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SUMARIO

Os valores dos indicadores de clima e confianga resultantes dos inquéritos as empresas e consumidores durante
0 2° trimestre superaram, em média, os valores registados no 1° trimestre, indicando que, em geral, os niveis de
confianga nao se deterioram no 2° trimestre.

0 indicador de tendéncia da atividade global baseado nos dados quantitativos relativos a abril, maio e em parte a

Junho, decresce ligeiramente, sugerindo uma ligeira desaceleracdo no crescimento da procura intema no 2
trimestre. Inversamente, o saldo comercial externo nominal teve uma melhoria significativa em abril e maio o que,
a manter-se em junho, poderd corresponder a um contributo menos negativo da procura extema liquida para o
crescimento do PIB no 2° trimestre.

Com base nos dados quantitativos disponiveis, referentes a abril e maio e parcialmente a junho, estima-se em
1,2% o crescimento homologo do PIB no 2° trimestre de 2016 (0,6% em relacdo ao trimestre anterior).
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1. CONFIANCA E CLIMA ECONOMICO - INQUERITOS DE CONJUNTURA EM JUNHO

Em junho e julho, oindicador de Clima Econdmico do Instituto Nacional de Estatistica (ICLIMA.S, INE)
- que usa médias moveis de trés meses - cresceu marginalmente (ver graficol?), depois da subida mais
pronunciada registada desde o inicio do ano. O indicador de Sentimento Econdmico (SENTIUE.S,
EUROSTAT), com base apenas na informagao mensal, subiu em junho, recuperando parte da queda do més de
maio e decresceu marginalmente em julho (ver grafico11). Ambos os indicadores atingiram, durante o 2° trimestre,
um nivel médio superior ao registado no 1° trimestre e, em termos histéricos e padronizados pelo crescimento do

PIB (ver grafico 1), poder-se-a dizer que o sentimento ou clima econdmico “supera” o crescimento real da
economia.

Por setores de atividade, focando apenas os dados do més de julho (EUROSTAT), os indicadores de confianga dos
servigos, construcdo e comércio a retalho subiram e o da inddstria decresceu. O indicador de confianca dos
consumidores também subiu. No 2° trimestre, comparativamente ao 1°, registaram-se, em média, melhorias nos
indicadores de confianga dos servigos, construcao e retalho e descidas na inddstria e nos consumidores.

Grafico 1| Indicadores de Clima Econémico (ICLIMA.S) e Sentimento Econémico (SENTIUE.S) e
variagdes homologas do PIB (vhPIB)
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Em julho, ja apés o BREXIT, o indicador de Sentimento Econdmico para o conjunto da Area EURO
recuperou a ligeira descida do més anterior, tendo, em particular, subido na Alemanha em junho (mais
intensamente) e julho. A média deste indicador no 2° trimestre superou ligeiramente a média dos valores do 1°

trimestre. Na EU 28 o indicador decresceu em julho, arrastado por uma queda significativa do indicador do Reino
Unido.

0 indicador de confianga dos consumidores da Area Euro decresceu em junho e julho, mas, apesar de negativo,
supera os valores mais pessimistas registados entre fevereiro e abril. No Reino Unido este indicador registou queda
muito pronunciada.

A estimativa preliminar do EUROSTAT para o crescimento, em termos homélogos, do PIB no 2° trimestre foi de
1,6% na Area Euro (1,7% no 1° trimestre) e de 1,8% para a EU 28 (igual ao do 1° trimestre).

1 No grafico 1 os valores originais dos indicadores de Clima e Sentimento Econdmico foram ajustados a média e
desvio padrdo de vhPIB.
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2. PRODUGAQ INDUSTRIAL

Em junho, o indice de Producao Industrial registou uma variagao homéloga de 1,2% (valores brutos,
série vhIPIg no grafico 2; a variagdo na indistria transformadora foi de -1,1%). Corrigida de efeitos sazonais e de

calendario, a tendéncia estimada apresenta variacdes homoélogas ligeiramente positivas em junho (série
vhIPIgTm). No 2° trimestre o indice cresceu 0,4% em termos homélogos, 0 mesmo que no 1° trimestre.

Grafico 2 | Variacdo homodloga da produgao industrial
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0 indice de Volume de Negocios na IndUstria (série nominal) apresentou uma variagao homéloga de
-1,2% em maio (com -2,0% no mercado nacional e -0,3% no mercado externo). A evolugao deste indicador

nominal continua a ser influenciada pela variagdo homéloga dos pregos na producao industrial, que foi de -4,6%
em abril (-1,1% excluindo o agrupamento Energia).

3. CONSUMO DE CIMENTO E ACTIVIDADE NA CONSTRUGAO E OBRAS PUBLICAS

Em junho, a variacao homoéloga nas vendas de cimento rondou os -3%. No 2° trimestre verificou-se um
decréscimo homélogo de cerca de 4%, menos pronunciado do que o verificado no 1° trimestre (-6%). As variagdes
homaélogas na tendéncia estimada (vhCCIMT, no grafico 3) apresentam valores negativos no final do periodo.
Grafico 3 | Variagdo homologa do consumo de cimento
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4.VOLUME DE NEGOCIOS NOS SERVIGOS

Em maio, com mais um dia dtil, o indice de Volume de Negocios nos Servigos (série nominal)
apresentou uma variagdo homéloga de -0,3% (série vhIVNS, grafico 4, dados brutos). As variagdes homélogas na
tendéncia estimada (vhIVNSTm, corrigidas de efeitos de calendario e sazonalidade, grafico 4) decresceram
ligeiramente.

Graéfico 4 Variagdo homologa do volume de negécios nos servigcos
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Em relacao ao sector turistico, o indicador de proveitos totais da hotelaria (nominal; Atividade Turistica, INE)
registou uma variagcao homoéloga de 14,9% em maio (16,6% de janeiro a maio).

5. VOLUME DE NEGOCIOS NO COMERCIO A RETALHO

Em junho o indice de Volume de Negdcios no Comércio a Retalho registou uma variago
homéloga de 4,5 % (grafico 5, valores brutos, deflacionados). Como se pode ver no grafico abaixo, em tendéncia
(vhIVNCRTm) a taxa de crescimento deste indicador recuperou desde o final do ano anterior e ronda os 3% em
junho. No 2° trimestre o crescimento homélogo foi de 2,6% (2,8% no 1° trimestre). No 1° semestre o indice cresceu
(vh) 3,8% nos produtos alimentares e 2,0 nos produtos ndo alimentares (2,0%).

Grafico 5 Variacao homologa do volume de negdcios no comércio a retalho
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As vendas de automoéveis ligeiros de passageiros cresceram 10,9% em junho e 10,6% no 2°
trimestre (crescimento de 26,4% no 1° trimestre, influenciado pelas aquisicoes por antecipacdo ao aumento da
taxa de imposto). Registe-se que o crescimento do tltimo trimestre, sendo ainda relativamente elevado, tem menor
impacto negativo em termos de procura externa liquida do que o registado no 1° trimestre.
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6. EVOLUCAO DO INDICADOR DE TENDENCIA

Como se pode ver no grafico 6, o indicador de tendéncia da atividade global (1), uma média
ponderada da informacao revista nos pontos anteriores, ainda se apresenta a descer ligeiramente em junho,
tendéncia que se mantém desde margo e reflete alguma desaceleragao da procura interna. Contudo, o nivel deste

indicador continua a superar o nivel de crescimento estimado para o 1° trimestre, mais baixo devido ao contributo
bastante negativo da procura externa liquida para esse crescimento.

Ja no 2° trimestre, a informacéo relativa a evolucao da Procura Externa Liquida em abril e maio, em especial do
comércio externo, apresenta-se bastante mais favoravel. De facto, nestes dois meses, em termos nominais, apesar
do decréscimo das exportagdes, verificou-se um ainda maior decréscimo das importacoes (devido, em parte, a
queda homéloga do preco do “crude”) e uma melhoria do saldo comercial nominal, que eliminou o forte
agravamento registado no 1° trimestre. A melhoria substancial deste saldo nominal, a manter-se em junho, devera
ter um impacto menos negativo sobre o crescimento real do PIB durante o 2° trimestre.

Apesar de ainda ndo completa no que respeita a junho, com a informacao relativa ao 2° trimestre anteriormente
analisada estima-se em 1,2% a taxa de variacao homoéloga para o crescimento do PIB no 2° trimestre (0,6% em
relacao ao trimestre anterior).

Grafico 6 | Variagbes homologas do PIB e do indicador de tendéncia IZ
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Elaborado com informacéao disponivel até 29 de julho.
graec@iseg.ulisboa.pt
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