Franca Industrial e as empresas dos Servicos Internacionais. € possivel que
esta seja uma hipdtese conservadora para algumas empresas na Zona Franca Industrial, mas é
também provavel que, para as empresas nos Servicos Internacionais, sugira uma densidade de
relagdes econdmicas regionais superior a verificada (o Registo Internacional de Navios ndo foi
considerado).
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