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Nota Breve 31/08/2018
Portugal: Crescimento robusto no 2T, mas a trajetoria é de desaceleragao

Dados

e O PIB em Portugal cresceu 2.3% homdlogo no 2T 2018, 2 décimas acima do registado no trimestre
anterior.

e Em termos trimestrais, o PIB cresceu 0.5% , 1 décima acima do registo no 1T 2018.

e Em termos homdlogos, a procura interna acelerou refletindo em parte o comportamento do consumo
privado, sobretudo em bens duradouros, de 2.6% para 8.8% (componente automdvel, segundo INE). O
investimento registou uma desaceleragao ligeira (de 7.1% para 6.4%).

e A procura externa liquida registou contributos negativos para o PIB, quer em cadeia quer em termos
homdélogos, apesar da aceleragdo registada nas exportacGes (de 4.7% para 6.8% homodlogos). As
importagdes de bens aumentaram 8.8% em termos homalogos.

e O emprego, medido pelas contas nacionais, aumentou 2.1% homologo (3.1% no 1T). Nos ultimos 12
meses, foi criado um total de 102 mil de postos de trabalho.

Comentario

e Aeconomia portuguesa manteve um ritmo de crescimento sélido no 2T (0.5% trimestral), em linha com
a previsdo do BPI Research. Em termos homdlogos, o crescimento do PIB acelerou em 2 décimas, para
2.3%, mantendo um ritmo de crescimento robusto, ainda que em desaceleracdo face ao ano de 2017.

e O consumo privado acelerou no 2T e registou um contributo expressivo para o PIB: 2.9 p.p., em termos
homadlogos, sobretudo gracas a componente de bens duradouros, que devera moderar no futuro.

e O investimento, por outro lado, desacelerou face ao trimestre anterior (de 7.1% para 6.4%) gracas ao
efeito de base na rubrica Matrial de Transportes, que registou variagdes muito acentuadas no 2T de
2017. Em contrapartida, o investimento em Construgao (de 3% para 3.6%) e Outras maquinas e
equipamento manteve-se robusto (10.2% em ambos os trimestres). De salientar ainda o contributo
significativo, positivo, da variagcdo de stocks para o PIB (0.4 p.p.), cuja eventual correcgdo incorpora
alguns riscos negativos para a atividade na segunda metade do ano.

e A evolugdo da procura externa traduz o comportamento robusto das exportagdes de bens e servigos,
n3o obstante o pior desempenho de alguns mercados de destino (Angola, RU e EUA, por exemplo)®. O
contributo desfavordvel das exportacdes liquidas deriva sobretudo da dinamica das importagdes,
designadamente de bens: cresceram 8,4% no 22 T, mais 1,9 p.p. que no trimestre anterior; as
importagdes de servigos passaram de uma diminui¢do de 0,1% no 12 T para um aumento de 4,9%.

e A criacdo de emprego manteve um ritmo significativo no 2T (2.1% homdlogo). Os dados do emprego
em Contas Nacionais estdo em linha com as estatisticas trimestrais divulgadas previamente.

e Osindicadores disponiveis para o 3T confirmam a manutenc¢do de um cendrio positivo para a economia
portuguesa, ainda que alguns indicadores sintéticos apontem para uma desaceleracdo mais acentuada
do que o esperado anteriormente. Assim, revimos a nossa previsao para o PIB em 2018, de 2.3% para
2.1%, compativel ainda assim com uma situa¢do de crescimento da economia portuguesa acima da
média histérica.

! Ver Nota Informativa: Portugal — Balanga Corrente, de 23 de Agosto
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Portugal: Detalhe do PIB

L Média Média Média 3717 4717 1718 2718
Variagdo trimestral ” 3

2000-07 2008-13  2014-17 verificado estimado

Consumo privado 0.4 -0.4 0.5 14 0.4 0.8 0.0 0.5
Consumo publico 0.5 -0.3 0.1 0.0 0.1 0.1 0.2 0.1
Investimento -0.1 -1.8 1.1 -0.2 0.8 2.4 1.0 1.8
em construgdo -0.4 -2.6 0.9 -0.3 4.1 0.6 -0.8 2.1
em equipamentos e transportes 0.4 -1.0 2.0 -0.5 -3.7 6.5 3.7 4.1
Exportacdes 1.2 0.7 1.5 0.5 4.4 0.0 1.8 2.0
Importagdes 0.8 -0.3 1.8 1.2 3.2 0.9 2.5 2.2
PIB real 0.4 -0.3 0.4 0.6 0.7 0.4 0.5 0.5

- . Média Média Média 3717 4717 1T18 2718
Variagdo homdloga ” )

2000-07 2008-13  2014-17 verificado estimado

Consumo privado 1.7 -1.5 2.2 2.6 2.1 2.1 2.6 3.1
Consumo publico 2.3 -1.2 0.3 0.2 0.2 0.3 0.4 0.4
Investimento -0.3 -7.0 4.7 10.0 59 53 4.1 4.7
em construcdo -1.6 -9.5 2.6 9.4 7.9 3.0 3.6 6.5
em equipamentos e transportes 1.3 -5.3 10.8 15.4 5.6 10.4 5.8 6.0
Exportacdes 5.2 2.8 5.7 6.2 7.3 4.7 6.8 7.1
Importagdes 3.6 -1.1 7.1 8.4 7.1 5.6 7.9 7.4
PIB real 1.5 -1.3 1.8 2.4 24 2.1 2.3 2.3
Emprego 0.3 -2.1 1.9 3.1 3.2 3.1 2.1 -
Produtividade aparente do trabalho 1.2 0.8 -0.2 -0.7 -0.8 -1.1 0.1 -
Remuneracdo por assalariado 4.5 -0.9 3.0 3.8 6.2 3.3 - -
Custos unit. do trabalho (nominal) 3.2 0.1 0.8 -1.1 3.8 -1.5 - -
Deflator do PIB 34 0.9 14 1.6 1.7 13 - -
PIB nominal 4.9 -0.5 3.2 4.0 4.1 3.6 33 -
PIB nominal (Mil M€, acum. 4T) 150.7 174.8 182.9 191.1 193.1 194.8 196.4 -

Fonte: BPI Research com base em dados do Datastream e INE
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Fonte: BPIResearch, a partir de dados do Datastream

Existéncias

Fonte: BPIResearch, a partir de dadosdo INE

Portugal: componentes da procura Portugal: detalhe do PIB por componente
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do Datastream Fonte: BPIResearch, a partir de dados do Datastream
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