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SUMARIO

No 1°trimestre de 2016 o PIB portugués cresceu, em volume, 0,8% em termos homologos e 0,1% face ao trimestre
anterior. Este valor prolonga a desaceleragcdo do crescimento do PIB observada no segundo semestre do ano
anterior, mas foi mais intenso do que o antecipado.

No mesmo periodo, a taxa de desemprego fixou-se em 12,4% (valores nao corrigidos de sazonalidade), o que
representa um decréscimo de 1,3 pontos percentuais (pp) em termos homélogos e um decréscimo (em valores
corrigidos de sazonalidade) de cerca de 0,2 pp em relacao ao trimestre anterior

Afigura-se mais provavel para o 2° trimestre uma taxa de crescimento homoélogo superior a registada no 1°
trimestre, condicional a uma evolugdo menos negativa da procura externa liquida.
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1.0 CRESCIMENTO DO PIB NO 1° TRIMESTRE

De acordo com a estimativa rapida do Instituto Nacional de Estatistica (INE), no 1° trimestre de 2016 o PIB

portugués cresceu, em volume, 0,8% em termos homalogos e 0,1% face ao trimestre anterior. Este valor prolonga
a desaceleracao do crescimento do PIB observada ao longo do ano anterior, em particular no segundo semestre,
e nao foi uma surpresa. Contudo, esta desaceleracao foi mais pronunciada do que o antecipado.

0 destaque do INE, ainda sem quantificar, confirma que a desaceleracdo assinalada teve por base a queda das
exportacoes e, em consequéncia, um contributo mais negativo da procura externa liquida. No ambito da procura
interna o consumo privado cresceu de forma mais intensa e a formacao bruta de capital fixo decresceu.

No mesmo periodo, a taxa de desemprego teve uma evolugao positiva. 0 valor apurado pelo INE fixou-se em 12,4%
(valores nao corrigidos de sazonalidade), o que representa um decréscimo de 1,3 pontos percentuais (pp) em
termos homélogos e um decréscimo (em valores corrigidos de sazonalidade) de cerca de 0,2 pp em relagdo ao
Gltimo trimestre de 2015.

Na Area EURO (EA19) o PIB cresceu 1,5% em termos homdlogos e 0,5% face ao trimestre anterior. Verificou-

se assim uma desaceleragao em termos homoélogos (crescimento de 1,6% nos dois trimestres anteriores) e uma
aceleracao do crescimento em cadeia (0,3% nos dois trimestres anteriores). Por paises, o PIB cresceu, em termos
homodlogos, 1,6% na Alemanha e 3,4% em Espanha. Na EU28 o PIB cresceu 1,7% em termos homélogos, com
2,1% no Reino Unido.

2. CONFIANCA E CLIMA ECONOMICO - INQUERITOS DE CONJUNTURA EM MAIO

Em abril, quer o indicador de Clima Economico do Instituto Nacional de Estatistica (ICLIMA.S, INE), quer o

indicador de Sentimento Econdmico (SENTIUE.S, EUROSTAT) voltaram a subir (ver graficol; os valores

originais dos indicadores foram ajustados a media e desvio padrdo de vhPIB). Por setores, dados do més de abril,
os indicadores de confianca subiram de forma ligeira, com a excecao da construgao, que decresceu um pouco. No
setor dos servigos o indicador de confianca subiu fortemente.

No mesmo més, para o conjunto da Area EURO (e da EU28) o indicador de Sentimento Econdémico,
depois de decréscimos nos trés meses anteriores, recuperou um pouco. O nivel do indicador de Sentimento

Econdmico de Portugal subiu acima do da Area Euro.

Grafico 1| Indicadores de Clima Econdmico (ICLIMA.S) e Sentimento Econémico
(SENTIUE.S) e variagcdes homologas do PIB (vhPIB)
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3. PRODUCAOQ INDUSTRIAL

Em margo o indice de Producao Industrial registou uma variagao homéloga de 0,9% (valores brutos,
série vhIPIg no gréfico 2; a variagao na inddstria transformadora foi de -0,8%). No 1° trimestre a variacdo homéloga
foi de 0,4% (valores brutos), valor abaixo do registado no 4° trimestre de 2015 (2,0%). Corrigida de efeitos sazonais
e de calendario, a tendéncia estimada apresenta variagdes homélogas (série vhIPIgTm) a rondar 1% em abril.

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
-3,2% em marco e de -2,9% no 1° trimestre (com -1,4% no mercado nacional e -4,6% no mercado externo), pior
do que dltimo trimestre de 2015. A evolugao deste indicador encontra-se penalizada pela variagdo homoéloga dos
precos na producéo industrial, que foi de -3,2% no 1° trimestre, e pela crise de procura dos mercados externos
afetados pela queda do preco do petrodleo bruto.

4. CONSUMO DE CIMENTO E ACTIVIDADE NA CONSTRUCAO E OBRAS PUBLICAS

No 1° trimestre, a variagao homdloga nas vendas de cimento rondou -7%. Em abril, com menos um dia itil, foi de
-8%. Segundo informacao do INE, o decréscimo de atividade no setor construgdo e obras piblicas foi, no 1°
trimestre, maior nas obras de engenharia do que na construgao de edificios. As variagdes homélogas na tendéncia
estimada (vhCCIMT, no grafico 3) traduzem uma dinamica negativa no final de abil.

Grafico 3 | Variagdo homologa da produgao industrial
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5. VOLUME DE NEGOCIOS NOS SERVIGOS

Em marco o indice de Volume de Negocios nos Servigos (série nominal) apresentou uma variagao
homoéloga de -2,8% (série vhIVNS, grafico 4, dados brutos). No conjunto do 1° trimestre a variagdo homéloga foi
de -2,1%, bastante menos negativa do que a verificada no (ltimo trimestre de 2015 (-4,5%). As variagdes
homoélogas na tendéncia estimada (vhIVNSTm, corrigidas de efeitos de calendario e sazonalidade, grafico 4)
continuam negativas mas menos do que no trimestre anterior.

Grafico 4 Variagdo homologa do volume de negédcios nos servigos
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Especificamente em relacao ao sector turistico, o indicador de proveitos totais da hotelaria (nominal;
Atividade Turistica, INE) registou uma variagdo homéloga de 19.7% no 1° trimestre, crescimento parcialmente
afetado pela ocorréncia da Pascoa em margo.

6. VOLUME DE NEGOCIOS NO COMERCIO A RETALHO

Em marco o indice de Volume de Negécios no Comércio a Retalho registou uma variago
homologa de 3,9 % (grafico 5, valores brutos, deflacionados). No 1° trimestre a variagdo homéloga foi de 2,8%
(1,1% no 4° trimestre de 2015). Como se pode ver no grafico abaixo, em tendéncia (vhIVNCRTm) a taxa de
crescimento deste indicador recuperou no inicio do ano. No corrente ano o agrupamento dos produtos alimentares
tem crescido mais do que o agrupamento dos produtos ndo alimentares.

Grafico 5 Variagdo homologa do volume de negdcios no comércio a retalho
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Asvendas de automoveis ligeiros de passageiros cresceram 26,4% no 1° trimestre de 2016 (13,6%
no 4° trimestre de 2015), em parte impulsionadas pelo aniincio do aumento do imposto automavel. Em abril,
cresceram 6,4%.
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7. EVOLUCAO DO INDICADOR DE TENDENCIA

Como se pode ver no gréfico 6, o indicador de tendéncia da atividade global (12), estimado com

informacgao até ao final do 1° trimestre apresentou um nivel médio mais baixo no 1° trimestre, a sugerir a
desaceleracao do crescimento do PIB ainda que nao tanto quanto o estimado pelo INE.

Com informacdo ainda muito escassa relativamente ao 2° trimestre, apenas se pode destacar a subida dos
indicadores de confianca em abril. No geral, espera-se que o Consumo Privado volte a manter uma taxa de
crescimento relativamente alta, mas a evolucao do investimento permanece incerta e a da procura externa
igualmente, devido a componente extra EU. Contudo, se a procura externa liquida nao for tdo penalizadora como
foi no 1° trimestre o crescimento homologo no 2° trimestre podera ter um impulso significativo.

Afigura-se mais provavel para o 2° trimestre a observacdo de uma taxa de crescimento homélogo superior a
registada no 1° trimestre (0,8%). Em relacao a previsao para a taxa de crescimento final para o ano de 2016, esta
sera revista depois de publicada, pelo INE, a informagdo mais detalhada e quantificada sobre a evolugdo das
componentes do PIB no 1° trimestre. Esta revisao sera divulgada na préxima sintese de conjuntura.

Grafico 6 | Variagbes homodlogas do PIB e do indicador de tendéncia IZ
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Elaborado com informacéo disponivel até 20 de maio.

graec@iseg.ulisboa.pt
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