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SINTESE DE CONJUNTURA

CONFIANCA E CLIMA ECONOMICO -

INQUERITOS DE CONJUNTURA EM MAIO

Em maio - ver grafico 1 - o indicador mensal de
Clima Econdémico do Instituto Nacional de
Estatistica (ICLIMA.S, INE; sé inclui opinides
empresariais) subiu de forma ligeira. Com
pequenas oscilagdes mantém-se relativamente
estavel ha cinco meses. O indicador de
Sentimento Econémico do EUROSTAT
(SENTIUE.S; integra as opinides dos setores
empresariais e dos consumidores) desceu
marginalmente em maio, mas, no geral, subiu
um pouco desde o inicio do ano devido a melhora
da confianca dos consumidores.

Em maio, por setores de atividade - em valores
corrigidos de sazonalidade, quando aplicavel —
indicadores de confianc¢a subiram na industria e
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na construgcao, mas nos dois casos o respetivo
nivel permanece um pouco negativo. No
comércio a retalho e nos servicos os indicadores
de confianca desceram em maio, mas neste caso
0S seus niveis continuam positivos.

O indicador de confianca dos consumidores
desceu ligeiramente em maio depois de ter
subido nos cinco meses anteriores. A subida
acumulada desde novembro passado foi
substancial, mas este indicador continua a
manter um nivel muito negativo, mais negativo
do que noutros paises europeus, e ainda ndo
recuperou parte importante da queda
subsequente a invasao da Ucrania e ao surto
inflacionista que se |he seguiu.
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No conjunto da Area EURO (AE20) o indicador de
Sentimento Econdmico subiu de forma ligeira
em maio, para um nivel semelhante ao de janeiro.
De facto, este indicador tem mantido, com
oscilagdes ligeiras, uma relativa estagnacao desde
dezembro do ano passado. Entre os paises de
maior dimensdao econdmica, este indicador subiu
na Alemanha, Franca e Italia e desceu com algum
relevo em Espanha. Prevalece, com oscilacbes, a
ideia de estagnacao desde o inicio do ano.
Considerando os valores absolutos, a Alemanha
(mais) e a Franca estdo abaixo da sua média
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Grafico 1| Indicadores de Clima Econémico (ICLIMA.S) e Sentimento Econémico (SENTIUE.S) e variagdes homologas do PIB (VvhPIB)

“histérica” normalizada, a Espanha ligeiramente
acima e Portugal também algo abaixo.

O indicador de confian¢a dos consumidores da
Area Euro subiu ligeiramente em maio, mas a
melhoria é reduzida face ao nivel de janeiro. No
geral os niveis individuais dos paises, tendo por
base saldos de respostas positivas e negativas, é
razoavelmente negativo, mas a Alemanha, com
-9,8, estd um pouco menos negativa do que os
restantes paises referenciados. Em maio, nestes
paises, a Italia era o pais com consumidores mais
“pessimistas”, mesmo considerando Portugal.
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PRODUCAO INDUSTRIAL

Em abril, com mais trés dias Uteis em termos
homdlogos, o indice de Producéo Industrial (INE,
dados brutos) registou uma variagao homaologa
excecional de 12,3% (série vhIPIg no grafico 2). A
variagdo na industria transformadora, mais
representativa, foi de 7,3% enquanto a variagcao na
producao de energia elétrica — com um peso de
cerca de 13% no indice total - rondou 56% (depois
de 58% no més anterior). Corrigindo de
sazonalidade e dias Uteis, a variagao homologa na
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tendéncia estimada aproximou-se de 5% nos dois
ultimos meses (série vhIPIgT no grafico), mas,
como referido, este crescimento dependeu muito
da producao de energia elétrica e embora a
situacao geral pareca ter melhorado, esta
melhoria foi reduzida e serd lenta. No mesmo
maés, o indice de Volume de Negdcios na
IndUstria cresceu 7,3%, com crescimento de 3,9%
no mercado nacional e 13,0% no mercado externo.
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Grafico 2 | Variagdo homodloga da produgéao industrial

CONSUMO DE CIMENTO E ATIVIDADE NA
CONSTRUCAO E OBRAS PUBLICAS

No conjunto de maio e abril, periodo com mais
dois dias Uteis em termos homologos, as vendas
de cimento cresceram cerca de 7,5% em relagado a
2023 (crescimento de cerca de 3% no 1° trimestre).
Corrigido de dias Uteis e outros efeitos, verifica-se
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que o crescimento homologo da tendéncia
(VhCCIMT) teve uma evolugao irregular nos dois
Ultimos meses mas com um valor médio de perto
de 5%. O crescimento devera continuar, mas nao
ha sinais de que venha a acelerar.
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Grafico 3 | Variagdo homodloga do consumo de cimento
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VOLUME DE NEGOCIOS NOS SERVICOS

Em abril, o indice de Volume de Negécios nos
Servicos (série nominal, dados brutos; nova série,
excluindo “atividades imobilidrias”) apresentou
uma variagao homologa de 4,2% (série vhIVNS,
grafico 4), ou de um pouco mais de 2% com
correcao sazonal e de calendario (VhIVNSTm). A
seccao | (alojamento, restauracao e similares) teve
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variagao homologa negativa devido as variagdes
de calendario associadas a Pascoa. As seccdes M
e N (que incluem consultoria (M) e servicos de
apoio e administrativos (N)) foram as que mais
cresceram, em parte devido ao maior numero de
dias Uteis de abril em 2024.

Relativamente ao setor turistico (INE, Atividade
Turistica), em abril, devido ao efeito relacionado
com a Pascoa, as dormidas na hotelaria
Kdec:resceram 4.2% e os proveitos totais da
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Grafico 4 | Variagdo homologa do volume de negécios nos servigos

hotelaria cresceram apenas 3,4%. Nos quatro
primeiros meses do corrente ano este indicador
cresceu cerca de 10%, sugerindo uma tendéncia
para desacelerar.
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VOLUME DE NEGOCIOS NO COMERCIO A RETALHO

Em abril, o indice de Volume de Negécios no
Comeércio a Retalho registou uma variacédo
homologa de 0,5% (grafico 5, valores brutos,
deflacionados; o crescimento nominal foi de
1,5%). Em volume, o agrupamento dos produtos
nao alimentares cresceu 0,9% e o agrupamento
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dos produtos alimentares decresceu 0,1%. Estes
resultados também estao afetados pelo efeito
Pascoa. A andlise tendencial indica que o
crescimento homadlogo estava pouco acima de 1%
em abril (ver vhlVNCRT, no grafico).
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As vendas de automoveis ligeiros de
\passageiros tiveram um crescimento homaologo

Grafico 5 | Variagcdo homodloga do volume de negdcios no comércio a retalho

de 7,6% em abril e de 0,2% em maio (13,1% no 1°
trimestre).
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EVOLUCAO DO PIB, DO INDICADOR DE TENDENCIA

E EXPECTATIVAS PARA O 2° TRIMESTRE

Segundo a mais recente estimativa disponivel, o
crescimento do PIB no 1° trimestre de 2024 foi
revisto em alta para 1,5% em termos homaologos e
0,8% face ao trimestre anterior. Em termos
homodlogos a Procura Interna (Pl) contribuiu com
1 ponto percentual (pp) e a Procura Externa
Liquida (PEL) com 0,5 pp. Em cadeia a PEL
contribuiu com 1 pp e a contribuicdo da Pl foi de
-0,1 pp. Para o 2° trimestre ainda ndo ha dados
suficientes para ser conclusivo e os disponiveis
para abril podem estar parcialmente afetados
pela ndo correspondéncia mensal do efeito
Pascoa em 2023 e 2024.

Assim, embora a evolucdo do indicador de
tendéncia da atividade global (1Z, grafico 6) -
uma média ponderada das variagdes homologas
dos quatro indicadores principais anteriormente
analisados - sugira para abril uma tendéncia de
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estagnacao ou desaceleragcao da taxa de
crescimento homadlogo, € extemporaneo
garanti-lo como o mais provavel para o 2°
trimestre. Por outro lado, atendendo a origem do
crescimento do 1° trimestre de 2024, parece
possivel afirmar que o crescimento no 2°
trimestre de 2024 tera que ter outra origem,
nomeadamente com maior peso do contributo
da Pl e menor do contributo da PEL. Em parte,
isto decorre da tendéncia para registar
comparativamente menores taxas de
crescimento de indicadores relacionados com a
procura turistica externa nos dois trimestres
centrais do ano. Por estas razdes, embora nao
esteja em causa um crescimento homaologo
positivo, s6 No proximo més, com mais dados, se
avancara com uma estimativa para o crescimento
do PIB no 2° trimestre.
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Grafico 6 | Indicador Coincidente (1Z) e Variagdes homdlogas do PIB (vhPIB)

As incertezas quanto a evolugdo da economia no
2° trimestre ndo pdem em causa a manutengao
da previsao de crescimento anual avancada nos
relatérios anteriores. Assim, para a totalidade do
ano de 2024 continua a manter-se como mais
provavel que o crescimento da economia
portuguesa venha a situar-se no intervalo de 1,5%
Ka 2,1%, ou seja, em torno de 1,8%. A situagao de

crescimento mais favoravel surge ligada a um
melhor desempenho da Area Euro, também
incerto, mas que parece atualmente mais
provavel, dada a evolugao mais recente dos
indicadores de confianca na Area Euro. Contudo,
mantéme-se os riscos negativos decorrentes da
situacado geopolitica.

J

BAROMETRO DA CONJUNTURA ECONOMICA - CIP | ISEG cp

CONFEDERACAO EMPRESARIAL
DE PORTUGAL




INDICE DE CONFIANCA

INDICE ISEG - JUNHO 2024

INDICE_ISEG/ICE e VARIACOES % HOMOLOGAS

Em junho de 2024, o indice de confianga do ISEG,
relativo a evolucao da atividade econdmica
portuguesa no curto prazo, assumiu o valor de
431, 0 que corresponde a uma subida do nivel de
confiancga relativamente ao més anterior em que
o valor do indice foi de 42,3. Em termos

Nota Metodoldégica

O indice de confianca do ISEG sobre a evolugao a
curto prazo da economia portuguesa, cujo valor
pode variar entre O (confianga minima) e 100
(confiangca maxima) é atribuido por um painel de
dezasseis professores do ISEG com base em
informacao quantitativa e qualitativa
\previamente recolhida e que inclui os
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homologos, a variagao percentual do indice foi de
8,8%.

Relativamente ao més anterior, aumentou o
consenso dos membros do Painel sobre a
evolucao da economia portuguesa.

apuramentos de um inquérito realizado
mensalmente a todos os docentes do ISEGC.

O valor do indice é obtido por média simples dos
valores entre O e 100 atribuidos respetivamente
por cada um dos membros do Painel.

Como indicador de consenso é utilizado o
coeficiente de variacao dos valores individuais.
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B A-Previsées macroeconémicas: Portugal

Historico Previsdo

Cons." MF BdP CFP CE OCDE FMI MF BdP CFP CE OCDE FMI
Pro/Pre PE BE PEO EF EO WEO PE BE PEO EF EO WEO
#  Série Un. Data | abri24 jun/24 abr/24 mail24 mail24 abr/24 Data | abri24 jun/24 abr/24 mail24  maif24 abr/24
A1 PIB
A11 PIB real TVA (%) 23 1,7 1,5 2,0 16 1.7 16 1.7 2,0 1,9 23 1,9 1.9 2 21
A1.2 Consumo privado TVA (%) 1,7 1,6 15 2,0 14 1.8 15 - 1,8 17 1.9 1.8 1.9 1.8 -
A13 Consumo publico TVA (%) 1,0 1,8 1,8 1,0 22 21 1.7 - 1,2 11 0,9 13 12 14 -
A14 Investimento (FBCF) TVA (%) 25 38 4,4 33 3.6 3.9 3.9 - 4,7 3.9 6,1 5,6 3.7 4,0 -
A15 Exportagoes TVA (%) 4,1 337} 3,1 4,2 28 28 3,1 28 31 4,2 4,0 25 25 33 2,0
A16 Importagdes TVA (%) 2,2 3,9 4,0 4,3 3,0 4.1 4.2 3.9 37 4,5 43 3,6 32 3,6 29
A17 Procura interna TVA (%) 1,4 1,7 - 2,1 0,4 23 2,1 - 2,0 - 2,5 1,2 2,1 2,1 -
A2 Contributos para o crescimento do PIB
A21 Procura interna Pp- 14 1,9 1,9 = 1.7 22 1.6 - 2,6 2,0 3,7 2,4 21 - -
A22 Procura externa liquida PP- 0,8 -0,3 -0,4 - -0,1 -0,6 0,0 - 0,7 -0,1 4,3 -0,5 -0,3 -0,1 -
A3 Inflagao
A3.1 IHPC TVA (%) 53 24 2,5 255) 2,6 23 24 22 23l 2,1 2,1 2,2 1.9 2,0 2,0
A4 Mercado de trabalho
A4 Emprego TVA (%) 0,9 0,7 0,4 1,0 0,3 1,0 03 1,0 0,5 0,4 0,8 0,1 0,9 0,3 0,5
A42 Taxa de desemprego % PA 6,5 6,5 6,7 6,5 6,4 6,5 6,3 6,5 6,4 6,5 6,6 6,3 6,4 6,2 6,3
A43 Remuneragao média por trabalhador TVA (%) 8,1 5,0 5,0 4,8 7.6 33 43 - 4,0 - - 52 2,8 - -
A4.4  Produtividade real do trabalho TVA (%) 1.4 - - - - 0,7 - - - - = - 0,9 - -
A45 Produtividade aparente do trabalho TVA (%) 1,4 1,3 1,1 - 1,3 - 1,4 - 1,7 - - 1,8 - 1,7 -
A4.6 Custos unitarios reais do trabalho TVA (%) -0,5 0,7 - - - 0,0 1,4 - 0,6 - - - -0,3 1,4 -
A5 Politica Fiscal
AS5.1 Saldo orgamental do SPA % PIB 1.2 0,2 02 1,0 0,5 04 03 -1,2 04 0,3 0,8 0,6 0,5 0,3 -0,2
A52 Saldo orgamental priméario % PIB 34 2,6 - 2,8 2,6 23 - 2,7 - - 2,9 2,7 24 -
AS53 Divida bruta do SPA 2 % PIB 99,1 94,9 95,7 92,5 95,3 95,6 95,7 94,7 90,8 91,4 87,2 91,3 91,5 92,5 90,8
A5.4 Taxa de juro implicita da divida publica % 21 24 - 24 24 - - - 2,5 - 25 25 - - -
A5.5 Taxa de poupanca bruta das familias % 6,3 7,1 - - - 6,4 7,7 - - - - - - 7,5 -
A6 Sector externo
A6.1 Saldo da balanga corrente % do PIB 1,3 1,2 1,7 - 1,0 08 1,0 1,6 1,0 1,5 - 0,6 0,6 0,8 1,5
A6.2 Saldo da balanga de bens e servigos 3 % do PIB 0,8 1,0 04 24 0.8 - 0,6 - 0,9 - 1,8 0,5 - 0,5 -
A6.3 Capacidade liquida de financiamento % do PIB 2,6 2,5 1,8 2,7 33 21 - - 2,3 - - 23 - - -
Legenda  PRO: Dados provisrios. PRE: Valor preliminar. TV: Taxa de variagéo (%). TVA: Taxa de variagéo anual (%). PP: Pontos percentuais. FBCF: Formagao Bruta de Capital Fixo. PA: Populagéo ativa. SPA: Setor Pablico Administrativo. Sombreado elou negrito: revisao
de estimativa face & edigao anterior do Barémetro CIP/ISEG
Notas (1) Consensus : Média aritmética simples das previsdes anuais quando disponivel mais do que uma estimativa.(2) Divida publica e saldo orcamental séo referentes ao Setor Publico Administrativo. (3) Apenas saldo da balanga de bens na estimativa da Comisséo
Europeia (CE)
Fontes Previsées: MF - OE: Ministério das Finangas - Programa de Estabilidade 2024-2028; BdP - BE: Banco de Portugal - Boletim Economico, Junho de 2024; CFP - PEO: Conselho das Finangas Pdblicas - Perspectivas Economicas e Orgamentais 2024-2028 e Parecer

n.°2/2023 sobre OE 2024; CE - EF: Comissao Europeia - Economic Forecast Spring 2024; OCDE: Economic Outlook no. 115 (2023, Issue 1, Preliminary Version) - report and database; FMI - A.IV Fundo Monetario Internacional - Artigo IV: Junho de 2023; FMI -
WEO (previsdes 2024): World Economic Outlook (Abril de 2024)
Histérico: (1) PRO: Contas Nacionais Anuais (INE) e Sintese Economica e Conjuntura (INE); (2) PRE: Consensus para 2023 entre MF, BdP, CFP, CE, OCDE e FMI

. B - Clima e sentimento econémico: Portugal e Area Euro

Sector Métrica Jun Jul Ago Set Out Nov Fev Mar Abr Maio ~ Fonte
B.A Portugal
Indicadores agregados
B.1.1 Indicador de clima econdémico SRE MM3 2,0 1,8 1,5 1,5 1,3 1,0 1,0 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8 1,9 INE
B.1.2 Indicador de sentimento econémico SREN100 99,2 100,1 100,6 97,0 95,7 94,5 96,0 96,3 97,5 100,1 100,7 101,2 101,1  Eurostat
B.1.3  Indicador de expetativas de emprego SREN100 106,6 106,1 104,9 107,0 105,1 106,0 107,9 106,2 106,9 110,9 107,8 107,2 104,9  Eurostat
BA4 Indicador de confianga dos SRE -27,0 -23,2 -20,9 -21,6 -26,1 27,7 -30,8 -26,0 -23,9 -23,2 -20,7 -17.4 -17,6 INE
o consumidores SRE -26,9 -23,3 -20,9 -22,1 -26,4 -27,5 -30,5 -26,1 -23,9 -23,2 -20,6 -17,0 -17,6  Eurostat
Indicadores setoriais
Construgao -0,5 29 14 -2,8 -2,5 -2,9 -3.3 -4,7 -4,0 -4,4 -4,2 -3.1
; ” Industria’ -6,6 -7.9 -9,0 -10,0 -10,1 -12,4 9,7 -10,9 -8,0 -54 -6,0 -4,5
B.1.5 Indicador de confianga (INE) Comércio® SRE 31 29 39 41 0.2 03 13 20,2 0,5 -0,3 12 2,6 INE
Servigos 18,2 22,8 16,3 10,9 27 -2,7 -6,3 -7,5 -3,6 2,2 9,8 1,7
Construgao -1,2 21 0,9 -2,8 -2,3 -21 -1,9 -3,7 -39 -4,0 -4,7 -4,6 -4,0
" N Industria -8,2 -8,1 -8,3 -9,9 -9,6 -10,8 -8,0 -9,6 -8,3 -6,3 -6,7 -7,0 -6,1
B.1.6 Indicador de confianga Retatho SRE 52 35 57 51 25 33 27 49 32 19 25 30 12 Eurostat
Servigos 99 1,4 8,1 4,7 14 -1.1 0,6 39 43 56 72 6,2 3,9
Construgao -8,7 -3,7 -5,7 -8,7 -7.8 -9,8 -8,3 -11,0 -10,8 -11,2 -10,7 -8,8 -12,1
" L 3 IndUstria -19,3 17,7 -18,3 -19,5 -19,2 -22,7 -21,9 -21,0 -18,9 -15,5 -17,1 -18,1 -15,7
BAT Expectativas de atividade Retalho SRE 18 07 14 11 26 02 09 07| 22 06 04 00 -4 =
Servigos 75 79 9.1 6,6 9,1 13,0 15,0 13,6 13,5 16,4 14,1 12,7 51
B2  AreaEuro
Indicadores agregados
B.2.1  Indicador de clima econémico SRE 0,23 0,10 -0,04 -0,37 -0,31 -0,33 -0,40 -0,48 -0,42 -0,42 -0,32 -0,53
B.2.2 Indicador de sentimento economico SREN100 96,6 95,7 94,8 94,0 94,0 93,9 94,2 96,4 96,1 95,5 96,3 95,6 96.0 L ostat
B.2.3 Indicador de expetativas de emprego SREN100 104,8 104,2 103,0 102,6 102,7 102,9 103,2 103,2 102,5 102,5 102,5 101,6 101,3
B.2.4 Indicador de confianga dos consumidores SRE -17,4 -16,1 -15,2 -16,0 -17,7 -17,9 -17,0 -15,1 -16,1 -15,5 -14,9 -14,7 -14,3
Legenda  SRE: Saldo de respostas extremas; SREN100: Saldo de resposta extremas normalizado para média de longo prazo igual 100. MM3: Média mével a trés meses.
Notas

Todos os indicadores do Eurostat so ajustados para a sazonalidade mas néo para dias de calendario. Os indicadores do INE néo so ajustados. (1) B.1.5: Indicador de confianga INE referente & indstria refere-se & indistria transformadora. (2) Indicador de
i i por setor em perspetiva de evoluggo futura

confianga INE referente a comércio inclui coméreio a retalho e por grosso. (3) B.1.7:

de atividade -

BAROMETRO DA CONJUNTURA ECONOMICA - CIP | ISEG

cip

CONFEDERACAO EMPRESARIAL
DE PORTUGAL

-

Lisbon School
of Economics
&Management




Il C - Atividade econémica: Portugal

Métrica Maio Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio  Fonte
C.1. Indicadores coincidentes
37 36 35 33 30 28 25 24 22 2,1 19 18 16 Bap
C.1.1  Indicador coincidente para a atividade econémica TVH (%) 1,7 1,8 1,8 1,1 0,7 0,8 0,7 0,9 1,0 - - - - GPEARI
1,5 08 1,0 -0,3 0,2 0,7 1,0 0,6 08 1.2 1.1 18 - INE
" - . . 6,2 5,6 54 53 5,0 54 3.8 6,4 6,8 - - - - GPEARI
C.1.2  Indicador coincidente para o investimento (FBCF) TVH (%) 18 29 5.1 43 39 23 39 31 47 07 05 07 - NE
28 2,9 2,9 28 25 23 2,1 2,0 2,0 2,0 22 2,4 27  BdP
C.1.3  Indicador coincidente para o consumo privado TVH (%) 1,5 1,4 22 0,9 1,5 0,1 0,4 1,8 0,4 - - - - GPEARI
33 3,2 3,1 25 1.8 14 1.7 22 24 25 1.7 1,6 - INE
c.2. de setorial ( )
C.2.1 Indice de vol. de negdcios no comércio (total) TVH (%) 0,3 1,5 3,1 -4,4 -1,9 1,7 1,7 0,1 -0,4 1,4 3,5 22 -
C.2.2 Indice de vol. de negdcios no comércio a retalho TVH (%) 1,1 23 26 -1,2 0,5 -0,1 1,0 0,5 0,3 1,6 11 1,8 - INE
C.2.3 Indice de vol. de negdcios na industria (total) TVH (%) 2,1 7,2 -8,1 -6,5 -11,3 -3,6 4.4 -8,0 -2,9 -0,3 -12,0 73 -
C.2.4 Indice de producdo da industria TVH (%) -5,4 -4,8 -3,1 -4,3 -6,1 -3,8 -1,8 47 -1,1 1,1 4,0 52 -
C.2.5 Dormidas na hotelaria TVH (%) 98 38 22 2,0 73 9,0 8,1 79 0,3 64 12,8 4,2 - INE
C.2.6  Vendas de cimento (ton.) ' TVH (%) 33 12 17 58 50 7.4 10,8 -7,5 236 4,0 -15,1 14,4 26 BdP
C.2.7  Consumo de electricidade (GWh)? TVH (%) 2,2 -1.0 3.1 0,7 0,1 2.1 33 55 2,9 1.9 31 03 - REN/BAP
C.28  Vendas de combustiveis fosseis (ton.)’ TVH (%) 116 56 12,9 6.4 -1.5 55 21 03 -2,6 -1.6 -84 - - DGEG/BAP
C.2.9  Matriculas de automéveis comerciais ligeiros* TVH (%) 28,0 53,0 17,0 27,0 24,0 27,0 49,0 7.0 14,0 18,0 12,0 72,0 - ACAP/BdP
C.3. Evolugéo de crédito
C.3.1  Montante de novos créditos - pessoal* TVH (%) -11,4 -10,7 -12,6 -111 -12,9 8,1 55 -3,3 6,7 7.2 -14,7 29,6 -
C.3.2 Montante de novos créditos - automével* TVH (%) 8,4 0,9 7.5 54 45 18,1 17,7 2,2 15,8 18,4 -4,7 28,7 - BdP
C.3.3 Montante de novos créditos - total* TVH (%) -2,1 -3,8 -3,4 -3,4 -6,7 121 10,5 -0,6 9,5 12,2 -8,3 28,4 -
Legenda  TVH (%): taxa de variagao homologa (percentagem);
Notas €.2.1 - C.2.3: Indices deflacionados e ajustados para efeitos de calendério e sazonalidade quando disponiveis. Média mével a 3 meses no caso dos indicadores do INE; (1) Cimento produzido em Portugal. A partir de dados Cimpor e Secil; (2) Consumo de
eletricidade: fonte REN, corregéo para sazonaliade, efeitos de calendario e de temperatura: BdP; (3) Vendas de gasoleo e gasolina: reporte da DGEG a0 Banco de Portugal. (4) Reporte da ACAP ao Banco de Portugal
€.3.1 - C.3.3: Evolugéo dos novos créditos. Fonte: Portal do Cliente Bancario - Banco de Portugal. (*) Montante de novos créditos - total: inclui crédito pessoal, crédito automével, cartdes, linhas de crédito e relacionados.
. D - Precos e taxas de juro: Portugal
2023
Métrica Maio Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio ~ Fonte
D.1 Inflagao
D.1.1  indice de pregos no consumidor (IPC)1 TVH (%) 4,0 34 3,1 37 3,6 21 1,5 1,4 23 21 23 2,2 31
D.1.2  indice harmonizado de pregos no cons.. (IHPC)' TVH (%) 54 4,7 43 53 4.8 32 22 19 25 23 26 2,3 3.8 INE
D.1.3 indice de precos na produgéo Industrial TVH (%) 1,4 -39 -33 -3,2 -36 -3.2 -4,3 -3,3 23 2,4 -1,5 -0,9 0,7
D.2 Taxas de juro - Euribor®
D.2.2 Euribor - 3 meses % 3,37 3,54 3,67 3,78 3,88 3,97 3,97 3,93 3,92 3,92 3,92 3,89 3,81
D.2.3  Euribor - 6 meses % 3,68 3,83 3,94 3,94 4,03 4,11 4,06 3,92 3,89 3,90 3,89 3,84 3,79  Refinitiv
D.2.4 Euribor- 1 ano % 3,86 4,01 4,15 4,07 4,15 4,16 4,02 3,67 3,61 3,67 3,72 3,70 3,68
D.3 Impacto das taxas de juro nas familias*
D.3.1 Taxas de juro implicitas no crédito a habitagédo (%) 3,40 3,65 3,88 4,09 4,27 4,43 4,52 4,59 4,66 4,64 4,61 4,61 4,56 INE
D.3.2 Taxa de juro de novos empréstimos a habitagao TAA (%) 413 4,20 4,22 4,24 4,27 4,25 4,23 4,12 4,05 3,92 3,88 3,75 - BdP
D.3.3 Prestagao média no crédito a habitagao euros 352 361 370 379 386 392 396 400 404 403 403 404 404,00 INE
D.3.4 Peso médio dos juros na prestagao média mensal* (%) 50,9 53,2 55,1 57,0 58,6 59,7 60,6 61,0 61,4 61,5 61,3 61,1 60,9 INE
Legenda  TVH: Taxa de variagio homologa; TAA Taxa de juro acordada anualizada
Notas (1) Indice de pregos no (IPC) e Indie de pregos no (IHPC) ref a0s indices agregados totais (sem excluséo de nenhum agregado de consumo). (2) indice de pregos na produgao industrial (bruto): ano base atualizado: 2021

(3) Taxas de Juro - Euribor: Média mensal anualizada. Também disponiveis na seg&o H. (4) Taxas de juro implicitas e prestagéo média no crédito & habitagdo consideram a totalidade da carteiras de crédito, em regime geral e bonificado. (*) Calculo do autor sobre

série original.

. E - Mercado de trabalho: Portugal

Setor Métrica Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Ab®  Maio®  Fonte
[=] Volume
E.1.1  Desemprego total Nam (mil) 338,2 333,4 335,5 334,9 348,4 352,7 346,3 3471 349,8 352,3 346,5 337,4 -
E.1.2 Emprego total Nam (mil) 4951,3 49545 4967,0 4973,1 49482 4950,6 49514 49524 | 5002,8 5001,7 50223 5004,7 -
E.1.3 Taxa de desemprego %PA 6.4 6,3 6,3 6,3 6,6 6,7 6,6 6,5 6,5 6,6 6.4 6,3 - INE
E.1.4 Taxa de emprego %PR 64,4 64,4 64,6 64,7 64,3 64,4 64,4 64,4 64,4 64,2 64,4 64,1 -
E.1.5 Taxa de subutilizagdo do trabalho % 1,7 1,7 11,5 11,6 1,7 11,8 1,7 1,5 11,5 11,4 1,2 11,1 -
E.1.6 Criagdo de Emprego (Ind. Qualitativo) SRE 4,2 24 21 5,1 23 33 3,6 19 3,1 83 6,5 59 33
[27] Remuneragées
E.2.1 Remuneragdo média mensal por trabalhador TVH (%) 75 79 6,5 6,7 6,8 6,6 75 58 57 6,3 6,2 4,2 -
Servigos TVH (%) 12,3 7,7 87 6,7 55 54 56 29 45 4,6 54 22 -
E.2.2 indice de remuneragdes Industria TVH (%) 93 9,2 79 79 7.8 73 8,9 71 6,9 7.7 6,8 6,2 - INE
Construgédo TVH (%) 6,7 6,2 6,1 54 6,1 4.8 3,6 53 9,0 73 8,6 7,8 -
Retalho TVH (%) 134 12,3 94 10,3 10,1 10,6 10,4 10,5 9,6 9,6 10,6 7.5 -
Legenda  Num: Numero (valor absoluto em milhares); PA: Populagao ativa; PR: Populagao residente; TVA: Taxa de variagéo anual (%); TVH: Taxa de variagéo homéloga
Notas (E-1) Indicadores ajustados para a sazonalidade. Desemprego total e taxa de populagéo com idades entre os 20 e os 74 anos; (P) Valores referentes ao ultimo més séo dados provisérios publicados pelo INE e sujeitos a

reviséo. (E.2.1.): a Social. (E.2.

vigos e na industria - indice de remuneragdes total; comércio a retalho: total exceto veiculos automéveis e motociclos; Construgéo e obras publicas: indice bruto.
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. F - Execugao Orgamental: Administracdes publicas: Portugal
Conta Consolidada das Administragdes 2023 2028
Publicas Acumulado Acumulado Orgamento .
Jan - Abr Jan - Abr Anual Execugio
€ milhdes € milhes € milhes VHA (%) € milhdes %
Receita corrente 30610,7 111 396,0 31984,7 4,5% 116 815,7 27,4%
Receita fiscal 17 293,0 65 878,2 17 2931 0,0% 67 266,6 257%
Impostos diretos 66424 318948 67264 1,3% 31529,7 21,3%
Impostos indiretos 10 650,6 339834 10 566,7 -0,8% 35736,9 29,6%
Contribuicées de Seguranga Social 8866,6 293116 97462 9,9% 30558,2 31,9%
Transferéncias correntes 785,4 28245 898,5 14,4% 52836 17,0%
Outras receitas correntes 3591,3 13381,7 39153 9,0% 13 605,1 28,8%
Diferencas de consolidagéo 74,4 0,0 131,6 - 102,2 -
Receita de capital 3921,8 6 658,9 1009,8 -74,3% 5939,8 17,0%
Venda de bens de investimento 44,9 230,0 66,7 48,6% 409,2 16,3%
Transferéncias de capital 3861,8 6338,9 925,5 -76,0% 5353,6 17,3%
Outras receitas de capital 14,8 90,0 16,3 10,4% 64,2 25,4%
Diferencas de consolidagdo 03 0,0 12 - 112,8 - -
Receita efetiva 34 532,5 118 054,9 32 994,5 -4% 122 755,5 27%
Despesa corrente 28294,9 100 768,8 32526,5 15,0% 110 392,6 29,5%
Despesas com o pessoal 74112 261776 8010,9 8,1% 27606,3 29,0%
Remuneragdes certas e permanentes 5292,3 18776,2 57245 82% 201171 28,5%
Abonos variaveis ou eventuais 549,4 1857,2 616,0 12,1% 18523 33,3%
Seguranga Social 1569,5 55442 16704 6,4% 5636,9 29,6%
Aquisigao de bens e servigos 42819 17 343,7 46781 9,3% 19091,4 24,5%
Juros e outros encargos 2569,0 6736,8 28585 11,3% 7368,3 38,8%
Transferéncias correntes 133443 47 307,8 16 127,9 20,9% 50851,0 31,7%
Subsidios 514,9 19828 556,4 8,1% 2827,0 19,7%
Outras despesas correntes 145,5 8215 2741 88,4% 26215 10,5%
Diferencgas de consolidagéo 28,1 398,6 20,7 - 271 - -
Despesa de capital 21494 9 699,4 2407,2 12,0% 13991,8 17,2%
Investimentos 1667,1 7386,1 1794,2 7.6% 11180,3 16,0%
Transferéncias de capital 409,4 1870,2 516,5 26,2% 2533,6 20,4%
Outras despesas de capital 4,0 3135 58,1 1352% 2779 20,9%
Diferencas de consolidagéo 68,9 129,6 38,4 - 0,0 - -
Despesa efetiva 30 444,3 110 468,2 349337 14,7% 124 384,4 281%
Saldo orgamental global 4 088,2 7 586,7 -1939,2 - -1628,9
Despesa priméria 278754 1037315 320752 15,1% 117 016,0 27,4%
Saldo corrente 23157 10627,3 -541,9 - 6423,0 - -
Saldo de capital 17724 -3040,5 -1397,4 - -8052,1 - -
Saldo primério 6657,0 14 323,6 919,3 - 5739,2 - -
Legenda  CGE: Conta Geral do Estado. VHA: Variagao homdloga acumulada. Exec. (%): Percentagem de execugao no total orgamentado.
Notas Valores anuais acumulados até ao més a que se referem em milhdes de euros. Execugéo orgamental de Administragdes Publicas engloba (1) Estado, (2) Servigos e Fundos Autonomos, (3) Administragéo Local e Regional e (4) Seguranca Social
Fonte Sintese de Execugao Orgamental (Diregéo Geral do Orgamento); variages homologas e taxas de execugao (calculos do autor).
B G - Comércio Internacional e Balanga de Pagamentos: Portugal
2023 2024
Total Abr Maio Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Fonte
G Comércio Internacional - bens
Taxa de variagdo homéloga (%) TVH peso rel. TVH TVH
G.1.3  Importagdes (total) -4,13 -6,96 -4,83 -7,63 -7,71 -1575  -12,15 -2,24 -8,12 -5,20 -3,70 1,70 15,50 13,53
G.1.4 Exportagoes (total) -1,11 -3,97 -7,11 -2,91 -10,55 -7,57 -8,83 -4,01 -2,10 0,02 0,40 2,60 -13,60 15,46
Unigo Europeia 1,57 70% 407 131 061 860 787 -1123 297 043  -887| 250 280 -1360 1374 csiculocom
Espanha -2,75 26% -7,25 1,66 0,46 -8,94  -14,01 -11,35 -4,53 -0,94 -3,70 3,30 290 -15,80 15,60  baseem
Franca 4,35 13% 5,64 8,74 8,55 2,41 -3,12 -6,90 2,77 0,95 -5,00 -1,70 -3,10  -16,20 5,78  dados do
Alemanha -1,50 1% 443 292 216 958 624 -1249  -2,84 122 -1250| 1160 890 960 2327 ™E
EUA 3,24 7% -14,07  -5580 -22,64 -7,45 5,96 19,08 20,43 -16,38 118,76 9,89 11,50  -15,80 26,52
Reino Unido (ex. Irlanda do Norte) -5,15 5% -9,21 1,60 -14,81 -27,40  -24,85 922  -20,41 -9,34  -10,42 9,70 18,40  -18,60 33,42
G.2 Bal de
Saldos % PIB milhes € milhdes €
G.21 Balanca de bens 9,3% -1986,9 -2272,8 -19124 -19984 -2237,3 -21359 -25188 -1723,2 -2404,3 |-1554,6 -1816,2 -1686,8 -2017,1
G.2.2 Balanga de servigos 10,5% 2082,3 24180 25744 30858 38345 28919 24476 1688,7 17604 | 1866,1 1810,3 2409,6 2057,0
G.2.3 Balanga de bens e servigos 1,2% 95,4 145,2 662,1 1087,4 15971 756,0 -71,2 -34,5  -6439 3114 -5,9 722,8 39,9 BdP
G.2.4 Balanga corrente 1,4% -238,6  -247,9 1098,5 7535 1626,6 985,3 188,4 469,3  -953,9 7739 204,2 480,4 877,6
G.2.5 Balanga de capital 1,4% 122,6 257,2 541,0 2859 2246 228,7 340,7 253,4 7255 186,2 345,0 191,5 2114
G.2.6 Balancas corrente e de capital 2,7% -116,1 93 16394 10394 18512 1213,9 529,0 722,7  -2283 960,1 549,2 672,0 1089,0
Legenda  TVH: taxa de variagio homéloga
Notas Pesos relativos (rel. ) das exportagGes por destino referem-se a proporgao de exportagdes totais.
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. H - Mercados financeiros e commodities

(H.1) Taxas de Juro Euribor: ECB Data Portal (histrico) e Comiss&o Europeia - Spring 2024 Economic Forecast 2024 (previszo); (H.2) Taxas de juro (yields): Investing.com e calculos do autor (spreads) sobre prego de fecho do primeiro dia util do més (historico).

Comisszo Europeia - Spring Economic Forecast 2024 (previsdo). (H.3) Taxas de cambio: ECB Data Portal (histérico), Comisséo Europeia Spring Economic Forecast 2024 e Banco de Portugal - Boletim Econémico (Junho de 2024) (previso); (H.4) indices
Investing.com e calculos do autor com base no prego de fecho do (ltimo dia util do més reportado; (H.5) Brent: ECB Data Portal a partir de Bloomberg European Dated BFOE e Banco de Portugal - Boletim Econémico (Junho de 2024) (previso); Contratos futuros de
gés: ICE Endex (histérico) e Banco de Portugal - Boletim Economico (Junho de 2024) (previséo)

Histérico Previsdo
2023
Un. Abr Maio Jun Jul Ago Set Out Nov Fev Mar Abr Maio
H.A Taxas de juro - Euribor
H.1.1  Euribor - 1 més % 2,95 3,15 3,34 3,47 3,63 3,76 3,861 3,84 3,86 3,87 3,87 3,85 3,85 3,82
H.1.2  Euribor - 3 meses % 3,17 3,37 3,54 3,67 3,78 3,88 3,970 3,97 3,93 3,92 3,92 3,92 3,89 3,81 3,60
H.1.3  Euribor - 6 meses % 3,50 3,68 3,83 3,94 3,94 4,03 4,110 4,06 3,92 3,89 3,90 3,89 3,84 3,79
H.1.4  Euribor - 1 ano % 3,74 3,86 4,01 4,15 4,07 4,15 4,160 4,02 3,67 3,61 3,67 3,72 3,70 3,68
H.2 Taxas de juro - divida pub. (10a)
H.21  Alemanha: yield % 2,36%  239% 247% 247% 284% 281% 245% 2,03% 2,26% | 2,16% 240% 229% 2,59% 2,65% 2,30%
H.2.3  Portugal: spread vs. bund pont. base 64,1 74,2 75,7 73,8 75,5 70,2 66,9 75,8 74,4 7 63,9 69,9 60,6 59,5
H.2.4  Espanha: spread vs. bund pont. base 91,6 99,5 104,7 100,6 111 107,7 102,6 96,3 95,5 92,8 88,0 86,1 76,2 74,4
H.2.5 Reino Unido: spread vs. bund pont. base 198,1 199,6 184,3 188,9 160,9 170,9 172,7 151,1 170,0 163,7 172,5 168,8 181,6 167.6
H.2.6 EUA: spread vs. bund pont. base 129,5 145,0 150,2 163,5 1741 21,7 188,1 183,8 182,2 1757 185,3 191,8 209,3 185,5
H.3 Taxas de cambio
H.3.1 EUR-USD 1,097 1,087 1,084 1,106 1,091 1,068 1,056 1,081 1,090 1,091 1,080 1,087 1,073 1,081 1,08
H.3.2 EUR-GBP 0,881 0,870 0,859 0,859 0,859 0,862 0,868 0,870 0,862 0,858 0,855 0,855 0,857 0,856 0,86
H.3.3 EUR-RMB 7,556 7,595 7,765 7,948 7,910 7,797 7,720 7,809 7,787 7,820 7,765 7,830 7,766 7,821 7,74
H3.4 EUR-JPY 146,5 148,9 153,2 1559 158,0 157,8 158,0 161,8 157,2| 15956 1614 1628 1650 1685 163,89
H.4  indices - bolsa
H.4.3 PSI-20 TVC (%) -7,77 -1,90 9,16 0,63 -1,36 2,74 3,48 -1,21 -1,55 0,40 -2,61 1,99 6,12 3,09
H.4.4 Dow Jones TVC (%) -3,48 4,54 3,35 -2,36 -3.49 -1,36 8,77 4,84 -0,87 2,1 2,22 2,08 -4,78 2,07
H.45 FTSE 100 TVC (%) -5,39 1,15 2,23 -3,38 2,27 -3,76 1,80 3,75 -4,02 2,81 -0,01 4,23 2,12 1,90
H.46 IBEX35 TVC (%) -2,06 6,00 0,51 -1.41 -0,82 -4,36 11,54 0,44 -2,52 2,34 -0,76 10,63 -1,74 4,14
H.5 Commodities
H.5.1  Barril de petréleo (Brent) Eur / barril 76,73 69,68 69,04 72,47 78,80 88,11 86,21 79,93 71,38 73,46 77,54 78,56 85,04 85,04 77,7
H.5.2 Gas natural Eur / Mwh 38,54 26,85 37,10 28,37 35,03 41,86 48,01 42,09 32,35 30,24 24,87 27,34 29,12 34,22 30,8
Legenda  TVC: Taxa de variagdo em cadeia; Mwh: Magawatt-hora
Notas (H.1) Taxas de Juro - Euribor: Média anual / mensal anualizada; (H.2) Taxas de juro (yields e spreads) de obrigagdes de divida publica a 10 anos referentes ao fecho do respetivo més ou ltimo dia observado do més corrente. (H.3) Taxas de cambio face ao Euro:
média mensal do prego de fecho diario; (H.4) indices - bolsa: Cotagdes e taxas de variagéo em cadeia referentes ao fecho do respetivo més ou tiltimo dia observado do més corrente. (H.5): Commodities: Barril de petroleo Brent-Forties-Oseberg-Ekofisk (spot price) e
Contratos futuros Dutch TTF de gés para entrega a um més. Sombreado elou negrito: reviséo de estimativa face & edicgéo anterior do Barémetro CIP/ISEG.
Fontes
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