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|l ntroduca o

O relatdrio A Imprensa em Portugal é, a par dos relatérios A Televisdo em Portugal e A Radio
em Portugal, um dos relatdrios mais abrangentes e completos produzidos pelo OberCom com
o intuito de estudar um segmento do mercado dos media em Portugal. Actualizando estudos
anteriores com os dados relativos ao ano de 2014, é possivel continuar a acompanhar a
evolugdo das dinamicas do mercado da imprensa em Portugal.

Este documento tem como objectivo analisar em detalhe varios indicadores de imprensa entre
2008 e 2014, recorrendo fundamentalmente a dados Marktest e APCT. Para observar esses
dados a partir de diferentes prismas, procuramos compilar, organizar e sistematizar os dados
de forma a que a informacdo surgisse de forma diferenciada, numa area que, para além de
competitiva, é também muito permeavel a mudanca.

A metodologia aqui utilizada permitiu a construcao de indicadores e a leitura de relagdes com
o objectivo de produzir um entendimento actualizado e critico sobre a evolu¢do do mercado e
o desempenho dos varios players.

O exercicio realizado teve sempre como fim Ultimo a satisfacdo do interesse estratégico dos
associados OberCom na aquisicdo de conhecimento novo, sélido e original sobre o negécio dos
media. Mas, sabemos também que, pelo seu apelo, o presente material podera também deter
interesse para o publico em geral. Como sempre, os critérios que guiaram o trabalho do
OberCom seguiram apenas critérios cientificos e os cuidados técnicos inerentes ao bom
emprego das metodologias escolhidas.

Este relatdrio constitui-se como a mais profunda abordagem do Observatdrio da Comunicacgdo
ao sector da imprensa em Portugal, uma abordagem que procurdmos criar e aperfeigcoar da
forma mais vantajosa, em termos de estruturagdo e leitura, para agentes do sector da
imprensa em Portugal, bem como para o publico em geral.

O objectivo geral deste relatério é assim actualizar os dados que ajudaram a criar novos
elementos de leitura daquilo que sdo dificuldades intrinsecas na geragao de valor na imprensa,
dados esses reunidos pela primeira vez em 2013, com actualizacdo em 2014, e actualizados
novamente em 2015.

Embora os principais tragos deste processo sejam ja familiares aos operadores e analistas do
negdcio, dentro e fora de Portugal, o objectivo especifico deste relatério é contribuir para
melhor compreender os contornos empiricos da situacdo de mercado em Portugal, juntando
aos dados ja existentes, os resultados recolhidos durante este ano de 2015.

Esta sistematizagdo permitira continuar a informar sobre a estratégia de cada grupo de media
e de cada publicacdo, nomeadamente no que ao posicionamento diz respeito, ou seja, o
desempenho relativo quanto ao niumero de tiragens, o volume de circulacdo impressa paga, e
também o peso que cada publicagdo e grupo de media tém na popula¢do, na forma de
audiéncias.



De um ponto de vista analitico, o que se pretende nestas paginas é continuar a estudar trés
ordens de grandeza (tiragem, circulacdo impressa paga, audiéncia média), por forma a
compreendermos qual é a real situacdo dos jornais e newsmagazines em termos do seu
posicionamento e peso neste mercado especifico, jogando com estes dados na construcado de
dois indices especificos para trés tipos de abordagem: a analise das publica¢des, isoladamente;
a analise dos varios grupos de media, apds agregacao das respectivas publicacbes; e a analise
dos géneros/temas que sdo possiveis a partir da leitura deste conjunto de publicacdes.

Os indices criados, como definido na primeira edicdo deste relatério, visam perceber duas
guestdes distintas:

1) a questdo do consumo pela procura, que é obtido com base na circulagdo paga de cada
publicacdo, por relacdo com a audiéncia média associada também a cada titulo (indice Procura
e Consumo de Publicacoes, IPCP).

2) a questdo da eficiéncia, ou forca, que pode ser calculada a partir da circulagdo impressa
paga, pelo volume de tiragens de cada publicac3o (indice de Eficiéncia de Publica¢bes, IEPU).

Para realizacdo deste estudo que, utilizimos dados sobre tiragens e circulagdo impressa paga,
com origem nos boletins informativos da APCT (Associacdo Portuguesa para o Controlo de
Tiragem e Circulacdo) e dados sobre audiéncias na imprensa extraidos dos Anuarios de Media
e Publicidade da Marktest. A analise levada a cabo reflecte os dados referentes aos anos de
2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013 e 2014.

Esta andlise reveste-se de particular interesse para o estudo da imprensa em Portugal, na
medida em que pretende ir além da simples descricdo que habitualmente é levada a cabo em
anudrios estatisticos, onde observacdes relativas ao volume de exemplares em tiragem ou em
circulagao impressa paga, bem como a estimativa e cdlculo de audiéncias, sdo feitas sem uma
leitura mais exaustiva dos resultados, com eventuais relacGes entre si e com o meio e
conjuntura caracteristicos. Assim, apesar destes dados serem conhecidos e estarem
disponiveis para muitos especialistas, o nivel de sistematizacdao que lhe é aqui conferido é
inovador, bem como o tratamento analitico dado.

Para além da actualizacdo dos dados organizados aquando da realizagdo do primeiro relatdrio,
pretende-se ir um pouco mais além, como no segundo relatério, com a actualiza¢do de duas
novas discussées, como é o caso da evolu¢dao dos precos de capa como potencial factor
inclusivo no processo de mudanca, ou a introducdo de um novo indicador relacionado com a
questdo do investimento publicitario e das suas oscilagdes.

Estes dois novos pontos de analise, dissecados pela primeira vez na segunda edicdo do
relatério, poderdao ser Uteis, pois potenciam uma andlise ainda mais ampla do meio e das
tendéncias que podem estar a surgir, relacionadas com a questdo do enfraquecimento das
plataformas tradicionais e do avango progressivo dos formatos digitais na disseminagdo de
noticias.



Para concluir, fazemos novamente uma incursdo na relacdo que se possa estabelecer entre o
diferente peso que o online e o tradicional assumem na interpretacdao do consumo de jornais e
noticias. Pretende-se perceber qual a dimensdao dominante e em que sentido se processa a
tendéncia de consumo, ndao sendo demais lembrar que ao falarmos aqui em consumo de
jornais e noticias no formato tradicional, ndo nos reportamos apenas ao que é consumo
mediante pagamento, mas também consumo de exemplares em formato papel que nao
dependem da compra do exemplar, sendo exemplo a tipica consulta de um jornal numa
gualquer mesa de café, hospital, etc.
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A tabela 1 refere-se as Tiragens sumariadas pela APCT, sendo posteriormente exploradas
diferentes visualizagdes dessa evolugao.

Correio da Manha
Jornal de Noticias
Didrio de Noticias
Publico
i
Expresso
Sol
Visao
Sabado
Diario Econédmico
Jornal de Negdcios
Record
O Jogo
Acoriano Oriental

Diario de Noticias da Madeira

Jornal do Fundao

Courrier Internacional
Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)
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Tabela 1 - Tiragens

2008
156901
129850
60420
61924

148815
72276
123577
99233
21972
16642
115568
57825
5034
15471
15498
29336

2009
157616
116435
50882
54151
40214
140006
67139
128276
109657
24333
18073
113177
50538
5032
14856
14619
25200

2010
164658
112774
47384
50190
25519
134677
75056
122285
108396
23243
16964
113036
49658
5024
14395
14034
24842

Figura 1 — Tiragens

2011
166673
111316
51375
48399
20445
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107151
19392
17351
105322
48156
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13741
13150
23492
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2012
161581
99557
44744
44279
17009
114929
54109
110725
100611
18595
16323
97814
42550
5025
12455
12584
21617

== Correio da Manha
== Jornal de Noticias
==f— Didrio de Noticias

2013
157167
91185
37170
42011
13724
111079
51537
102691
90028
17281
13701
86580
38374
4994
9913
12181
21558

=3&= P(iblico

==

=@= Expresso

=== S0l

e \/isd0

Sabado

== Diario Econémico

== Jornal de Negécios

Record

0O Jogo

Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagcdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)

2014
153715
83467
30825
35078
12115
99277
50797
90378
84377
16837
12629
81377
35257

4655
11424
11774
20608



Tabela 2 - Tiragens — Evolugdo anual

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Correio da Manha
Jornal de Noticias
Didrio de Noticias
Publico
i
Expresso
Sol
Visao
Sabado
Diario Econémico
Jornal de Negdcios
Record
O Jogo
Acoriano Oriental
Diario de Noticias da Madeira
Jornal do Fundao

CEEec eI ccees
CECe e rsceccees
CECe e cccceeres
CEEDECC s
G I I

Courrier Internacional

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de dados recolhidos do Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de
Tiragem e Circulagdo)

No periodo em andlise, registaram-se 12 subidas e 90 descidas em 102 movimentos possiveis.
Ou seja, a probabilidade média de um jornal aumentar a tiragem durante o periodo como um
todo foi de apenas 11,8%.

Contudo, em termos cronolégicos, essa probabilidade desceu ao longo do periodo considerado
na analise, sendo que, em 2013, ja ndo se registava nenhum aumento de um Unico volume de
tiragem relativo a uma qualquer publicacdo, e em 2014 a Unica subida que se analisa é
referente a um jornal local, neste caso o Diario de Noticias da Madeira.

A grande maioria das publicagGes regista uma queda muito acentuada no nimero médio diario
de exemplares impressos, ao longo deste periodo de 6 anos (2008-2014). O Publico, por
exemplo, sofre um decréscimo do nimero de tiragens na ordem dos 43,4%. O jornal i, por sua
vez, sofre uma diminuicdo na ordem dos 69,9% face ao registado para 2009, data de fundagdo
do jornal. Jornal de Noticias e Diario de Noticias registam também forte queda no nimero de
exemplares impressos, para o mesmo periodo compreendido (35,7% e 49,0%,
respectivamente). O jornal Expresso, que era lider incontestado das publicacGes semanais,
sofre uma diminuicdo do numero de tiragens na ordem dos 33,3%, acompanhado pelo jornal
Sol, com uma queda de cerca de 29,7%. Também a revista Visdo vé o nimero médio de
exemplares didrios diminuir em cerca de 26,9%, no periodo que decorre entre 2008 e 2014.

Para concluir este ponto, importa referir que uma andlise mais profundada das tiragens das
varias publica¢Oes analisadas ndo deve ser feita sem que olhemos também para o que se passa

2014
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ao nivel da circulagdo impressa paga, na medida em que é esta grandeza que, em principio,
define a estratégia do niumero impresso de exemplares para cada publicacao.

Tabela 3 — Circulagcdo Impressa Paga (Soma das assinaturas + vendas + vendas em

bloco)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Correio da Manha 118353 118399 125417 125342 120330 114712 111031
Jornal de Noticias 101205 89007 84670 85325 72791 64192 58249
Diario de Noticias 39992 32771 29374 34119 27748 20025 15087
Publico 42345 37276 34062 33159 27310 23672 21652
i 12828 9467 8211 5510 5089 4104
Expresso 119875 111669 108923 103652 90794 86143 78818
Sol 46759 44373 41970 33089 27982 23684 23061
Visao 100201 100904 101635 96699 87249 81718 72993
Sabado 74194 77715 74846 72425 64833 59666 53702
Diario Econémico 13686 14623 15605 14772 13251 10199 9868
Jornal de Negdcios 8574 9694 9521 9533 8650 7781 6616
Record 71889 70903 69554 62245 54942 50200 45895
O Jogo 31643 29021 28953 27457 22709 21482 20248
Acoriano Oriental 3944 3749 3492 3398 3026 2925 2857
Diario de Noticias da Madeira 13267 12763 12113 11937 10692 10075 9705
Jornal do Fundao 13160 12378 11751 11039 10357 9758 9124
Courrier Internacional 18766 18077 18706 17296 15773 15150 14848

Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)

Figura 2 — Circulacdo Impressa paga
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Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)
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Tabela 4 — Circulacao Impressa Paga — Evolu¢dao anual

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Correio da Manh3 ™ ™ N N2 N2
Jornal de Noticias N2 Ny ™ N2 N2
Diario de Noticias NP ™ N N2 N2
Publico N Ny N N2 N2
i NZ Ng % N%
Expresso N Ny N N2 N2
Sol N N2 N N2 N
Visdo ™ T N N N2
Sabado ™ N2 N N2 N
Diario Econémico ™ T N N 4
Jornal de Negdcios ™ N ™ N N2
Record Np N N N2 N
O Jogo N2 N N N2 N2
Acoriano Oriental J N N N2 NY
Diario de Noticias da Madeira N2 N N N2 N2
Jornal do Fundao Np N2 N N2 N
Courrier Internacional N2 T N2 N2 N2

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de dados recolhidos do Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de
Tiragem e Circulagdo)

Os dados da circulagdo paga mostram que, ao todo, durante estes ultimos anos, verificaram-se
12 subidas e 89 descidas em 101 movimentos possiveis, ou seja, cerca de 88% dos movimentos
possiveis correspondem a descidas do nimero de exemplares pagos, em circulagdo. Contudo,
a queda ao longo do tempo foi mais abrupta do que nos dados de tiragem. No ultimo ano
disponivel, e tal como em 2012 e 2013, nenhum titulo conseguiu aumentar as vendas.

Como vimos nos dados anteriores, os dados registados pela APCT apontam para uma clara
tendéncia de diminuicdo do numero médio de tiragens. A principal explicacdo para esta
tendéncia podera estar associada a também diminuicdo do ndimero médio de exemplares
impressos em circulagdo, que sdo pagos, uma vez que a grande maioria das publicagdes
analisadas registam uma forte e progressiva queda ao longo dos anos, até mesmo o jornal
Correio da Manh3, cuja circulagdo impressa paga registava uma subida de cerca de 1%, de
2008 para 2012, mas regista agora, de 2012 para 2014, uma queda na ordem dos 6,2%.

As quedas deste grande numero de publicagbes variam consideravelmente, com o jornal
Publico a registar uma queda de 48,9% face a 2008; o jornal i a registar uma queda na
circulagdo paga em cerca de 68%, desde a sua fundagdo; o jornal Expresso a ficar-se pelos
34,2% de queda, superado pelos valores obtidos pelo também semanario Sol, onde se observa
uma queda de 50,7%. Didrio de Noticias, por outro lado, regista uma queda na ordem dos
62,3%.

11
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Ora, analisando os resultados obtidos para as tiragens, podemos entdo dizer que a diminuicao
do numero de exemplares impressos por cada publicacdo é acompanhada e suportada
também pela queda do nimero médio de exemplares impressos pagos, o que se traduz numa
estratégia generalizada, por parte das empresas, em diminuir a quantidade de exemplares em
circulagdo, num ajuste que visa equilibrar o menor nimero de exemplares vendidos. Por
outras palavras, se o panorama actual indica menos exemplares vendidos, entdo importa
reduzir também o nimero de exemplares em circulacdo para equilibrar os custos de producao.

Tabela 5 - Audiéncia média (%)

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Correio da Manha 11,4% 12,4% 13,2% 14,2% 14,0% 14,1%
Jornal de Noticias 11,0% 12,1% 11,6% 11,4% 11,7% 12,0%
Diario de Noticias 3,6% 4,1% 3,7% 4,1% 4,2% 4,5%
Publico 4,4% 4,5% 4,4% 5,1% 5,1% 5,7%
i 1,2% 1,3% 1,6% 1,4%
Expresso 8,1% 7,7% 7,6% 7,4% 7,2% 7,7%
Sol 2,6% 3,0% 3,2% 2,5% 2,3% 2,5%
Visao 7,5% 7,3% 6,9% 6,7% 6,7% 6,7%
Sabado 3,7% 4,0% 4,1% 4,2% 4,1% 4,7%
Diario Econédmico 2,1% 2,6% 2,4% 2,7% 3,1% 3,0%
Jornal de Negbcios 1,7% 2,0% 2,0% 2,5% 2,7% 2,8%
Record 8,4% 10,1% 10,0% 10,3% 10,4% 9,9%
O Jogo 5,4% 6,3% 6,7% 6,5% 6,6% 6,4%
Courrier Internacional 1,2% 1,0% 1,0% 1,0% 0,9% 1,2%

Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest

Figura 3 - Audiéncia média (%)
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Outra grandeza que assume especial importancia nesta analise esta relacionada com a questdo
das audiéncias. E através dos valores de audiéncia calculados pela Marktest que poderemos,
de seguida, procurar uma explicacdo para a relacdo entre a audiéncia média e a circulacao
impressa paga, isto é, o indice de Procura e de Consumo de Publicagdes (IPCP).

O que importa destacar em primeira instancia é que os dados da Marktest, em especial
aqueles que reportam ao Anudrio de Media e Publicidade, sdo obtidos com base nos dados
definitivos do Recenseamento Geral da Populagdo (Censos) do INE. “Com base nestes dados, o
universo de individuos residentes em Portugal Continental com 15 e mais anos, estd
quantificado em 8 311 409 individuos” (Marktest: 2012), tal como aparece nos anuarios até ao
ano de 2012. Contudo, e para o ano de 2013 em diante, esse nimero que serve de base foi
actualizado para 8564 milhares.

Ora, tendo nés acesso, a partir do relatdrio Marktest, as audiéncias calculadas em
percentagem, aquilo que fizemos foi transpor os resultados do Anudrio de Media e Publicidade
para milhares de individuos, a partir do universo quantificado em 8 311 409 individuos, até
2012, e 8564 milhares no ano de 2013, obtendo entdo, ainda que de forma exploratéria, dados
numa grandeza que nos permita depois comparar directamente com os resultados da APCT
para a circulagdo impressa paga.

De referir ainda que desta andlise das audiéncias, e ao contrario do que serd depois utilizado
no calculo do indice de Eficiéncia das Publicagdes (IEPU), n3o fardo parte os dados para as
publicacGes regionais afectas aos grupos de Media que queremos analisar, uma vez que estes
dados ndo estdo disponiveis no relatério Marktest na forma de audiéncias médias.

Tabela 6 - Audiéncia média (milhares)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Correio da Manha 947500 1030614 1097105 1180220 1163597 1207524 1233216
Jornal de Noticias 914254 1005680 964123 947500 972434 1027680 984860
Didrio de Noticias 299210 340767 307522 340767 349079 385380 385380
Publico 365701 374013 365701 423881 423881 488148 471020
i 99736 108048 132982 119896 145588
Expresso 673224 639978 631667 615044 598421 659428 582352
Sol 216096 249342 265965 207785 191162 214100 188408
Visao 623355 606732 573487 556864 556864 573788 530968
Sabado 307522 332456 340767 349079 340767 402508 359688
Didrio Econédmico 174539 216096 199473 224408 257653 256920 214100
Jornal de Negdcios 141293 166228 166228 207785 224408 239792 231228
Record 698158 839452 831140 856075 864386 847836 805016
O Jogo 448816 523618 556864 540241 548552 548096 556660
Courrier Internacional 99736 83114 83114 83114 74802 102768 102768

Fonte: Anuario de Media e Publicidade Marktest
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Figura 4 - Audiéncia média (milhares)
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Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest

Tabela 7 — Audiéncia média — Evoluc¢do anual

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Correio da Manha ™ ™ ™ NJ T™
Jornal de Noticias T NJ NJ T ™
Diario de Noticias ™ N2 ™ T ™
Publico ™ N2 ™ igual a 2011 ™
i ™ ™ N2
Expresso N2 N2 N2 N2 ™
Sol 0 0 N N2 0
Visdo N2 N2 N2 igual a 2011 ™
Sabado ™ €™ ™ igual a 2010 ™
Didrio Econémico ™ N2 ™ T N2
Jornal de Negdcios ™ igual a 2009 ™ ™ ™
Record ™ N2 ™ ™ N2
O Jogo ™ ™ N2 ™ N2
Courrier Internacional N2 igual a 2009 igual a 2010 N2 ™

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados recolhidos do Anuario de Media e Publicidade Marktest

Os dados relativos as audiéncias estimadas demonstram que, qualquer que seja o ano na
anadlise, as audiéncias médias tendem a crescer no conjunto das publicacdes analisadas, até ao
ano de 2013. A Unica excepgdo ocorre no ano de 2010, ano esse que regista 7 descidas e 4
subidas face a 2009. No entanto, e ja no decorrer do ano de 2014, voltamos a ter novamente
uma maioria de publicacdes que registam resultados de decréscimo de audiéncias associadas.
Com efeito, no ano de 2014, registam-se apenas 3 subidas, ao passo que sao 7 as descidas.
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Feitos os calculos das audiéncias médias, para milhares, segundo os parametros Marktest,
observamos que a tendéncia geral dos dados podera levar-nos a argumentar que as audiéncias
médias dos jornais analisados, principalmente depois do ano 2010, aumentaram, ainda que
tenham comecado a diminuir no ano de 2014. Serd por isso importante verificar se esta
tendéncia de decréscimo no ano de 2014, serd uma tendéncia a registar também no préximo
ano de analise, por forma a compreendermos se estamos perante uma mudanca de ciclo, ou
apenas resultados isolados.
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O indice de Procura e Consumo de Publicagdes (IPCP) procura analisar a relagdo estabelecida entre a audiéncia absoluta em milhares (i.e. quantos |éem) e a
circulacdo impressa paga (i.e Soma das assinaturas + vendas + vendas em bloco).

O objectivo é assim estabelecer o tipo de relacdo entre o que é lido e o peso de cada publicacdo no mercado de titulos com circulacdo impressa.
indice de Procura e Consumo de Publica¢des (IPCP):
AM/CIP=Audiéncia Média (Marktest)/Circula¢do Impressa Paga (APCT)=Procura/Consumo

Tabela 8 - Resultados gerais

2008 2009 2010 2011
Audiéncia absoluta Circulagdo Impressa Paga Audiéncia absoluta Circulagdo Imprensa Paga Audiéncia absoluta Circulagdo Imprensa Paga Audiénciaabsoluta Circulagdo Imprensa Paga
Correio da Manha 947500 118353 1030614 118399 1097105 125417 1180220 125342
Jornal de Noticias 914254 101205 1005680 89007 964123 84670 947500 85325
Didrio de Noticias 299210 39992 340767 32771 307522 29374 340767 34119
Publico 365701 42345 374013 37276 365701 34062 423881 33159
i 12828 99736 9467 108048 8211
Expresso 673224 119875 639978 111669 631667 108923 615044 103652
Sol 216096 46759 249342 44373 265965 41970 207785 33089
Visdo 623355 100201 606732 100904 573487 101635 556864 96699
Sabado 307522 74194 332456 77715 340767 74846 349079 72425
Diario Econédmico 174539 13686 216096 14623 199473 15605 224408 14772
Jornal de Negécios 141293 8574 166228 9694 166228 9521 207785 9533
Record 698158 71889 839452 70903 831140 69554 856075 62245
O Jogo 448816 31643 523618 29021 556864 28953 540241 27457
Courrier Internacional 99736 18766 83114 18077 83114 18706 83114 17296
2012 2013 2014
Audiéncia absoluta Circulagdo Imprensa Paga Audiéncia absoluta Circulagdo Imprensa Paga Audiénciaabsoluta Circulagdo Imprensa Paga
Correio da Manha 1163597 120330 1207524 114712 1233216 111031
Jornal de Noticias 972434 72791 1027680 64192 984860 58249
Diario de Noticias 349079 27748 385380 20025 385380 15087
Publico 423881 27310 488148 23672 471020 21652
i 132982 5510 119896 5089 145588 4104
Expresso 598421 90794 659428 86143 582352 78818
Sol 191162 27982 214100 23684 188408 23061
Visdo 556864 87249 573788 81718 530968 72993
Sabado 340767 64833 402508 59666 359688 53702
Diario Econémico 257653 13251 256920 10199 214100 9868
Jornal de Negdcios 224408 8650 239792 7781 231228 6616
Record 864386 54942 847836 50200 805016 45895
O Jogo 548552 22709 548096 21482 556660 20248
Courrier Internacional 74802 15773 102768 15150 102768 14848
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Para facilitar o cdlculo do indice procura pelo consumo, importa dispor todos os resultados obtidos, ja com o célculo das audiéncias médias da Marktest
calculadas para milhares de individuos, segundo a légica atras referida que toma como base os dados definitivos do Recenseamento Geral da Populagdo
(Censos) do INE. Este valor é semelhante no periodo que decorre entre 2008 e 2011 (8311409), mas assume o valor de 8564 milhares no ano de 2013.

Tabela 9 — Racio de Procura e Consumo de Publicacdo (IPCP)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Correio da Manha 8,0 8,7 8,7 9,4 9,7 10,5 11,1
Jornal de Noticias 9,0 11,3 11,4 11,1 13,3 16,0 16,9
Diario de Noticias 7,5 10,4 10,4 10,0 12,6 19,2 25,5
Publico 8,6 10,0 10,7 12,8 15,5 20,6 21,8

i 10,5 13,2 24,1 23,6 35,5

Expresso 6,7 5,7 5,8 5,9 6,5 7,7 7,4

Sol 4,6 5,6 6,3 6,3 6,8 9,0 8,2

Visdo 6,2 6,0 5,6 5,8 6,4 7,0 7,3
Sabado 4,1 4,3 4,6 4,8 5,2 6,7 6,7
Diario Econémico 12,7 14,8 12,8 15,2 19,4 25,2 21,7
Jornal de Negdcios 16,5 17,1 17,4 21,8 26,0 30,8 34,9
Record 9,7 11,8 11,9 13,8 15,7 16,9 17,5

O Jogo 14,2 18,0 19,2 19,7 24,2 25,5 27,5
Courrier Internacional 5,3 4,6 4,4 4,8 4,7 6,8 6,9

Nota: Quanto maior o valor do racio, maior o nimero estimado/esperado de leituras/consultas por exemplar impresso pago

Os resultados calculados mostram que cada exemplar impresso pressupde a existéncia de vdrios leitores. Cada publicagdo do Correio da Manh3a, por
exemplo, tenderd a ser lida por mais de 11 pessoas, em 2014, numa relacdo obtida através do calculo médio de audiéncias, pela Marktest, que nos da uma
perspectiva da procura de cada publicagao, por parte da populagdo.

Importa reparar também que aqueles jornais que tém evidenciado maior queda (desde 2008) do nimero de exemplares pagos e consequentemente do
numero de tiragens, sao também as publica¢gdes que registam maior valor de procura pelo consumo, ou seja, mais leituras por parte da populagao, por cada
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exemplar impresso pago. Um caso muito claro é o que se passa com o jornal i, que provavelmente viu as suas audiéncias médias aumentar, em resultado de
um agitar maior de certos assuntos que marcaram a agenda mediatica do ano anterior (caso BES, por exemplo). Isto podera significar que, apesar da
circulacao destes jornais ter enfraquecido, o seu peso e impacto na populacdo, sob a forma de procura, poderdo manter-se mais ou menos idénticos. Estes
resultados constituem um indicador de elevada importancia para a obtencdo de receitas de publicidade, visto que, para quem anuncia, o fundamental é a
visibilidade atingida pelo meio.

De reparar também que as publicacBes de periodicidade semanal sdo aquelas que registam menor valor na relagdo procura/consumo, por razdes que
podem ficar a dever-se a uma questdo meramente de calenddrio, ou algo que tenha a ver com a menor frequéncia de publicacao, face aos jornais didrios,
levando a menores rotinas de utilizacdo e consumo entre todos aqueles que ndo sdo habituais consumidores deste tipo de publicacdes.

De referir ainda que os jornais econdmicos apresentam valores também grandes de procura pelo consumo, facto que pode ser muitas vezes explicado pela
distribuicdo gratuita que é feita, por exemplo, em escolas e faculdades. O Jornal de Negdcios surge mesmo como a publicacdo que apresenta o maior valor,
com cerca de 31 consultas perspectivadas para cada exemplar impresso pago.

Importa salientar ainda que, apesar dos valores de racio terem aumentado para todas as publicacdes analisadas, had que ter algumas reservas na andlise.
Desde logo, importa recordar que as audiéncias médias registadas para o ano de 2014, sdo em regra (no célculo total das publicagdes analisadas) menores
do que no ano de 2013. No entanto, e como o cdlculo deste racio IPCP, dd valores superiores para todas as publicagdes de andlise, mesmo comparando com
os dados obtidos em 2013, podemos chegar a uma conclusdao muito prépria. Apesar de ter havido uma diminuicao global dos dois indicadores em analise, o
facto da circulagdo impressa paga apresentar caidas mais abruptas, vai influenciar depois a andlise comparada com os valores de audiéncia média, que
registam quedas bem menos acentuadas.
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indice de Eficiéncia de Publica¢do (IEPU):

CIP/T=Circulacdo Impressa Paga (APCT)/Tiragem (APCT)

Correio da Manha
Jornal de Noticias
Didrio de Noticias
Publico
i
Expresso
Sol
Visdo
Sébado
Diario Econémico
Jornal de Negocios
Record
OlJogo

Agoriano Oriental

Didrio de Noticias da Madeira

Jornal do Fundao

Courrier Internacional

Circulagdo Impressa Paga

118353
101205
39992
42345

119875
46759
100201
74194
13686
8574
71889
31643
3944
13267
13160
18766

Tiragem
156901
129850
60420
61924

148815
72276

123577
99233
21972
16642

115568
57825

5034

15471
15498
29336

2009
Circulagdo Impressa Paga

118399
89007
32771
37276
12828
111669
44373
100904
77715
14623

9694

70903
29021

3749

12763
12378
18077

Tiragem
157616
116435
50882
54151
40214
140006
67139
128276
109657
24333
18073
113177
50538
5032
14856
14619
25200

Tabela 10 - Resultados gerais

2010
Circulagdo Impressa Paga

125417
84670
29374
34062

9467
108923
41970
101635
74846
15605

9521
69554
28953

3492
12113
11751
18706

Tiragem
164658
112774
47384
50190
25519
134677
75056
122285
108396
23243
16964
113036
49658
5024
14395
14034
24842

2011
Circulagdo Impressa Paga

125342
85325
34119
33159

8211
103652
33089
96699
72425
14772

9533
62245
27457

3398
11937
11039
17296

Tiragem
166673
111316
51375
48399
20445
130600
61449
116494
107151
19392
17351
105322
48156
5021
13741
13150
23492

2012
Circulagdo Impressa Paga

120330
72791
27748
27310

5510
90794
27982
87249
64833
13251

8650
54942
22709

3026
10692
10357
15773

Tiragem
161581
99557
44744
44279
17009
114929
54109
110725
100611
18595
16323
97814
42550
5025
12455
12584
21617

2013
Circulagdo Impressa Paga

114712
64192
20025
23672

5089
86143
23684
81718
59666
10199

7781
50200
21482

2925
10075

9758
15150

Tiragem
157167
91185
37170
42011
13724
111079
51537
102691
90028
17281
13701
86580
38374
4994
9913
12181
21558

Para o calculo do indice de eficiéncia voltamos a utilizar também os valores afectos as publicagdes regionais, valores esses divulgados pela APCT.

2014
Circulagdo Impressa Paga

111031
58249
15087
21652
4104

78818
23061
72993
53702
9868

6616

45895
20248
2857

9705

9124

14848
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Tabela 11 — Récio de Eficiéncia de Publica¢do (IEPU)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Correio da Manha 0,75 0,75 0,76 0,75 0,74 0,73 0,72
Jornal de Noticias 0,78 0,76 0,75 0,77 0,73 0,70 0,70
Didrio de Noticias 0,66 0,64 0,61 0,66 0,62 0,54 0,49
Publico 0,68 0,69 0,68 0,69 0,61 0,56 0,62

i 0,31 0,37 0,4 0,32 0,37 0,34

Expresso 0,81 0,8 0,81 0,79 0,79 0,78 0,79

Sol 0,65 0,66 0,56 0,54 0,52 0,46 0,45

Visdo 0,81 0,79 0,83 0,83 0,79 0,80 0,81
Sabado 0,75 0,71 0,69 0,66 0,64 0,66 0,64

Diario Econémico 0,62 0,6 0,67 0,76 0,71 0,59 0,59
Jornal de Negécios 0,51 0,54 0,56 0,55 0,53 0,57 0,52
Record 0,62 0,63 0,61 0,59 0,56 0,58 0,56

OlJogo 0,55 0,57 0,58 0,57 0,53 0,56 0,57
Acoriano Oriental 0,78 0,75 0,70 0,68 0,60 0,59 0,61
Diario de Noticias da Madeira 0,86 0,86 0,84 0,87 0,86 1,01 (?) 0,85
Jornal do Fund3o 0,85 0,85 0,84 0,84 0,82 0,80 0,77
Courrier Internacional 0,64 0,72 0,75 0,74 0,73 0,70 0,72

Nota: Quanto maior a taxa de eficiéncia, menor o excedente que resulta do nimero de exemplares impressos face ao nimero de exemplares em circulagdo que sdo pagos

(?) Da divisdo entre Circulagdo Impressa Paga e Tiragens, resultou um niimero maior do que a unidade, o que, por certo, devera tratar-se de uma gralha por parte das entidades responsaveis pela leitura dos dados
(neste caso a APCT), uma vez que o nimero de exemplares vendidos em banca nunca podera ser superior ao nimero total de exemplares impressos.

Em primeiro lugar, importa questionar o que significa este indice de eficiéncia. Este indice de eficiéncia € um célculo que visa perceber o excedente que
possa existir, para as varias publicacdes, entre o volume de material impresso e aquele que consegue entrar na cadeia efectiva de consumo, isto &, ser
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vendido. Este é o indice que nos permite perceber basicamente se a quantidade em circula¢do corresponde a procura (e aqui procura significa compra) por
parte da populacao.

Os dados mostram-nos que este ajuste (falar de um indice de eficiéncia/for¢ca ndo é mais do que falar de um ajuste entre tiragem e circulagcdo paga) é mais
conseguido numas publica¢des, do que noutras, sendo possivel, até por razdes que desconhecemos, que algum grau de eficiéncia menor seja premeditado e
estrategicamente controlado. Em todo o caso, e tendo em conta o decréscimo do nimero de tiragens em consequéncia de uma queda do nimero médio de
exemplares em circulagdo pagos, importa perceber se essa queda de vendas é salvaguardada e controlada por um volume de tiragens também menor. A
primeira vista, os resultados parecem apontar para que sim, uma vez que o racio calculado para os varios anos, mesmo tendo em conta o decréscimo duplo
gue ja menciondmos recorrentemente (tiragens e circulacdo impressa paga) mantém-se mais ou menos constante, para as varias publica¢cGes, ao longo dos
anos, o que significa que um menor nimero de vendas do ano anterior leva ao ajuste no nimero de exemplares em circulagdo no ano subsequente.

Em todo o caso, mesmo que esse ajuste esteja a ser feito todos os anos, pelas vdrias publicacdes, algumas continuam a apresentar valores que permitem
perceber que o nimero de exemplares em circulacdo que sdo pagos, se aproxima menos do niumero total de exemplares impressos em tiragem. Um caso
muito elucidativo é o que se passa com o jornal i. Este jornal, fundado em 2009, sofre anualmente uma queda muito assinalavel no numero médio de
exemplares em circulacdo pagos. No ano seguinte, como podemos comprovar nos resultados gerais, o volume de tiragem diminui consideravelmente, sendo
gue mesmo assim a taxa de eficiéncia do ano seguinte ndo melhora, o que significa que o ajuste feito ndo consegue prever com exactiddo o que se passa no
ano subsequente. Mesmo com uma reducdo brutal do volume de tiragens, em fun¢do da queda do nimero de exemplares vendidos, a taxa de eficiéncia
calculada para este jornal chega apenas aos 34%, tendo atingido o seu maximo no ano de 2011, com 40% (apenas 4 jornais vendidos em cada 10 que sdo
impressos).

Com 70% ou mais de eficiéncia (7 jornais vendidos em cada 10 exemplares impressos), apenas surgem o Correio da Manh3, o Jornal de Noticias, os titulos da
Impresa (Expresso, Visdo e Courrier Internacional), e os regionais Didrio de Noticias da Madeira e Jornal do Fundao, ambos da Global Media. Como ja vimos
também, o jornal i tem os piores resultados, sendo seguido pelas publica¢cdes Sol e Didrio de Noticias.
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indice de Procura e Consumo de Publica¢des (IPCP), por grupo econémico:
AM/CIP=Audiéncia Média (Marktest)/Circula¢do Impressa Paga (APCT)=Procura/Consumo

Tabela 12 - Resultados gerais

2008 2009 2010

2011

Total Circulagdo Impressa Paga  Audiénciamédia  Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia média Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia média Total Circulagdo Impressa Paga

Grupo Editora Titulos
Diario de Noticias
Global Media Global Media Jornal de Noticias 172840 1662280 150799 1870065 142997 1828509
O Jogo
. Correio da Manha
Presselivre sabad
Cofina Media abado 273010 2094473 276711 2368750 279338 2435240
. Record
Edisport -
Jornal de Negdcios
Sojornal Expresso
Impresa ) Courrier Internacional 238842 1396315 230650 1329824 229264 1288268
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico 42345 365701 37276 374013 34062 365701
Sojormedia Capital SA Jornal i 9467 99736
2012 2013 2014
Grupo Editora Titulos Total Circulagdo Impressa Paga  Audiénciamédia  Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia média Total Circulagdo Impressa Paga
Diario de Noticias
Global Media  Global Media Jornal de Noticias 123248 1870065 105699 1961156 93584
O Jogo
. Correio da Manha
Presselivre Sabad
Cofina Media abado 248755 2593158 232359 2697660 217244
. Record
Edisport o
Jornal de Negdcios
. Expresso
Sojornal N 5
Impresa Courrier Internacional 193816 1230087 183011 1335984 166659
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico 27310 423881 23672 488148 21652
Sojormedia Capital SA Jornal i 5510 132982 5089 119896 4104

A segunda analise visa agregar os dados das publicacdes, consoante o grupo econdmico a que pertencem. Nesta andlise, uma vez mais, ndo iremos utilizar
os dados das publica¢des regionais, uma vez que a Marktest ndo disponibiliza no seu relatério Anudrio Media e Publicidade dados sobre estas publicactes e

suas audiéncias.

146901

269545

217647

33159
8211

Audiéncia média

1926900

2629148

1216088

471020
145588
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Audiéncia média

1828508

2593159

1255022

423881
108048



Tabela 13 - Racio Procura e Consumo de Publicagdes (IPCP), por grupo econdmico

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Diario de Noticias
Global Media Global Media Jornal de Noticias 9,6 12,4 12,8 12,4 15,2 18,6
O Jogo
. Correio da Manha
Presselivre sabad
Cofina Media abado 7,7 8,6 8,7 9,6 10,4 11,6
. Record
Edisport o
Jornal de Negdcios
. Expresso
Sojornal N .
Impresa Courrier Internacional 5,8 5,8 5,6 5,8 6,3 7,3
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico 8,6 10,0 10,7 12,8 15,5 20,6
Sojormedia Capital SA Jornal i 10,5 13,2 24,1 23,6

Nota: Quanto maior o valor do racio, maior o nimero estimado/esperado de leituras/consultas por exemplar impresso pago

Agregando os dados consoante os varios grupos econdémicos tidos na analise, observamos, em primeiro lugar, que tem ocorrido um aumento do valor
obtido a partir da relagdo entre a audiéncia média e o volume de circulagdo impressa paga, ao longo dos ultimos 5 anos, com especial enfoque para o
periodo que vai de 2011 a 2014. Quer isto dizer, tal como ja foi anteriormente referido aquando da analise isolada das diferentes publicagdes, que, em
proporc¢do, havera hoje mais leitores/consultas por cada exemplar impresso pago, sendo esta tendéncia mais evidente no grupo Global Media e para os
grupos que detém o jornal Publico e o jornal i. Com efeito, podemos referir que cada exemplar impresso pago referente as publicacées do grupo Global
Media, podera ser lido/consultado por mais de 20 pessoas, em 2014.

Relativamente as publica¢des do grupo Cofina, observamos que cada exemplar impresso pago afecto a este grupo podera ser lido/consultado por mais de
12 pessoas, também em 2014.

Os titulos referentes ao grupo Impresa fazem deste o grupo com menor ricio procura/consumo, isto é, o grupo onde se estima que o numero de
leitores/consultas por exemplar impresso pago seja menor. Em todo o caso, a explicacdo para este facto pode estar relacionada com o tipo de publicacdes
que compdem este grupo de media, publicacdes essas de periodicidade semanal que, como ja explicdmos antes, e por estarem associadas a uma menor
frequéncia de publica¢do face aos jornais didrios, podem levar a rotinas de consumo aquém das promovidas pelos jornais didrios.
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2014

20,6

12,1

7,3

21,8
35,5



indice de Eficiéncia de Publica¢do (IEPU), por grupo econémico:

CIP/T=Circula¢ido Impressa Paga (APCT)/Tiragem (APCT)

Grupo Editora Titulos
Didrio de Noticias
Jornal de Noticias
Global Media  Global Media Dlarl_o de Nc_)tluas da Madeira
Acoriano Oriental
O Jogo
Jornal do Funddo
. Correio da Manha
Presselivre abad
Cofina Media abado
. Record
Edisport R
Jornal de Negdcios
Sojornal EXpre§SO N
Impresa Courrier Internacional
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico
Sojormedia Capital SA Jornal i
Grupo Editora Titulos
Diario de Noticias
Jornal de Noticias
. . Diario de Noticias da Madeira
Global Media  Global Media . i
Acoriano Oriental
O Jogo
Jornal do Fundao
. Correio da Manha
Presselivre Sabad
X . abado
Cofina Media R d
. ecor
Edisport -
Jornal de Negécios
. Expresso
Sojornal P ; 5
Impresa Courrier Internacional
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico
Sojormedia Capital SA Jornal i

Total Circulagdo Impressa Paga

203211

273010

238842

42345

Total tiragens

284098

388344

301728

61924

2012

Total Circulagdo Impressa Paga

147323

248755

193816

27310
5510

Total Circulagdo Impressa Paga

179689

276711

230650

37276
12828

Total tiragens

216915

376329

247271

44279
17009

Tabela 14 - Resultados gerais

2009

252362

398523

293482

54151
40214

Total Circulagdo Impressa Paga

128457

232359

183011

23672
5089

Total tiragens

2010
Total Circulagdo Impressa Paga

170353

279338

229264

34062
9467

2013
Total tiragens

193817

347476

235328

42011
13724

Avaliamos agora o impacto da circulacdo impressa paga e das tiragens nos varios grupos de Media em analise

Total tiragens

243269

403054

281804

50190
25519

Total Circulagdo Impressa Paga

173275

269545

217647

33159
8211

2014

Total Circulagdo Impressa Paga

115270

217244

166659

21652
4104

2011
Total tiragens

242759

396497

270586

48399
20445

Total tiragens

177402

332098

210263

35078
12115
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Tabela 15 — Récio Eficiéncia de Publica¢cdo (IEPU), por grupo econémico:

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Diario de Noticias
Jornal de Noticias
Global Media Global Media Di2ro de Noticias da Madeira 0,71 0,71 0,70 0,71 0,68 0,66 0,65
Acoriano Oriental
O Jogo
Jornal do Fundao
. Correio da Manh3a
Presselivre Sabad
Cofina Media 203C0 0,70 0,69 0,69 0,68 0,66 0,67 0,65
. Record
Edisport -
Jornal de Negodcios
. Expresso
Sojornal N .
Impresa Courrier Internacional 0,79 0,79 0,81 0,80 0,78 0,78 0,79
Mediapress Visdo
Publico - Comunicagdo Social Publico 0,68 0,69 0,68 0,69 0,61 0,56 0,62
Sojormedia Capital SA Jornal i 0,32 0,37 0,40 0,32 0,37 0,34

Nota: Quanto maior a taxa de eficiéncia, menor o excedente que resulta do nimero de exemplares impressos face ao numero de exemplares em circulagdo que sdo pagos

Os valores obtidos pelo célculo do nimero médio de exemplares pagos em circulagdo sobre o numero médio de tiragens para cada grupo de Media (valores
que resultam da agregacdo dos valores das publicacdes afectas a cada grupo), mostram-nos que a taxa de eficiéncia tem vindo a decrescer para todos os
grupos, principalmente no periodo que decorre de 2011 a 2013. Com efeito, apenas o grupo Impresa apresentava uma taxa de eficiéncia superior a 75%, o
que significa que, por cada 100 exemplares que sdo impressos, mais de 75 acabam por ser vendidos. No entanto, em 2014, os grupos Impresa e o grupo que
detém o jornal Publico, ja apresentam taxas de eficiéncia superiores, quando comparadas com 2013.

O facto da taxa de eficiéncia ter vindo a diminuir, se compararmos com os dados de 2011, e tendo presente a ideia de que o calculo das tiragens esta
intimamente relacionado com os resultados obtidos para a circulagdo paga em anos anteriores, mostra que a expectativa e ajuste feitos para cada ano nao
conseguem prever com rigor a queda que se regista depois e que se reflecte em taxas de eficiéncia cada vez menores promovidas pela diminuicdo
acentuada e continuada, ao longo dos anos, do nimero médio de exemplares em circula¢do que sdo pagos.
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indice de Procura e Consumo de Publicagdes (IPCP), por géneros:
AM/CIP=Audiéncia Média (Marktest)/Circula¢do Impressa Paga (APCT)=Procura/Consumo

Tabela 16 - Resultados gerais

2008 2009 2010 2011
Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média
Jornal de Negécios
Diario Econémico

Economia 22260 315832 24317 382324 25126 365701 24305 432193

Desporto F;ef:g': 103532 1146974 99924 1363070 98507 1388004 89702 1396316
Correio da Manh3
Didrio de Noticias
Informaggo geral Didrios Jornal de Noticias 301895 2526665 277453 2751074 282990 2834187 286156 3000416
Publico
Jornal i
Expresso
Sol
Sabado
Revistas/Newsmagazines Visdo 193161 1030613 196696 1022302 195187 997368 186420 989057
Courrier Internacional

Informac&o geral Semandrios 166634 889320 156042 889320 150893 897632 136741 822829

2012 2013 2014
Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média Total Circulagdo Impressa Paga \udiéncia Médi. Total Circulagdo Impressa Paga Audiéncia Média
Jornal de Negdcios
Diario Econémico
Desporto Record 77651 1412938 71682 1395932 66143 1361676
O Jogo

Correio da Manha

Didrio de Noticias
Informagdo geral Diarios Jornal de Noticias 253689 3041973 227690 3228628 210123 3220064
Publico
Jornal i
Expresso

Sol
Sabado
Revistas/Newsmagazines Visao 167855 972433 156534 1079064 141543 993424
Courrier Internacional

Economia 21901 482061 17980 496712 16484 445328

Informagdo geral Semanarios 118776 789583 109827 873528 101879 770760
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Importa agora analisar a construcdo dos dois indices estabelecidos para analise, a partir dos resultados agregados por géneros/tematicas de publicacdo.

Comparando os resultados obtidos em 2008 e os resultados para 2014, verificamos que ha um decréscimo do total de circulagdo impressa paga em todos os

grupos analisados.

Jornal de Negdcios

Economia L ..
Didrio Econédmico
Desporto Record
O Jogo

Correio da Manhd
Diario de Noticias
Jornal de Noticias
Publico
Jornal i
Expresso
Sol
Sabado
Revistas/Newsmagazines Visdao

Informacdo geral Didrios

Informagdo geral Semanarios

Courrier Internacional

Nota: Quanto maior o valor do racio, maior o nimero estimado/esperado de leituras/consultas por exemplar impresso pago

Tabela 17 — Récio Procura e Consumo de Publica¢des (IPCP), por géneros:

2008

14,2

8,4

53

53

2009

15,7

9,9

5,7

5,2

2010
14,6

14,1

10,0

59

51

2011

17,8

10,5

6,0

53

2012
22,0

18,2

12,0

6,6

58

2013
27,6

19,5

14,2

8,0

6,9

2014

27

20,6

15,3

7,6

Os resultados obtidos revelam que o nimero de leituras/consultas por exemplar impresso pago tende a ser maior nas publicagdes de periodicidade diaria.
Os jornais de economia, por exemplo, apresentavam uma relagdo na ordem dos 14,2 valores em 2008, subindo progressivamente até se atingir os 27,6
pontos em 2013. Quer isto dizer que em 2008 tinhamos, para os jornais de economia, perto de 14 consultas por exemplar impresso pago, sendo que esse

valor sobe para aproximadamente 27 leituras por exemplar, nos anos de 2013 e 2014.

Em contraponto, os jornais de periodicidade semanal, como ja vimos anteriormente, apresentam valores inferiores aos obtidos para os didrios, o que

significa que se estima que haja menos consultas por cada exemplar impresso pago, nestas publicagdes.
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indice de Eficiéncia de Publica¢do (IEPU), por géneros:

CIP/T=Circula¢ido Impressa Paga (APCT)/Tiragem (APCT)

Total Circulagdo Impressa Paga

Jornal de Negdcios
Didrio Econémico
Record
O Jogo
Acoriano Oriental
Didrio de Noticias da Madeira
Jornal do Fundao
Correio da Manha
Didrio de Noticias
Jornal de Noticias
Publico
Jornal i
Expresso
Sol
Sébado
Visdo
Courrier Internacional

Economia 22260

Desporto 103532

Regionais 30371

Informag&o geral Didrios 301895

Informagdo geral Semanarios 166634

Revistas/Newsmagazines 193161

Jornal de Negdcios

Economia - P
Diario Econdmico
Desporto Record
OlJogo
Acoriano Oriental
Regionais Diario de Noticias da Madeira

Jornal do Fundao
Correio da Manha
Didrio de Noticias
Jornal de Noticias
Publico
Jornal i
Expresso
Sol
Sabado
Visdo
Courrier Internacional

Informagdo geral Diarios

Informagdo geral Semanarios

Revistas/Newsmagazines

Tabela 18 - Resultados gerais

25126

98507

27356

282990

150893

195187

2010

Total Circulagdo Impressa Paga Total tiragens

30982

124954

27088

341257

162616

2008 2009
Total tiragens Total Circulagdo Impressa Paga Total tiragens Total Circulagdo Impressa Paga
38614 24317 42406
173393 99924 163715
36003 28890 34507
409095 277453 379084
221091 156042 207145
252146 196696 263133
2012 2013
Total Circulagdo Impressa Paga Total tiragens
21901 34918 17980
77651 140364 71682
24075 30064 22758
253689 367170 227690
118776 169038 109827
167855 232953 156534

214277

Total tiragens

40207

162694

33453

400525

209733

255523

Total Circulagdo Impressa Paga

16484

66143

21686

210123

101879

2011
Total Circulagdo Impressa Paga Total tiragens
24305 36743
89702 153478
26374 31912
286156 398208
136741 192049
186420 247137
2014
Total tiragens

29466

116634

27853

315200

150074

195363

141543

31



Pela tabela anterior, podemos reparar que os valores obtidos para as tiragens, em 2008, sdo claramente inferiores aos valores obtidos para as tiragens em
2014, um pouco a semelhang¢a e como causa mais ébvia da diminuicdo do nimero médio de exemplares impressos pagos.

Tabela 19 - Racio Eficiéncia de Publicacdo (IEPU), por géneros:

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Economia Jornal de Negdcios 0,6 0,57 0,62 0,66 0,63 0,58 0,56
Diario Econémico
Desporto Record 0,6 0,61 0,61 0,58 0,55 0,57 0,57
OJogo
Acoriano Oriental
Regionais Diario de Noticias da Madeira 0,84 0,84 0,82 0,83 0,8 0,84 0,78
Jornal do Fundéao
Correio da Manha
Didrio de Noticias
Informagéo geral Diarios Jornal de Noticias 0,74 0,73 0,71 0,72 0,69 0,67 0,67
Publico
Jornal i
Informagso geral Semanarios Expsrelsw 0,75 0,75 0,72 071 07 0,68 0,68
o
Sabado
Revistas/Newsmagazines Visdo 0,77 0,75 0,76 0,75 0,72 0,73 0,72

Courrier Internacional

Nota: Quanto maior a taxa de eficiéncia, menor o excedente que resulta do nimero de exemplares impressos face ao nimero de exemplares em circulagdo que sdo pagos

Os jornais de economia e de desporto, sdo aqueles que apresentam taxas de eficiéncia menores, isto é, o nUmero de exemplares em tiragem que ndo sao
escoados é superior aos outros tipos de publicacdo. Os jornais regionais, por seu turno, apresentam a melhor taxa de eficiéncia, o que pode ser explicado
pelo facto de serem publicagdes de elevado interesse para um grande nimero de cidad3os e habitantes nas zonas de alcance dessas publicagdes. No
entanto, este valor para o0s jornais regionais cai consideravelmente quando analisamos os dados obtidos para o ano passado.
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Para terminar a analise, interessa observar os totais das publicacGes agregadas, para percebermos, de uma forma mais geral, aquilo que se passa no sector,
no que a estratégia de circulacao e tiragens diz respeito.

Figura 5 — Tiragens totais

1200000

1130342 2 59527
1000000

800000

4507
174
834590

600000

400000

200000

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)

Analisando os valores obtidos, podemos concluir que estamos em presenca de uma queda progressiva do numero médio total de tiragens resultante do
numero total de publicacdes agregadas. Com efeito, em 2008, contam-se 1130304 de tiragens médias diarias, sendo que este valor sofre uma diminuicdo
muito assinalavel em 2014 (cerca de 26% face a 2008).
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Figura 6 — Circulacdo Impressa paga total
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Fonte: Boletim Informativo APCT (Associagdo Portuguesa para o Controlo de Tiragem e Circulagdo)

O decréscimo do numero médio de tiragens resultante da agregacdo do total de publicagGes analisadas, pode, como ja vimos antes, ficar a dever-se ao
ajuste que obrigatoriamente cada publicacdo fara para fazer face ao decréscimo do nimero de exemplares impressos pagos em anos anteriores. Como
podemos observar, o total da circulagdo impressa paga sofre uma diminui¢do progressiva desde 2008, acentuando a queda na passagem do ano 2011 para o
ano 2012, e ano de 2012 para o ano de 2013. Com efeito, e se compararmos os resultados obtidos em 2008 e 2014, verificamos que a reducdo do nimero
médio de exemplares impressos pagos, em circulagao, se situa na ordem dos 32%.
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Figura 7 — Audiéncia média (milhares) total
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Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest

Contrariamente ao que vinha sendo registado nos relatérios anteriores, esta é a primeira vez, desde 2008, em que temos uma tendéncia de queda do

volume de audiéncias médias totais. Como ja vimos anteriormente, e apesar da queda ser bastante mais acentuada, em proporgao, para indicadores como

circulagao impressa paga ou tiragens, convém que, nos anos préoximos, possamos aferir se esta queda do volume de audiéncias ird manter-se, ou se, por

outro lado, foi apenas um fendmeno isolado.
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indice de Procura e Consumo de Publica¢des (IPCP) — total:
AM/CIP=Audiéncia Média (Marktest)/Circulagdo Impressa Paga (APCT)=Procura/Consumo

Tabela 20 - Resultado global

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Audiéncia Média (milhares) 5909404 6408090 6399778 6640811 6698988 7075877
Circulagao Impressa Paga 817853 796150 780059 749698 663947 606471

Figura 8 — Racio Procura e Consumo de Publicagcdes (IPCP) — total:

/‘KTT — 12,2
8,9
7’2 ‘s,o
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nota: Quanto maior o valor do racio, maior o nimero estimado/esperado de leituras/consultas por exemplar impresso pago

2014
6791252
557858
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Como ja vimos anteriormente, e em resultado da queda do volume de audiéncias totais ter sido inferior ao volume de queda da circulagdo impressa paga,
iremos ter novamente um crescimento para os racios procura sobre o consumo, uma vez que, apesar de termos uma queda evidente dos nimeros
associados aos dois indicadores, essa queda é bastante mais aguda no caso da circulagao impressa paga, factor que ira influencia no resultado final de racio
calculado.

indice de Eficiéncia de Publica¢do (IEPU) - total:
CIP/T=Circula¢do Impressa Paga (APCT)/Tiragem (APCT)

Tabela 21 - Resultado global

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Circulagdo Impressa Paga 817853 796150 780059 749698 663947 606471 557858
Tiragens 1130342 1130204 1102135 1059527 974507 901174 834590

Figura 9 — Réacio Eficiéncia de Publicacdo (IEPU) - total:

€724
v 66,8
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nota: Quanto maior a taxa de eficiéncia, menor o excedente que resulta do nimero de exemplares impressos face ao nimero de exemplares em circulagdo que sdo pagos
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No que respeita a taxa de eficiéncia/for¢a, podemos observar que a mesma assume dois momentos de forte queda, um primeiro que acontece mais ou
menos numa fase que coincide com o inicio da crise e um segundo periodo, ainda mais acentuado, que acontece na passagem do ano 2011 para o ano 2012.

Significa isto, portanto, que é nestes dois periodos em que o ajuste feito pelos grupos de Media ao nimero de tiragens para anos subsequentes (como
resultado do niumero obtido para a circulacdo impressa paga em anos anteriores), ndo consegue prever com maior precisdo o comportamento do mercado,
sendo que estamos a falar de dois momentos de imensa volatilidade, um primeiro associado ao inicio da crise que vivemos hoje e um segundo associado ao
inicio do programa de ajustamento e refor¢o das medidas de austeridade. Podemos até estar a falar de duas relagGes espurias, mas o que é facto é que sdo
dois momentos que poderao ter tido influéncia no ecossistema da oferta e consumo de publicacdes impressas em Portugal, na medida em que, em ultima
anadlise, tém também influéncia na racionalizacdo dos recursos pelas pessoas e na maior ou menor disponibilidade que estas assumem em consumir jornais
e revistas, entre outras coisas. No entanto, importa registar que a queda é também determinante e bastante assinaldvel no periodo que decorre entre 2012
e 2013, seguindo a mesma tendéncia entre os anos de 2013 e 2014.
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Vimos na primeira versdo deste relatdério que estamos perante um quadro de queda do
numero médio de tiragens e circulacdo impressa paga, sendo que a queda ao nivel do numero
de exemplares pagos vendidos é superior ao chamado ajuste, pelos grupos de Media, do
volume de tiragens. Ora, tal reflecte-se em taxas de eficiéncia baixas ao longo dos anos, o que
significa que o excedente que resulta do nimero de exemplares impressos pelo nimero de
exemplares vendidos é bastante significativo e assume valores expressivos.

Por outro lado, o facto do nimero médio de exemplares impressos pagos diminuir (circulacdo
impressa paga) e de se estimar que as audiéncias médias em milhares tenham aumentado na
maioria dos anos em analise, leva-nos a pensar que o valor que resulta da relacdo entre a
procura e o consumo é cada vez maior, ou seja, o numero de consultas/leituras por cada
exemplar impresso pago tem vindo a aumentar, mesmo no ano de 2014.

Estas duas notas continuam a corroborar a hipdtese explicativa lancada aquando da primeira
versao do relatdrio.

Hipotese: tendo em conta que as audiéncias médias globais tém vindo a aumentar (com
excepcdo do valor registado em 2014), sobrepondo-se a diminui¢cdo da circulagdo impressa
paga e tiragens, as pessoas podem estar a ler tantos jornais como no passado, no cémputo
geral, a diferenca é que, num momento em que se fala de racionalizacdo de recursos e gastos,
possam estar a tentar encontrar formas alternativas que lhes permitam ler os jornais e
noticias, sem ter de os pagar no formato e plataformas tradicionais.

Por outro lado, hd uma subida muito significativa no niumero de visualizacbes de pdaginas
online associadas a estes grupos de comunicacdo, se tivermos em consideracao os resultados
obtidos para os anos préximos de 2013 e 2014, em comparacao com todos os anos anteriores.
Como podemos verificar a partir dos dados Marktest disponiveis nos ultimos Anuarios de 2013
e 2014, o numero de paginas visitadas é desde o ano de 2013 bastante superior, para quase
todas as publicacbes, face aos anos anteriores. Esta tendéncia tem especial destaque no pds-
2011, ano do inicio do processo de ajustamento em Portugal, em que o nimero de paginas
visitadas sobe a pique em todas publica¢cdes, como podemos ver na figura 22.

Estes dados ajudam ainda mais a comprovar a ideia de que estamos a ler tantas noticias como
no passado, mas recorrendo a processos paralelos e alternativos de consulta, como é o caso da
consulta online de sites de comunicacdo social, relegando as versdes impressas para posicoes
menos dominantes.
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Tabela 22 — Enderecos grupos de Media em paginas visitadas, em milhares (000)

Correio da Manha
Jornal de Noticias
Diadrios de Noticias
Publico
i
Expresso
Sol
Visao
Sabado
Didrio Econdmico
Jornal de Negdcios
Record
O Jogo

2008
30221
14902
9992
12830

7000

1589

13523

34592

136860
63846

2009
43524
29241
17982
11147
3263
9499
23914
3152
637
784
20305
178775
84517

Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest, 2013

2010
75971
49996
22193
20051
8166
13823
14533
6484
2213
1506

25845
280146
91735

2011
62241
38687
23509
31233
7777
16279
19990
5333
2709
1358
22203

140361

51253

2012
132088
134399
56302
63073
14829
49394
40363
16614

7091

58707

430952

95659

2013
167914
187939
76722
148506
22084
95799
48549
28639
9271

75485
399638
120950
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2014
205541
171528
94450
143627
23340
73211
6100
25500
6016
43052
49530
397117
115393
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Um outro factor que podera ser relevante analisar no quadro de diminuicdo do numero total
de exemplares vendidos, poderd estar relacionado com a questdo dos precos de capa que,
como veremos nas tabelas seguintes, sofreram um aumento considerdvel em todas as

publicacdes aqui consideradas.

No entanto, esta é uma leitura que ndo poderd nunca ser feita de modo directo, uma vez que

ha outras varidveis a ter em conta, como sejam os totais gerais das taxas de inflacdo, por

exemplo, ou mesmo o periodo caracteristico que atravessamos no qual o aumento dos precos

de capa podera ser também sindnimo de estratégias empresariais alternativas ou opc¢des de

gestao e posicionamento.

Tabela 23 — Precos de capas de jornais, grupo Cofina

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Evolucao do PVP

Jornais Didrios
Correio Manh3a (22 a 52f) 0,80 € 0,80 € 0,85 € 0,90 € 0,90 € 0,90 € 0,90 €
Correio Manh3d sexta 1,00 € 1,10 € 1,20 € 1,20 € 1,20 € 1,25 € 1,25 €
Correio Manha sabado 1,25 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,35 € 1,35 €
Correio Manhd domingo 1,25 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,35 € 1,35 €
Record 0,75 € 0,80 € 0,80 € 0,85 € 0,85 € 0,85 € 0,85 €
Jornal Negodcios 1,50 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 €
REVISTAS SEMANAIS

Sabado 2,80 € 2,85 € 2,95 € 3,00 € 3,00 € 3,00 € 3,00 €

Como se verifica, todos os precos de capa associados aos jornais do grupo Cofina sofreram um
aumento no periodo em analise (2008-2014). As publica¢Ges sofreram um aumento minimo de
10 céntimos, o que equivale, por exemplo no caso do Correio da Manh3, a 12,5% de aumento
de preco de capa no periodo em anlise.

Tabela 24 — Precgos de capas de jornais, grupo Impresa

2008 | 2009 200 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Bvoluoéo do PVP
Jornal Semant rio
Expresso (2fev) 2,90 € | (10jan) 2,95 ¢ | 2,95¢€ | (8jan) 3,00 € | 3,00¢€ | 3,00¢€ | 320¢
REVISTAS SEMANAIS
Visrio 2,80€ 2,85€ 2,95¢€ 3,00¢ 3,00€ 3,00€ 3,00¢
Qourrier International 350¢€ 350¢€ 350¢€ 350¢€ 350¢€ 350¢€ 350¢€

No que respeita as publicagcdes do grupo Impresa, verifica-se que o Expresso sofreu um
aumento de 30 céntimos desde 2008, a revista Visdo sofreu um aumento de 20 céntimos
desde o ano de 2008 e o Courrier Internacional manteve o seu preco base.
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Tabela 25 — Precos de capas de jornais, grupo Global Media

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Evolugdo do PVP

Jornais Didrios
Diario de Noticias (22 a 52f) 0,90 € 1,00 € 1,10 € 1,10 € 1,10 € 1,10 € 1,10 €
Didrio de Noticias (62f) 1,20 € 1,30 € 1,40 € 1,50 € 1,50 € 1,50 € 1,50 €
Diario de Noticias (sabado) 1,20 € (até 19 Abril)- -1,30 € (a partir de 26 Abril) 1,40 € 1,40 € 1,50 € 1,50 € 1,50 € 1,50 €
Diario de Noticias (domingo) 1,30 € (Até 20 Abril) 1,40 € (a partir de 27 Abril) 1,50 € 1,50 € 1,50 € 1,50 € 1,50 € 1,50 €
Jornal de Noticias (22 a 52) 0,75 € 0,80 € € 85 € 0,90 € 0,90 € 0,90 € 0,90 €
Jornal de Noticias (62 f) 1,00 € (até 11 Janeiro) 1,10 € (a partir de 18 Jan) 1,10 € 1,20 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,30 €
Jornal de Noticias (sabado) 115 € (ate12 Jan) 1,20 € 1,20 € 1,30 € 1,30 € 1,30€ 1,30€
1,20 € (a partir de 19 Jan)

Jornal de Noticias (domingo) 1,25 € (até13Jan) 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,40 € 1,40 € 1,40 € 1,40 €
O Jogo (22 a 5?) 0,75 € 0,75 € 0,75 € 0,85 € 0,85 € 0,85 € 0,85 €
O Jogo (sexta a sabado) 0,75 € 0,75 € 0,75 € 0,85 € 0,85 € 0,85 € 0,85 €
0 Jogo (domingo) 1,20 € 1,20 € 1,20 € 1,30€ 1,30€ 1,30 € 1,30 €
Diario de Noticias da Madeira (22 a sabado) 0,70 € 0,70 € 0,70 € 0,75 € 0,70 € 0,70 € 0,70 €
Didrio de Noticias da Madeira (Domingo) 1,00 € 1,00 € 1,00 € 1,00 € 1,00 € 1,00 € 1,00 €
O Acoriano Oriental (22 a 53) 0,75 € 0,75 € 0,75 € 0,85 € 0,85 € 0,90 € 0,90 €
O Agoriano Oriental (62f e sdbado) 0,80 € 0,80 € 0,80 € 0,90 € 0,90 € 0,95 € 0,95 €
O Agoriano Oriental (domingo) 1,10 € 1,10 € 1,20 € 1,30 € 1,30 € 1,30 € 1,30 €
Jornal do Fundao 0,70 € 0,70 € 0,70 € 0,75 € 0,75 € 0,75 € 0,75 €
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Todos os jornais afectos ao grupo Global Media sofreram igualmente um aumento minimo de

10 céntimos, com excep¢do do Diario de Noticias da Madeira, que se manteve constante, e do

Jornal do Fundao, que sofreu um aumento de 5 céntimos.

Tabela 26 — Precos de capas de jornais (Publico)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 2014
Evolugdo do PVP

Jornal Pablico (22 a 52 f) 0,90 € 1€ 1€ 1€ 1€ 1,10 € 1,10 €
Jornal Publico (62 f) 1,40 € 1,50 € 1,50 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 €
Jornal Publico (sébado) 1,40 € 1,50 € 1,50 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 €
Jornal Publico (domingo) 1,40 € 1,50 € 1,50 € 1,60 € 1,60 € 1,60 € 1,60 €

Na mesma linha do que se passa com as publicacdes associadas a outros grupos econédmicos, o

jornal Publico sofreu aumentos na ordem dos 20 céntimos, desde o ano de 2008, sendo que a

versdo de fim-de-semana, com os suplementos, atinge ja 1,60 euros.
Tabela 27 — Precos de capas de jornais (jornal i)
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Evolugdo do PVP
Jornal | (22 a 52f) 1€ 1€ 1€ 1€ 1,00 € 1,00 €
1,40 € (atéJan)
Jornal I (62 f) 1,40 € 1,40 € 1,00 € 1,00 € 1,00 €
1,00 € (a partir de 4 Fevereiro)

Jornal | (sabado) 1,40 € 1,40 € 1,40 € (inicio de Margo), 1,00 € (a partir de 19 de Margo) 1,00 € 1,00 € 1,00 €
Jornal | (domingo) 1,40 € 1,40 € 1,40 € (inicio de Margo), 1,00 € (a partir de 19 de Margo) 1,00 € 1,00 € 1,00 €

Por contraponto, o jornal i, que a data da sua fundagdo contava com edigdes de fim-de-
semana na ordem dos 1,40 euros, sofreu uma queda de 40 céntimos, tendo estandardizado o
valor de capa com o prego praticado durante os dias Uteis da semana. A opgao tomada pelo
jornal i poderia ser apontada como a excepgao a regra ao associar o decréscimo significativo
global de exemplares impressos a subida dos precos de capa. No entanto, na presenca dos
dados de que dispomos, poderemos sobretudo considerar que a queda no nimero de venda
de publicagGes podera dever-se mais a uma opgdo por parte dos consumidores e publico-alvo
na gestdao do seu orcamento disponivel, atribuindo menos verba para os gastos em noticias em
época de crise. Esta hipétese parece-nos mais plausivel do que considerar que estamos
perante o efeito de qualquer decisdo por parte dos consumidores que esteja directamente
relacionada com critérios de edi¢do, ou com uma maior ou menor satisfacdo com uma dada
publicacdo, porque, se tal acontecesse, seria expectdvel observar oscilagbes e variagGes
positivas em algumas publica¢Ges, que acabariam por agregar novos consumidores e leitores
em migracao de uma dada publicacao para outra. Mesmo que consideremos o jornal i como
uma excepgao a regra, de facto todas as quedas de volume de tiragens e circulagao coincidem
com um periodo de aumento dos precos de capa. Assim sendo, poderemos estar perante um
caso Obvio de efeito-causa (havendo menos compradores e menos publicidade os precos tém
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de subir) até porque, num sentido mais exploratdrio, verificamos que o preco de capas é muito
superior a eventuais medidas comparativas, como é o caso da taxa de inflacdo, que acresce a
um quadro quase global de congelamentos salariais, maior carga fiscal aplicada aos cidadaos, e
tudo o que se conhece e é o espelho da actual conjuntura econdémica.

A titulo de curiosidade, e se quiséssemos fazer uma média relativa a totais gerais de taxa de
inflagdo para o periodo que vai de 2008 a 2014, facilmente chegariamos a conclusdo de que a
subida nos precos de capa é claramente superior.

Com efeito, e avaliando os dados disponiveis no site da PORDATA, chegamos a conclusao que
os valores minimos de subida de capa situados acima dos 10% relativamente a periodos
homadlogos nas respectivas publicacGes (caso Correio da Manhd, com uma subida de 12,5% de
2008 para 2014), sdo muito superiores ao registado para a taxa de inflagdo nos anos em
analise, com excep¢ao do ano de 2009. Com efeito, se calcularmos a média para os totais
gerais definidos pelo INE (ultima actualizacdo definida na PORDATA, em 13 de Janeiro de
2014), verificamos que o valor médio de 1,64%, (numa escala em que se obtém uma taxa de
inflacdo, em totais gerais, de 2,59% em 2008, -0,83% em 2009, 1,40% em 2010, 3,65% em
2011, 2,77% em 2012, 0,27% em 2013 e -0,28 em 2014) estd muito aquém e é muito inferior
ao menor numero obtido para o menor aumento do preco de capa das publicacdes em anilise.
Ora, tudo somado, permite-nos concluir que estamos perante as condi¢des ideais para haver
uma diminuicdo mais significativa do nimero de exemplares impressos vendidos, ainda que tal
fenémeno, como ja vimos, ndo corresponda necessariamente a uma menor procura, uma vez
que ficou claro que as audiéncias médias associadas a cada publicacdo estdo a aumentar,
assim como o volume de consultas de paginas online associadas a grupos de comunicac¢do
(tabela 22).

Podemos e devemos também lembrar que o aumento mais baixo do preco de capa registado
para as publicacdes em andlise é consideravelmente superior ao aumento do IVA, que surge na
lista de bens e servigos sujeitos a uma taxa reduzida de 6%. Quer isto dizer que, para o periodo
em analise, a decisdo de aumento aplicado aos precos de capa ndo reflecte unicamente a
questdo dos escaldes do IVA, até porque a questdo do valor do IVA ndo se esgota na taxa
aplicada ao exemplar que vai para venda em banca. Na verdade, é muito mais transversal do
que isso, ja que ha processos decorrentes dos factores de producdo que também vao implicar
um aumento de custos associados a realidade do valor final, exactamente por lhes ser também
aplicada uma taxa respectiva. E serd isto que, tudo junto, e somando ainda a questdo da
diminuicdo das vendas e receitas efectuadas em banca no decorrer dos anos, fard com que os
aumentos dos precos de capa das publicagcdes se superiorizem em larga medida a medidas
comparativas como o valor da taxa de inflagdo ou o valor do IVA. No fundo, a Unica forma de
percebermos o que realmente se passa é através do valor final do preco de capa, uma vez que
é este valor de preco de capa que ja reflecte ndo sé decisGes de aumento per se, efectuados
pelos érgdos de decisdo dentro dos grupos, como também eventuais ajustes decorrentes do
aumento do valor de varidveis associadas ao préprio processo de producdo, ou até mesmo
com a finalidade ultima de equilibrar o valor total de receitas resultante da quebra de vendas
dos exemplares, ainda que este Ultimo fendmeno possa redundar num efeito perverso de
qgueda na procura, como evidenciam os resultados obtidos (quebras nos volumes de vendas de
exemplares impressos em periodos caracterizados por aumentos dos precos de capa).
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Para além de tudo isto, e ainda em rela¢do ao IVA, importa destacar que a ultima actualizagdo
para bens e servicos sujeitos a taxas reduzidas, onde se inserem as publicacdes impressas, data
de 1 de Julho de 2010, altura em que o valor sobe de 5% para 6%. Assim sendo, a observancia
de escalGes de IVA puramente associados ao exemplar que segue para venda em banca perde
relevancia no momento em que, nos anos subsequentes a 2010, e perante a estabilizacdo do
valor do IVA a partir de 2010, vemos aumentos frequentes dos precos de capa das publica¢des
analisadas.
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Uma outra andlise possivel prende-se com os dados sobre investimento publicitario. No fundo,
esta andlise poderd ser util a partir do momento em que nos propomos considerar que as
audiéncias médias associadas as publica¢ées subiram nos ultimos anos.

Ora, se 0s numeros mais baixos de tiragem e circulacdo impressa paga sao acompanhados por
numeros mais elevados de audiéncia média, no sentido em que as pessoas estardo a consultar
tantos jornais e noticias como no passado, mas recorrendo a plataformas diferentes, como os
sites online, ou a consulta de um exemplar num qualquer sitio publico (ex: num café de
bairro), entdo importara perceber que tipo de comportamento tém as entidades publicitantes
neste quadro de andlise. Esta é uma questao fundamental, porque o investimento publicitdrio
desempenha um papel muito importante neste quadro de reforco das plataformas digitais, em
que a consulta de uma noticia, muitas vezes, é precedida de anuncio e de conteudos
publicitarios. E também porque se as pessoas estdo a ler tanto em papel, mas a comprar
menos jornais, o valor pago pela publicidade em papel podera justificar uma nao alteracao de
preco. E, por outro lado, se ha mais leitores de jornais digitais, entdo o preco da publicidade
digital podera estar subavaliado.

Como estdo a evoluir as questdes relacionadas com o investimento publicitario? Quais as areas
de maior aposta? O que tem acontecido ao investimento e aposta das empresas publicitarias,
nos mercados mais tradicionais, como é o caso da imprensa em papel? E como tem evoluido
esse peso na avaliacdo dos mercados digitais? Temos hoje uma aposta mais forte na vertente
tradicional, ou na vertente digital? Serd que esta quebra do volume de exemplares em
circulacio em banca, por contraponto com o aumento da consulta em plataformas
alternativas, como é o caso dos sites de publicacdes online, se faz acompanhar por alguma
espécie de reforco estratégico da aposta nos mercados online, em detrimento dos mercados
tradicionais em papel?
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Tabelas 28 e 29 — Reparticdao do investimento publicitdrio em Portugal e variacdo anual do investimento publicitario (dados Marktest)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Televisdo  1.892.813 2.483.635 2.840.206 3.085.780 3.330.911 3.517.230 3.797.464 3.735.207 3.421.115 3.951.572 4.597.750
Imprensa 675.473 700.606 733.912 816.546 835.223 741.717 721.939 673.561 616.190 592.451 600.426
Outdoor 224.770 250.590 276.730 284.357 303.504 311.407 294.186 312.483 301.024 298.376 318.769
Radio 189.031 187.322 184.883 183.458 178.760 196.229 200.128 219.055 229.363 227.032 249.578
Cinema 13.392 13.596 14.491 21.976 23.427 22.864 23.485 29.200 26.989 21.521 21.189
Internet - - - - - - - - - 407.464 474.903
Total 2.995.480.000 3.635.750.000 4.050.223.000 4.391.744.000 4.671.825.000 4.789.447.000 5.037.203.000 4.969.505.000 4.594.681.000 5.498.417.000 6.262.617.000

Fonte: Anuario de Media e Publicidade, 2004 a 2014, Marktest. Edicdo: OberCom. Nota: Unidade - Investimento em Milhares de euros; Valores a preco de tabela.

Taxa de Variacdo dos Investimentos por Meio, 2004 a 2014

2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14
Televisdo 31,2 14,4 8,6 7,9 5,6 8,0 -1,6 -8,4 15,5 16,4
Imprensa 3,7 4,8 11,3 2,3 -11,2 -2,7 -6,7 -8,5 -3,9 1,3
Outdoor 11,5 10,4 2,8 6,7 2,6 -5,5 6,2 -3,7 -0,9 6,8
Rédio -0,9 -1,3 -0,8 -2,6 9,8 2,0 9,5 4,7 -1,0 9,9
Cinema 1,5 6,6 51,7 6,6 -2,4 2,7 24,3 -7,6 -20,3 -1,5
Internet - - - - - - - - - 16,6
Total 21,4 11,4 8,4 6,4 2,5 52 -1,3 -7,5 19,7 13,9

Fonte: Anuério de Media e Publicidade, 2004 a 2014, Marktest. Edi¢cao: OberCom.

Como podemos verificar a partir dos dados disponibilizados pela Marktest, relativamente a reparticdo do investimento publicitario por meio, em Portugal, a
imprensa estd entre os sectores que apresentam oscilagdes negativas mais acentuadas face a variagao anual do investimento publicitario ao longo dos anos,
ainda que em 2014 tenhamos uma variagdo positiva, ainda que ténue.

Significa isso, portanto, que a imprensa estd entre os sectores que apresentam maior desinvestimento por parte das entidades publicitdrias, ao longo dos
ultimos anos, o que redunda numa ideia feita, de acordo com a ldgica do sector publicitario, de que este é um sector onde, devido a uma compra cada vez
menor de jornais e revistas, importara apostar menos no formato papel, ainda que, em Portugal, como verificdmos anteriormente neste relatério, menores
compras de formato papel ndo sdo directamente traduziveis em menor leitura em papel.
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Por outro lado, e como podemos verificar nos dados recolhidos pela Omnicom, sobre a reparticdao do investimento publicitdrio por meio, em Portugal, a

Internet surge como o Unico sector que regista verdadeiramente uma variacdo positiva de investimento publicitario, mesmo que essa varia¢do positiva seja

em 2014 menos significativa do que em anos anteriores.

Em termos absolutos, o total de investimento publicitdrio no sector da Internet é ainda secundario, quando comparado com o investimento publicitario na

imprensa em papel, mesmo que aqui a queda seja progressiva e gradual na ultima década, apontando claramente para um declinio do sector no que a

aposta de investimento publicitario diz respeito, e para um reforco continuado da aposta na Internet.

Como ja vimos anteriormente, este poderd ser um espelho ébvio daquilo que se passa no sector da imprensa, onde a venda das versdes impressas perde

terreno para as versbes online, o que acaba por implicar também o reposicionamento de alguns sectores associados, como é o caso do sector da

publicidade, que tem todo o interesse em apostar cada vez mais no online (com menores custos por contactos), em detrimento do tradicional em papel.

Tabelas 30 e 31 — Reparticdo do investimento publicitdrio e variacdo do investimento publicitdrio (dados Omnicom)

Reparti-«o do investimento publicit8rio por meic (Milhares de u) 2004 a 2014
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Televisao (Sinal aberto e Cabo) 389. 544 399. 0418 401. 480 416. 518 416. 2%mM2362. 6@M8370. 60& 330. 3@9 282. 969257 . 9582
Imprensa (Diaria e Nao diaria) 208. 216 209. 941 207. 140 213. 978 200. 5W3156. 427 151. 474 123.80® 90. 38® 77 . 50081
Réadio 53 7 g 1. 580 48. 7430 7430 45 6610 39 953 40. 552040 40 95& 38 190 34, 22536
Outdoor 99 1 8 19w 1.148 106. 200 108. 008 93 42T 95 7630 85 89% 59 15® 51, 76057
Cinema 4. 264 34 . 306 .478 U0 4.456 0 4.0990 2.956 2.8800G06 1.87204 1.5338 1.
Internet 4. 212 . 68 .. 23540 622u 22 398& 24 63& 29 4430 33 679 35 36B 40 6 050
Total 759 15 8. 8 2. 04w 806. 536 797. 348681. 1%:M2690. 796 617. 5%4507. 949463. 273809
Taxa de variacdo anual da reparticdo do investimento publicitario por meio (%), 2004 a 2014
2004-05 2005-06 2006-07 2007-08 2008-09 2009-10 2010-11 2011-12 2012-13 2013-14
Televisédo (Sinal aberto e Cabo) 0,6% 0,1% -0,4% 0,6% 1,0% 0,4% -0,2% 2,2% -0,1% -0,3%
Imprensa (Diaria e Nao diaria) -0,1% -0,5% -0,3% -1,4% -2,2% -1,0% -1,9% -2,3% -1,1% -0,8%
Réadio -0,4% -0,4% -0,3% -0,3% 0,1% 0,0% 0,8% 0,9% -0,1% -0,1%
QOutdoor -0,3% 0,3% 0,1% 0,4% 0,2% 0,1% 0,0% -2,3% -0,5% 0,1%
Cinema 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% 0,0% -0,1% 0,0% -0,1%
Internet 0,2% 0,5% 0,9% 0,7% 0,8% 0,6% 1,2% 1,5% 1,8% 1,1%
Total 1,3% 0,4% 4,5% -1,1% -14,6% 1,4% -10,6% -17,8% -8,8% 10,0%
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Para concluir este relatério, importa destacar que ficou claro que as duas grandezas analisadas
gue assinalam uma perspectiva de crescimento, prendem-se com:

a)nuimero de paginas online de publicacdes, ao longo dos anos, e

b)nimero estimado de jornais lidos, nos diferentes anos em analise, na forma de audiéncia
estimada.

A primeira grandeza, como ja tivemos ocasido de exemplificar, é obtida a partir de dados
divulgados pela Marktest, relativos ao total de consultas online de paginas das publicaces que
decidimos abranger no estudo. A segunda grandeza resulta de valores de audiéncia calculados

também pela Marktest, que dizem respeito a estimativa do nimero de consultas de um
exemplar impresso, por pessoa, com base nos dados dos Censos.

Esta ultima grandeza é significativamente diferente da analise dos volumes de circulagdo
impressa paga, porque pressupde que um jornal possa ser lido ou consultado por uma pessoa
gue ndo o adquiriu, seja no café, ou noutro local qualquer. A analise dessa grandeza permitiu-
nos confirmar que ha uma subida gradual, ao longo dos anos, do racio que resulta da audiéncia
média estimada pelo volume de circulagdo impressa paga.

Por outras palavras, este rdcio da-nos o numero estimado de consultas de um jornal, por cada
jornal impresso que é pago, valor esse que tem vindo a aumentar em funcdo da queda do
volume em circulacdo paga.

Posto isto, e tendo em conta que as perspectivas de crescimento se esgotam entdo na
audiéncia estimada das publicacdes impressas e no nimero de consultas das paginas online,
importa colocar a seguinte questdo: qual a vertente dominante? Consultamos um volume
maior de paginas online, ou a também tendéncia de aumento do ndmero de consultas por
exemplar impresso acaba por atingir os maiores valores? A resposta parece débvia, mas
importa evidenciar o que realmente se passa, com o recurso a alguns célculos que passamos a
explicar. Aquilo que importa aqui comparar é o peso que estas duas gradezas assumem, num
calculo que tem por base a populagdo portuguesa calculada nos diferentes Censos, populagao
essa que estad definida com uma grandeza de 10356117 até ao ano de 2010 e 10562178 a
partir do ano de 2011, inclusive®.

Para o verdadeiro impacto que a consulta do nimero de paginas online tem neste processo,
comegamos por, dentro da populagao identificada nos Censos, perceber, a partir dos dados da
PORDATA ou INE (para a populacdo identificada nos Censos), a proporcdo da populacdo
utilizadora de Internet, ao longo dos diferentes anos em andlise.

Posto isso, o que fizemos foi calcular o racio do nimero total de paginas online consultadas
nas diferentes publicacdes que definem uma parte do estudo?®, pelo total da populagdo
portuguesa que utiliza a Internet, obtendo um valor que, dividido por 12 meses, nos da o
numero médio de paginas online consultadas por cada cidaddo utilizador de Internet em
Portugal,mensalmente.

! De referir que esta grandeza ndo tem o mesmo valor para os dados da Marktest utilizados ao longo do estudo
2 PublicagGes analisados neste ponto: Correio da Manh3, Jornal de Noticias, Diario de Noticias, Publico, i, Expresso, Sol, Visao,
Sdbado, Diario Econdmico, Jornal de Negdcios, Record, O Jogo
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No que respeita ao impacto que o numero de jornais lidos tem, sob a forma de audiéncia estimada pela Marktest, o que fizemos foi aproximadamente o
mesmo, ou seja, calcular o nimero estimado médio de leitores de um jornal, por cada individuo representado no célculo da Marktest, célculo esse que s6
contempla a populacgdo identificada nos Censos para o territdrio continental, sendo que o valor definido pela Marktest segue também aqui a légica do valor
assumido pelos Censos, mas muda apenas no ano de 2013, assumindo o valor de 8.311.409 individuos até ao ano de 2012 e 8.563.501 individuos no ano de
2013. Por outras palavras, assumimos a audiéncia média estimada para o total das publica¢cGes envolvidas no estudo e dividimos esse valor pela populagao
censitdria definida pela Marktest, apenas para o territério continental. Este valor da-nos entdo o nimero médio estimado de jornais lidos por cada pessoa,
ao longo do ano.

Tabelas 32 e 33 - Cdlculo grandeza a) : numero de consultas de paginas online de publicacdes, ao longo dos anos, por individuo

numero total de paginas online consultadas numero médio de paginas online consultadas por utilizador de Internet em Portugal numero médio mensal de paginas online consultadas por utilizador de Internet em Portugal
2008 325.355.000 75,0 6,2
2009 426.740.000 88,6 7,4
2010 612.662.000 115,8 9,6
2011 422.933.000 72,4 6,0
2012 1.099.471.000 172,6 14,4
2013 1.381.496.000 210,6 17,6
2014 1.354.405.000 190,5 15,9
proporgdo utilizadores de internet em Portugal populagdo censos numero utilizadores de internet em Portugal
2008 0,419 10.356.117 4.339.213
2009 0,465 10.356.117 4.815.594
2010 0,511 10.356.117 5.291.976
2011 0,553 10.562.178 5.840.884
2012 0,603 10.562.178 6.368.993
2013 0,621 10.562.178 6.559.113
2014 0,673 10.562.178 7.108.346

Fonte: Marktest para o nimero de paginas online consultadas. PORDATA para populagdo em Portugal e utilizadores de Internet em Portugal.
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Tabela 34 - Calculo grandeza b) : nimero médio mensal estimado de jornais lidos, nos diferentes anos em analise (na forma de
audiéncia estimada), por individuo

Audiéncia média, em milhares populagdo censos numero médio mensal de jornais lidos por pessoa
2008 5.909.404 8.311.409 0,71
2009 6.408.090 8.311.409 0,77
2010 6.399.778 8.311.409 0,77
2011 6.640.811 8.311.409 0,80
2012 6.698.988 8.311.409 0,81
2013 7.075.877 8.563.501 0,83
2014 6.791.252 8.563.501 0,79

Feitos os cdlculos, concluimos entdo que o peso da consulta online é incomparavelmente superior ao peso da consulta em papel. Com efeito, e sé a titulo de
exemplo, enquanto o nimero médio de leituras de jornais impressos, por individuo no territdrio continental nacional, é de aproximadamente 0,83 jornais
no ano de 2013, o numero médio de consultas anuais de paginas online afectas aos grupos de comunicagdo envolvidos no estudo, é de mais de 210 leituras
anuais por utilizador de Internet em territério nacional (ilhas incluidas), neste mesmo ano. Significa isto, portanto, que por cada jornal que é consultado no
formato papel, estima-se que haja o equivalente a 253 consultas de paginas online.

56



Fi guras si ntese def
principais tende nc

Figura 10 —Valores totais obtidos para o niumero de paginas online (em milhares)
consultadas a partir da totalidade das publicacGes envolvidas no estudo / valores
totais de circulacdo impressa paga da totalidade das publicagdes envolvidas no

estudo
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== P3ginas visitadas em sites online em milhares (000) == Circula¢do Impressa paga

Fonte: Anuario de Media e Publicidade Marktest para os dados sobre o nimero de paginas visitadas em sites online. Boletim
informativo APCT para os dados sobre circulagdo impressa paga. Dados de 2008 a 2013.

Nota 1: Nesta figura, e no célculo dos totais das publicagdes agregadas, ficam de fora os valores para os jornais regionais e
Courrier Internacional, por uma questdo de disponibilizagdo dos dados pelas entidades referenciadas (APCT e Marktest).

Nota 2: Chama-se a atencdo para as diferentes grandezas das escalas utilizadas e para que a leitura dos graficos deva ser feita
tomando em consideragdo as tendéncias de evolugdo de cada grandeza e ndo o valor do ponto de intersec¢do das duas rectas.
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Figura 11 —Valores totais de circulacdo impressa paga da totalidade das
publicagcGes envolvidas no estudo / valores totais de audiéncia média estimada a
partir da totalidade das publicacdes envolvidas no estudo (em milhares)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

== Circulagio Impressa paga == Audiéncia média em milhares (000)

Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest para os dados sobre audiéncia média em milhares. Boletim informativo APCT
para os dados sobre circulagdo impressa paga. Dados de 2008 a 2013.

Nota 1: Nesta figura, e no célculo dos totais das publicagdes agregadas, ficam de fora os valores para os jornais regionais e
Courrier Internacional, por uma questdo de disponibilizagdo dos dados pelas entidades referenciadas (APCT e Marktest).

Nota 2: Chama-se a atengdo para as diferentes grandezas das escalas utilizadas e para que a leitura dos graficos deva ser feita
tomando em consideragdo as tendéncias de evolugdo de cada grandeza e ndo o valor do ponto de intersecgdo das duas rectas.
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Figura 12 — Valores totais de circulagdo impressa paga da totalidade das
publicacbes envolvidas no estudo / Total investimento publicitdrio no sector da

internet
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== |nvestimento publicitario no sector da Internet (dados Omnicom)

== Circulagdo Impressa paga

Fonte: Anuario de Media e Publicidade Marktest, dados Omnicom, para os dados sobre investimento publicitario no sector da
Internet. Boletim informativo APCT para os dados sobre circulagdo impressa paga. Dados de 2008 a 2013.

Nota 1: Nesta figura, e no célculo dos totais das publicagdes agregadas, ficam de fora os valores para os jornais regionais e
Courrier Internacional, por uma questdo de disponibilizagdo dos dados pelas entidades referenciadas (APCT e Marktest).

Nota 2: Chama-se a atencdo para as diferentes grandezas das escalas utilizadas e para que a leitura dos graficos deva ser feita
tomando em consideragdo as tendéncias de evolugdo de cada grandeza e ndo o valor do ponto de intersec¢do das duas rectas.
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Figura 13 — Valores totais de circulagdo impressa paga da totalidade das

publicacbes envolvidas no estudo / Total investimento publicitdrio no sector da

imprensa (didria + ndo diaria)
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= |nvestimento publicitario no sector da imprensa, jornais e revistas (dados Omnicom)

=== Circulac3o Impressa paga

2015

Fonte: Anudrio de Media e Publicidade Marktest, dados Omnicom, para os dados sobre investimento publicitdrio no sector da

imprensa. Boletim informativo APCT para os dados sobre circulagdo impressa paga. Dados de 2008 a 2013.

Nota 1: Nesta figura, e no célculo dos totais das publicagdes agregadas, ficam de fora os valores para os jornais regionais e

Courrier Internacional, por uma questdo de disponibilizagdo dos dados pelas entidades referenciadas (APCT e Marktest).
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Notas finais: o0Ss
|l 1T gadca o extrai

Convém recordar que, embora os principais tracos do processo que conduziu este relatério
sejam ja familiares aos operadores e analistas do negdcio, dentro e fora de Portugal, o
objectivo especifico deste estudo passa por melhor compreender os contornos empiricos da
situacdo do mercado da imprensa em Portugal, juntando aos dados ja existentes os resultados
recolhidos durante este ano de 2015.

Esta analise reveste-se de particular interesse para o estudo da imprensa em Portugal, na
medida em que pretende ir além da simples descricdo que habitualmente é levada a cabo em
anuarios estatisticos, onde observagdes relativas ao volume de exemplares em tiragem ou em
circulagao impressa paga, bem como a estimativa e calculo de audiéncias, sdao feitas sem uma
leitura mais exaustiva dos resultados, com eventuais relacGes entre si e com o meio e
conjuntura caracteristicos.

Assim, apesar destes dados serem conhecidos e estarem disponiveis para muitos especialistas,
o nivel de sistematizagdo que lhe é aqui conferido é inovador, bem como o tratamento
analitico dado.

Entre as conclusGes a retirar da andlise dos dados para os dois ultimos anos (2013-2015),
podemos apontar as seguintes ilagGes:

- Menor circulagdo impressa paga
- Menores tiragens

- Aumento do excedente em papel no sector, produto da relagdo entre o que é impresso e o
que é vendido.

- Uma audiéncia média estimada com valores superiores em 2013 e 2014 face aos anos
anteriores

- Aumento da consulta de paginas online de grupos de comunica¢do em 2013, seguido de uma
descida em 2014

- Aumento sustentado dos precos de capa até 2014
- Migragdo do investimento publicitario para o online/Internet
- Vulnerabilidade dos formatos impressos e reforco dos formatos digitais

Em suma, o que esta analise nos apresenta é um sector que ndo estd em processo de
enfraquecimento, mas sim de reajustamento de compra de jornais ao papel (como resultado
possivel da fase econdmica pds-2011) a par de uma migracdo de praticas dos cidaddos e
ofertas para o online por parte das empresas.
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Se do lado negativo temos uma quebra de vendas e diminuicdo da publicidade no papel, ja do
lado positivo temos um elevado nimero de consultas em papel e no digital.

Em 2015 o desafio passa por um lado por, nas dindmicas negociais entre jornais e anunciantes,
centrar a atencdo na manutencdo das consultas em papel e, portanto, na racionalidade do
investimento publicitario em papel. Por outro lado, no digital, o desafio passa por reajustar o
valor acrescido da publicidade online como destino privilegiado para atingir consumidores e a
revalorizacdo do preco da publicidade online para valores mais elevados do que os
actualmente praticados — isto é, uma evolucdo sustentada do aumento do preco da
publicidade.
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