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SINTESE DE CONJUNTURA

CRESCIMENTO DO PIB NO 3° TRIMESTRE DE 2025

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) publicou,
no final de outubro, as Contas Nacionais
Trimestrais provisoérias referentes ao 3° trimestre
de 2025. A estimativa rapida divulgada pelo INE
indica que a economia portuguesa cresceu 2,4%,
em termos homadlogos, no 3° trimestre de 2025, o
gue corresponde a um crescimento de 0,8% em
cadeia. A confirmarem-se estas estimativas, o
crescimento em cadeia da economia portuguesa
no 3° trimestre acelerou marginalmente face ao
crescimento de 0,7% registado no 2° trimestre.
No destaque de divulgagao da estimativa rapida,
o INE reporta, como habitualmente ainda sem
quantificar, que a aceleragao do ritmo de
crescimento homaélogo do PIB resultou de uma
recuperacao do contributo negativo da procura
externa liquida face o trimestre anterior (-2,0 p.p.
no 2° trimestre), motivada simultaneamente por
uma aceleracdo das exportacdes e por uma

ligeira desaceleracao das importagoes, ao passo
gue o contributo da procura interna devera ter
sido quantitativamente semelhante ao valor
registado no segundo trimestre (3,8 p.p. no 2°
trimestre), para o qual concorreu a «aceleragao do
consumo privado e uma desaceleracao do
investimenton.

A nota de divulgacao do INE da ainda conta de
gue o contributo da procura interna para a
variagdo em cadeia do PIB no 3° trimestre de
2025 aumentou face ao contributo de 0,8 p.p.
registado no 2° trimestre, enquanto o contributo
da procura externa liquida se agravou face ao
contributo de -0,2 p.p. observados no 2° trimestre.
Uma analise mais detalhada sobre a evolucao e
contributos por componente da procura sé sera
possivel apods a divulgacao das Contas Nacionais
Trimestrais preliminares (estimativa a 60 dias)
pelo INE.

No 3° trimestre do ano, a estimativa preliminar do
Eurostat para o crescimento do PIB no conjunto
dos paises da Area Euro (AE) aponta para um
crescimento de 1,4% em termos homologos e de
0,2% face ao 2° trimestre de 2025. Estes valores
refletem uma ligeira desaceleragdo do
crescimento homodlogo e uma aceleragao,
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Grafico 1| Evolucdo homologa trimestral do PIB (%) e contributos das componentes da procura (p.p.)

também ligeira, do crescimento em cadeia. Entre
as principais economias da AE, a Espanha voltou
a apresentar o crescimento mais sélido, com o
PIB a avancar 2,8% em termos homologos (0,6%
em cadeia), e a Alemanha a registar o
crescimento mais modesto (0,3% em termos
homologos e 0% em cadeia).
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CONFIANCA E CLIMA ECONOMICO - INQUERITOS

DE CONJUNTURA EM OUTUBRO

Em outubro, o Indicador normalizado de Clima
Econdémico' (ICLIMA'S, opinides do setor
empresarial) apresentou uma evolucao
ligeiramente negativa, depois da evolucao
positiva observada entre agosto e setembro. O
indicador de Sentimento Econémico?
(SENTIUE.S, opinides do setor empresarial e dos
consumidores) evoluiu negativamente,
prolongando a tendéncia de moderacao
observada nos dois meses anteriores. O grafico 2
evidencia a provavel inversao da tendéncia do
indicador normalizado de clima, passando a
acompanhar a evolucao do indicador de
sentimento.

Por setores de atividade, em valores corrigidos
de sazonalidade (quando disponiveis), em
outubro, os indicadores de confianga agregados
registaram evolucdes positivas nos setores do
comércio a retalho (motivadas pela melhoria das
apreciacdes retrospetivas sobre vendas e da
expectativa de vendas futuras) e da construcdo e

obras publicas (em resultado da apreciacao
positiva sobre a evolucdo atual da carteira de
encomendas e perspetivas de emprego). Em
sentido contrario, os indicadores de confianca
agregados apresentaram uma evolugao negativa
no setor dos servicos (em resultado, sobretudo, da
deterioracado das percecdes sobre a procura
dirigida as empresas nos ultimos trés meses) e no
setor da industria transformadora (cuja evolucao
negativa foi determinada pela deterioracao
acentuada das perspetivas futuras de producao).
Em outubro, o Indicador de Confianga dos
Consumidores (ICC, INE - valor efetivo) registou
uma evolugao positiva com alguma magnitude,
situando-se atualmente no nivel maximo dos
Ultimos 12 meses. A evolucao positiva do
indicador beneficiou do incremento das
intencdes de compras relevantes e da melhoria
das apreciacdes sobre a situacao futura do pais e
dos agregados familiares.
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Em outubro, no conjunto dos paises da Area
Euro, os indicadores agregados de sentimento
(ISE, CE), de confianca dos consumidores (ICC, CE)
e de clima (ICE, CE) evoluiram positivamente face
a setembro. Os indicadores de sentimento e de
confianca dos consumidores, em particular,

Grafico 2 | Indicadores Normalizados de Clima Econémico (ICLIMA.S)
e Sentimento Econémico (SENTIUE.S) e variagdes homoélogas do PIB (PIB VH)

1 Obtido com base no indicador de clima econémico (ICE) do INE. Indicador com corre¢do de sazonalidade.
!Obtido com base no indicador de sentimento econémico (ISE) da Comissao Europeia. Indicador com corregdo de sazonalidade.

registaram o nivel mais elevado dos ultimos 12
meses. Entre os paises com maior relevo para
Portugal, destaque para deterioracao da
confianca dos consumidores na Alemanha e do
sentimento econdmico em Espanha, em
contraciclo com a média da Area Euro.
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PRODUCAO INDUSTRIAL

Em setembro, o indice de Producgio Industrial®
(IPIC, INE) registou uma variagao homaologa de
2,0% (série IPIC.vh no grafico 3), o que representa
uma desaceleracdo face ao crescimento de 3%
registado em agosto. No conjunto do trimestre, o
indice apresentou uma evolugcao homologa de
2,6%.

Por agrupamento, a producado de energia
registou uma variagcao homologa de 15,3%
(contributo de 2,1 p.p.), depois de j&a em agosto ter
crescido 15,5% em termos homologos, e a
producao industrial de bens intermédios
apresentou uma variagao de 2,9%. Em sentido
oposto, a producdo de bens de consumo
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3 [ndice ajustado de efeitos de calendério e de sazonalidade. Fonte: INE.

\“ indice nominal, ajustado de efeitos de calendério e de sazonalidade. Fonte:

decresceu 3,5%, com os bens de consumo
nao-duradouro a apresentarem uma quebra de
3,8%. Com maior detalhe, o indice de producao
industrial apresentou quebras relevantes na
producgdo de vestuario (-32,1%), madeira e cortica
(-10,6%) e na producdo de produtos quimicos ndo
farmacéuticos (-6,8%).

O indice de Volume de Negécios na Industria“
(IVNI, INE) registou, em setembro, uma evolugao
homodloga de 0,6%, em resultado de variagdes de
1,1% no volume de negdcios com destino ao
mercado nacional e de -0,1% no volume de
negoécios com destino ao mercado externo.
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Grafico 3 | Variagdo homdloga da produgéao industrial

INE

CONSUMO DE CIMENTO E ATIVIDADE NA

CONSTRUCAO E OBRAS PUBLICAS

Em outubro®, o indice de vendas de cimento
divulgado pelo Banco de Portugal (1990=100) foi
de 70,6, 0 que representa uma variagao
homodloga de 15,0% (série CCIM.vh no grafico 4),
variagdao idéntica a registada em setembro. No
conjunto de 2025, a taxa de variagao homologa
acumulada do consumo de cimento subiu de
0,2%, em setembro, para 1,8%, em outubro.

Em setembro, o indice de Produc&o na
Construcdo e Obras Publicas® (INE) registou um
crescimento de 2,7% em termos homadlogos,
beneficiando de um crescimento de 3,8% nas
atividades de construgdo e de 3,7% nas atividades
de engenharia civil. Os indices de emprego e

remuneragdes na construcao, registaram, em
setembro, aumentos de 2,7% e 9,7%,
respetivamente.

No setor das obras publicas, a celebragao do
contrato para a construcao de linha de alta
velocidade Porto-0ia, no valor de 1661 milhdes de
euros, fez disparar a taxa de variagao homologa
acumulada dos contratos celebrados de 48% (até
setembro) para 97% (até outubro) (AICCOPN). No
setor da reabilitagao urbana o indice de nivel de
atividade apresentou uma variagcdao homologa de
9,3%, enquanto o numero médio de meses de
producao contratada caiu de 10,8 para 9,4 meses
(AICCOPN).

Grafico 4 | Variagdo homodloga das vendas de cimento

5 Més com igual numero de dias Uteis face a outubro de 2024.

6 indice ajustado de efeitos de calendario e de sazonalidade (TVH mensal); inclui construcéo e engenharia civil. Fonte: INE. /
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VOLUME DE NEGOCIOS NOS SERVICOS

Em setembro, o indice de Volume de Negdcios estudos de mercado e as atividades de

nos Servigos’ (IVNS, INE) registou uma variagao investigacao cientifica apresentaram quebras,
homodloga de 0,5% (série IVNS.vh no grafico 5), respetivamente, de 12,2% e 11,3%, em termos
mantendo as flutuagdes que tém sido observadas  homologos.

desde marco. No conjunto do trimestre, o indice Em setembro?, o setor da hotelaria e alojamento

apresentou uma evolucao de 0,1%.

Por secdo e atividade, o crescimento mais
expressivo do volume de negdcios voltou a ser
observado no setor dos transportes e

registou crescimentos homaologos de 1,1% no
numero de héspedes e de 0,7% no numero de
dormidas, voltando a beneficiar do crescimento
expressivo da procura por cidadaos residentes,

armazenagem (5,1%), enquanto as atividades de suficiente para compensar a contragao na
informacao e comunicagao registaram uma procura por cidadaos nao-residentes. Os
guebra de 4,6% no volume de negdécios. Com proveitos totais da atividade turistica

maior nivel de desagregacao, destaque ainda apresentaram, em outubro, um crescimento de
para o crescimento homaologo do volume de 5,6%, com a Regiao Auténoma da Madeira, o

negdcios no setor do alojamento (11,7%) e nas Alentejo e a Peninsula de SetUbal a registarem os
atividades de arquitetura e engenharia (9,1%). Em crescimentos mais significativos.
sentido oposto, as atividades de publicidade e

17

12 e [VNS.Vh.m3 ‘

Lorem ipsum

set-22
out-22

nov-22
jan-23

ago-22
dez-22
fev-23
mar-23
abr-23
mai-23
jun-23
jul-23
ago-23
set-23
out-23
nov-23
dez-23
jan-24
fev-24
mar-24
abr-24
mai-24
jun-24
jul-24
ago-24
set-24
out-24
nov-24
dez-24
jan-25
fev-25
mar-25
abr-25
mai-25
jun-25
jul-25
ago-25
set-25
out-25

Grafico 5 | Variagdo homodloga do volume de negdcios nos servigos

7 Indicador deflacionado ajustado de efeitos de calendario e sazonalidade; exclui atividades imobiliarias. Fonte: INE.
& Com mais um dia Util face a 2024. j

VOLUME DE NEGOCIOS NO COMERCIO A RETALHO

Em setembro, o indice de Volume de Negécios comeércio de produtos alimentares. Com excegao

no Comércio a Retalho?® (IVNCR, INE) registou do comércio de combustiveis, o indice de volume
uma variagao homologa de 5,0% (série IVNCR.vh de negdcios cresceu em todas as divisdes, com
no grafico 6), o que traduz uma aceleragdo do destaque para o comércio de produtos téxteis e

crescimento homdlogo do indice face a agosto. calgcado e de equipamentos eletrénicos e livros,
No conjunto do trimestre, o indice apresentou com taxas de crescimento homodlogas de 9,8% e
uma evolucao de 5,2%, face a igual periodo de 9,6%, respetivamente.

2024, No setor automodvel, em outubro, o nUmero de
Entre os grandes agrupamentos, em setembro, o matriculas de automadveis ligeiros de passageiros
volume de negdécios no comércio a retalho e de mercadorias, aumentou, respetivamente,

cresceu, em termos homologos, 6,0% no 55% e 4,5%, face a igual periodo de 2024.
comeércio de produtos ndo alimentares e 3,7% no

e |VNCR.Vh =====|VNCR.vh.m3
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Grafico 6 | Variagdo homodloga do volume de negécios no comércio a retalho

&Série deflacionada, e corrigida de efeitos de calendario e sazonalidade. Série agregada, exceto veiculos automodveis e motociclos. /
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INDICADOR DE TENDENCIA E

PREVISAO PARA O 3° TRIMESTRE DE 2025

A evolucado do Indicador de Tendéncia de
Atividade Global CIP/ISEG™ (IZN.S, grafico 6)
traduz uma aceleracdo da atividade econdmica
em setembro, dando sequéncia a aceleracao
também observada em agosto. O indicador
CIP/ISEG repete, desta forma, o valor apurado ha
exatamente um ano, tendo sido apenas excedido
pelo valor referente a novembro de 2024. Tal
como sucedeu em agosto, a evolucao positiva do

Em relacdo a evolucao da economia portuguesa
no ultimo trimestre do ano, os indicadores de
atividade sdo ainda escassos e cingem-se,
guando disponiveis, a outubro. A evolucao do
consumo de cimento manteve, em outubro, a
tendéncia de forte crescimento homologo
observada no més anterior, suportando a
expetativa de que o desempenho muito positivo
do setor registado no 3° trimestre tenha
continuidade no ultimo trimestre de 2025. No
comércio a retalho, o nUmero de matriculas de
automoveis ligeiros de passageiros e de
mercadorias cresceu, respetivamente, 55% e
4.5%, em termos homodlogos (ACAP) e o montante
total de compras efetuadas em terminais de
multibanco cresceu 7,8% (INE), ndo obstante
algum efeito de base. Em sentido oposto, em
outubro, a produgao de automoveis ligeiros de
mercadorias e de passageiros recuou 22,4% e
2,9%, respetivamente, quando comparado com
igual periodo de 2024 (ACAP).

Entre os indicadores compésitos de atividade
referente a outubro ja disponiveis, subsiste
alguma ambiguidade. Os indicadores
coincidentes para a atividade econdmica e para o
consumo privado (BdP), registaram, em outubro,
uma ligeira evolugao positiva, enquanto o
indicador de atividade diario (BdP) manteve um
registo médio consideravelmente mais modesto
face a média apurada no 3° trimestre.

Entre os indicadores de confiancga, o ultimo
trimestre do ano iniciou-se com uma quebra
simultanea dos indicadores de clima (INE) e de
sentimento econdmico (CE), motivadas pela
deterioragao das apreciagcdes na indUustria
transformadora e no setor dos servicos. O
indicador de confianga dos consumidores nao
acompanhou, no entanto, a evolucao negativa do

°Indicador normalizado e construido como média ponderada de quatro indicadores setoriais (produgdo industrial, volume de negdcios nos
servigos, volume de negdcios no comércio a retalho e consumo de cimento).

indicador registada em setembro beneficiou do
reforco do contributo das vendas de cimento,
responsaveis por aproximadamente 80% da
evolucao registada no indicador. Em sentido
contrario, o setor dos servicos e o setor do
comeércio a retalho apresentaram contributos
mais moderados para a evolugao do indice
CIP/ISEG.

PIB.vh e==|ZN.S

Grafico 7 | Indicador Coincidente (IZN.S) e Variagdes homologas trimestrais do PIB (VvhPIB)

clima e sentimento econdmicos, tendo registado
uma evolugao positiva com alguma magnitude.
Para o 4° trimestre de 2025, prevalece a
perspetiva de novo crescimento em cadeia,
embora a um ritmo inferior ao observado no 3°
trimestre. Adicionalmente, em face do
desempenho muito positivo da economia
portuguesa verificado no 4° trimestre de 2024, o
crescimento homadlogo no 4° trimestre tera
subjacente algum efeito de base.

Em relagdo a procura interna, os indicadores
relativos ao mercado de trabalho, com destaque
para o crescimento das remuneracdes e a
estabilizacdo da taxa de desemprego, suportam a
perspetiva de um desempenho positivo do
consumo privado. Nao obstante a estabilizacao
das taxas de juro interbancarias, com tendéncia
de ligeira subida, o decréscimo dos custos médios
de financiamento deverd continuar a fazer-se
sentir até ao 1° trimestre de 2026. A execugao das
verbas previstas ao abrigo do PRR e o
prolongamento da recente dinamica do setor da
construcao (responsavel, em 2024, por 52,4% da
FBCF total) deverao traduzir-se num reforco do
ritmo de crescimento do investimento publico e
privado. Na vertente externa, subsistem os riscos
guantitativamente mais relevantes para o
crescimento da economia, com o INE a indicar
que, o contributo da procura externa liquida para
a variagcdo em cadeia do produto se agravou
durante o 3° trimestre.

Na totalidade do ano, a divulgacao da estimativa
preliminar referente ao crescimento em cadeia
do PIB no 3° trimestre duas décimas acima da
previsdo CIP/ISEG implica aritmeticamente a
revisdo da projecdo CIP/ISEG para o crescimento
da economia portuguesa em 2025 em 0,1 p.p.,
para o intervalo de 1,8% a 1,9%.
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Em novembro de 2025, o indice de Confianca
ISEG, relativo a evolugao da atividade econdmica
portuguesa no curto prazo, assumiu o valor de
48,4, 0 que corresponde a uma subida do nivel de
confianca relativamente ao més de julho, em que
o valor do indice foi de 47,7.

Em termos homadlogos (em relagcao a novembro

Nota Metodoldgica

O Indice de Confianca ISEG sobre a evolucéo a
curto prazo da economia portuguesa, cujo valor
pode variar entre O (confianga minima) e 100
(confianga maxima), é atribuido por um Painel de
dezasseis professores do ISEG, com base em
informacao quantitativa e qualitativa
previamente recolhida, a qual inclui os

-

de 2024), o aumento percentual do indice foi de
6,8%, ligeiramente superior ao aumento
percentual homadlogo verificado em outubro.
Relativamente ao més de outubro, a dispersao
das votagcdes dos membros do Painel aumentou,
pelo que diminuiu o consenso dos mesmos sobre
a evolucao da economia portuguesa.

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

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

Como indicador de consenso ¢ utilizado o
coeficiente de variacao dos valores individuais.
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[l A-Previsées macroeconémicas: Portugal

Histérico Previsdo

1 MF BdP CFP CE OCDE FMI 1 MF BdP CFP CE OCDE FMI
N°°"‘I":‘5E G OE BE PEO EF EO weo | o OE BE PEO EF EO WEO
#  Série Un. ) Data  out-25 out-25 set-25 nov-25 jun-25 out-25 Data  out-25 out-25 set-25 nov-25 jun-25 out-25
A1 PIB
A11 PIB real TVA (%) 2 {29 2,0 1,9 1,9 1,9 1,9 1.9 21 23 22 1.8 22 1,9 2,1
A12 Consumo privado TVA (%) 3,0 3,1 24 3,3 3,3 3,5 2,8 - 22 2,7 2,0 23 2,6 1,6 -
A1.3  Consumo publico TVA (%) 1,5 1,5 15 16 16 1,6 1.2 - 1,5 1.2 1.0 2,6 1,7 1,0 -
A14 Investimento (FBCF) TVA (%) 4,2 33 3.6 3,0 3,6 3,3 3.2 - 4,9 55 53 55 4,4 37 -
A15 Exportagoes TVA (%) 31 1,3 1,5 11 0,9 1,2 1,3 1.9 2,0 1,8 22 1,8 1,5 2,6 2,0
A1.6  Importagdes TVA (%) 4,8 37 4,0 4,7 4,2 4,0 2,3 3,2 31 3,6 2,8 3,7 2,8 2,7 2,7
A7 Procura interna TVA (%) 29 2,6 - 3,6 1,2 3,1 2,6 - 2,4 - 2,5 - 2,8 1,9 -
A2 Contributos para o crescimento do PIB
A21  Procurainterna p.p. 2,9 30 3,2 - 3.4 3,1 2,1 - 28 3,1 - 2,8 2,8 2,3 -
A2.2 Procura externa liquida P-p- -0,7 -1,0 -1,2 - -1,0 -1,2 -0,5 - -0,7 -0,9 - -1,0 -0,5 -0,3 -
A3 Precos e Deflatores
A31  IHPC TVA (%) 2,7 22 2,4 2,2 23 2,2 2,1 2,1 2,1 2,1 1.9 2,1 2,0 2,1 2,2
A3.2 Deflator do PIB TVA (%) 4,8 3,3 3,6 4,1 3,6 3,2 2,5 3,0 25 25 29 24 2,8 2,1 22
A4 Mercado de trabalho
A4 Emprego TVA (%) 0,7 1,3 1,7 1,8 1,5 1,7 0,5 05 0,8 0,9 0,9 0,9 1,1 04 04
A42 Taxa de desemprego % PA 6,5 6,3 6,1 6,2 6,1 6,3 6,4 6,4 6,2 6,0 6,3 6,0 6,2 6,4 6,3
A43 Remuneragdo média nominal® TVA (%) 75 57 54 51 6,3 51 6,6 - 4,3 53 4,1 4,2 3,8 3,9 -
Ad4 Produtividade real do trabalho TVA (%) 1,5 0,2 - - - 0,2 - - - - - - 1,1 - -
AA45 Produtividade aparente do trabalho TVA (%) 1,1 0,6 0,3 1,1 0,3 - 0,0 1,4 1,4 1,4 1,4 0,9 - 1,6 1,7
A4.6 Custos unitarios reais do trabalho TVA (%) 1,8 1,5 - - - 1,7 1,2 - = - - - -0,2 1,3 -
A5 Politica Orgamental
A5.1 Saldo orgamental do SPA 3 % PIB 0,7 0,1 0,3 - 0,0 0,0 0,2 0,2 -0,2 0,1 - -0,6 -0,3 -0,3 0,0
AS5.2 Saldo orgamental primario % PIB 2,8 2,2 2,4 - 2,1 2,2 2,2 2,0 1,8 2,1 - 1,5 2,0 1,7 1,8
A5.3 Divida bruta do SPA ® % PIB 94,9 91,1 90,2 - 91,2 91,3 92,0 90,9 88,6 87,8 - 89,4 89,2 89,8 86,9
AS5.4 Taxa de juro implicita da divida publica % 2,2 2,3 - 23 2,3 - - - 2,4 - 24 2,4 - - -
A5.5 Taxa de poupangca bruta das familias % 12,5 10,9 - - 1,7 11,9 9,2 - 11,5 - - 11,3 11,6 - -
A6 Sector externo
A6.1 Saldo da balanga corrente % do PIB 1,7 1,3 11 - 1,2 1,1 1,1 1,8 1,1 0,7 - 0,6 1,0 1,1 1,9
A6.2 Saldo da balanga de bens e servicos 4 % do PIB 1,8 1,2 1,4 1,6 0,8 1,2 1,2 - 1,0 0,9 1,6 0,1 1,2 1,0 -
A6.3 Capacidade liquida de financiamento % do PIB 28 29 3,1 3,6 28 21 - - 29 3,0 4,2 23 2,0 - -

Legenda  PRO: Dados provisérios (INE). TV: Taxa de variagao (%). TVA: Taxa de variag&o anual (%). PP: Pontos percentuais. FBCF: Formagao Bruta de Capital Fixo. PA: Populagéo ativa. SPA: Setor Publico Administrativo. Sombreado: reviséo de estimativa face & edico anterior
do Barémetro CIP/ISEG. Negrito: revis3o de estimativas com alterago de valor.

Notas (1) Consensus: Média aritmética simples das previsdes anuais quando disponivel mais do que uma estimativa.(2) Compensagéo nominal do trabalho no caso da Comiss&o Europeia. (3) Divida publica e saldo orgamental sio referentes ao Setor Pablico Administrativo. (4)
Apenas saldo da balanga de bens na estimativa da Comissao Europeia (CE).

Fontes Previsdes: MF - OE: Ministério das Finangas - Proposta do Orgamento do Estado 2026 (outubro de 2025); BdP - BE: Banco de Portugal - Boletim Econémico (outubro de 2025); CFP - PEO: Conselho das Finangas Pablicas - Persps Econé el
2025-2029 (setembro de 2025); CE - EF: Comissao Europeia - Economic Forecast Autumn 2025 (novembro de 2025); OCDE - EO: Economic Outiook no. 117 issue 1 (junho de 2025) - relatério e base de dados; FMI - WEO: Fundo Monetario Interacional - World
Economic Outlook (outubro de 2025).
Histérico: Contas Nacionais Anuais Provisorias (INE), Procedimento dos Défices Excessivos (INE).

B - Atividade econémica

Métrica set out nov fev mar abr mai jun jul ago set out Fonte
Atividade econémica: Portugal
Indicadores compésitos
B.1.1 CIP/ISEG TVH (%) 2,86 2,75 3,16 2,54 2,43 1,75 1,76 1,64 1,72 2,03 2,01 2,48 2,86 - CIP/ISEG
B.1.2 Atividade BdP TVH (%) 1.8 1.9 1,9 1.9 1.9 1.8 1,8 1.8 1,8 1,8 1,9 2,0 2,1 22 BdP
B.1.3 INE TVH (%) 19 26 1.3 13 0,8 2,2 0,9 13 2,2 1.8 3,1 19 3,1 - INE
B.1.4 Investimento INE TVH (%) 7,0 2,6 25 4,9 -0,7 6,6 25 58 3.8 0,5 41 4,9 4,6 - INE
B.A1.5 Consumo privado BdP TVH (%) 3,0 32 34 3,6 3,7 3,6 3,6 3,5 33 32 3.1 3,0 29 3,0 BdP
B.1.6 P INE TVH (%) 3,5 4.8 4,5 3.4 4,6 1.9 4,2 26 3,9 4,0 4,0 37 3,9 - INE
B.1.7  Ind.didrio atividade econ. | BdP TVH (%) 3,37 5,19 2,07 0,49 1,72 3,11 1,63 2,78 1,71 1,44 1,57 1,61 1,40 0,77 BdP
es de clima e
B.21 ICLIMAS SRE.N 3,00 4,17 4,67 4,85 4,38 3,75 2,98 3,12 4,35 4,68 4,55 4,94 5,09 4,72 CIPISEG
B.2.2 Ind. clima econémico SRE 2,25 2,66 2,84 2,90 2,74 2,52 2,25 2,30 2,73 2,84 2,79 2,93 2,98 2,85 INE
B.2.3 SENTIUE.S SRE.N 2,43 3,34 3,91 3,91 3,97 2,20 1,57 0,89 3,29 4,14 3,74 3,91 2,83 2,49 CIP/ISEG
B.2.4 Ind. sentimento econémico SREN100 104,3 105,9 106,8 106,9 107,0 103,9 102,8 101,6 105,9 107,3 106,6 106,9 105,0 104,4 Eurostat
Indicadores de confiangca
B34\ conf. consumidores INE SRE -12,8 -14,7 -14,5 -15,7 -15,2 -15,0 -18,0 -20,6 -16,0 -16,0 -15,1 -17,5 -17.1 -13,2 INE
B.3.2 : ! Eurostat SRE -13,0 -14,7 -14,6 -15,7 -15,0 -15,1 -18,3 -20,3 -15,8 -16,0 -14,9 -17,2 -171 -13,3 Eurostat
Atividade econémica: Area Euro
Indicadores compésitos
B.4.1  Ind. clima econémico SRE -0,80 -0,93 -0,72 -0,90 -0,89 -0,74 -0,72 -0,67 -0,55 -0,76 -0,71 -0,71 -0,73 -0,46 Eurostat
B.4.2 Ind. sentimento econdmico SREN100 96,3 95,7 95,8 93,5 95,2 96,2 95,2 93,9 95,0 94,2 95,8 95,4 95,6 96,8 Eurostat
B.4.3  Ind. expetativas de emprego SREN100 99,5 98,4 98,4 97,0 98,7 97,4 96,6 96,5 971 97,2 97,4 97,8 96,5 96,9 Eurostat
Indicadores de confian¢a
B.4.4 Ind. conf. consumidores SRE -12,9 -12,3 -13,6 -14,3 -14,1 -13,6 -14,5 -16,6 -15,1 -15,3 -14,7 -15,5 -14,9 -14,2 Eurostat

Legenda TVH (%): taxa de variagdo homédloga (percentagem); SRE(N): Saldo de respostas extremas (normalizado); SREN100: Saldo de respostas extremas normalizado para média de longo prazo igual 100.

Notas B.1: Os indicadores B.1.4, B.1.6 e B.1.7. séo corrigidos de sazonalidade, todos os restantes no s&o corrigidos. B.1.7: Média mensal. B.2 - B4: os indicadores do Eurostat s&o corrigidos de sazonalidade. O indicador B.2.2 é corrigido de sazonalidade e o indicador B.3.1 ndo
& ajustado
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B C -Indicadores setoriais

Métrica set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out Fonte

Producéao Industrial

Indicadores de atividade
C.1.1  IPI- indice de Produgéo Industrial TVH (%) 2,90 5,11 -2,15 -4,08 -2,68 1,23 -5,40 -2,06 3,26 2,26 2,75 2,97 2,0 - INE
C.1.2  IVNEI - Ind. vol. negdcios na industria TVH (%) 2,23 1,54 0,23 -0,42 0,35 4,22 -3,11 -3,47 0,31 -0,04 2,27 0,37 0,64 - INE
C.1.3  Consumo de eletricidade TVH (%) 3,90 2,20 0,80 0,20 1,60 2,80 1,40 3,20 0,10 3,00 2,00 2,10 1,40 - BdP/REN

Indicadores de confianca
Cc1.4 |C. inddstria transform INE SRE -3,21 -4,17 -4,19 -4,59 -5,70 -5,20 -5,11 -5,01 -4,60 -3,55 -3,30 -3,04 -2,68 -5,51 INE
C.1.5 : : Eurostat SRE -4,10 -5,80 -6,30 -5,77 -5,28 -4,04 -3,84 -3,60 -2,97 -2,99 -3,76 -3,32 -3,58 -7,10 Eurostat
C.1.6  Ind. expetativas de atividade SRE -16,5 -14,1 -13,6 -11,5 -17.1 -13,8 -14,2 -14,0 -14,0 -12,0 -12,0 -12,0 -13,6 -12,5 Eurostat
Construgao e obras publicas

Indicadores de atividade
C.21  Vendas de cimento TVH (%) -0,7 8,5 -0,9 252 -11,0 4,6 -0,7 -5,5 -2,0 2,6 25 -2,8 15,0 15,0 INE

Indicadores de confianca
c.2.2 = INE SRE -3,79 -0,26 1,18 3,60 4,24 5,35 3,33 2,92 4,79 5,68 3,62 2,48 2,07 2,62 INE
Cc23 Cconstugdoe OP. Eurostat SRE 35 05 24 44 43 45 31 26 40 49 33 26 24 34 Eurostat
C.2.4 Ind. expetativas de atividade SRE -10,4 -5,0 -3,7 -1.7 -1,6 -4,8 -1,6 -3,6 0,0 -1,1 -3,5 -3,1 -3,6 -3,0 Eurostat
Comércio

Indicadores de atividade
C.3.1 IVNEC - VN comércio TVH (%) 4,43 3,57 6,66 3,35 3,11 4,28 1,20 0,09 4,28 5,30 3,39 3,37 2,31 - INE
C.3.2 Vendas de gasoleo TVH (%) 1,67 -0,11 -1,18 -1,29 -2,84 -3,39 -0,32 -3,00 -1,19 2,45 -2,00 -8,96 1,37 - BdP/DGEG
C.3.3 Matriculas auto. com. ligeiros TVH (%) -0,8 47 -1,8 8,2 -12,30 24,7 -8,5 -16,8 4,20 -21,90 10,60 -4,2 13,3 4,5 ACAP/INE
C.3.4 IVNECR - VN retalho TVH (%) 3,67 5,05 5,07 4,82 4,99 4,53 4,11 2,94 5,41 6,13 6,21 4,35 5,05 - INE
C.3.5 Vendas de gasolina TVH (%) 10,20 8,30 6,80 9,10 7,40 3,70 5,90 8,30 7,30 11,00 9,90 3,50 8,40 - BdP/DGEG

Indicadores de confianga
C.3.6 IC. comércio SRE 1,16 1,50 2,92 3,01 2,84 3,39 3,34 3,21 1,87 0,84 1,25 1,68 2,63 4,95 INE
c.3.7 . INE SRE 2,49 3,85 3,30 417 3,34 4,21 3,56 1,80 1,64 2,21 3,59 2,83 4,31 5,81 INE
cag |C-oomércoaretaho g o SRE 19 3,1 31 40 | 330 4,0 37 20 1,9 290 380 36 35 48 Eurostat
C.3.9 Ind. expet. atividade no retalho SRE 171 4,6 79 8,1 4,80 8,9 4,7 31 4,60 6,80 8,10 79 6,9 8,5 Eurostat
Servigos

Indicadores de atividade
C.4.1  IVNS - Ind. vol. neg. nos servigos TVH (%) 3,44 1,68 1,54 -1,40 1,85 -1,44 -0,43 0,40 -0,57 -0,52 0,50 -0,60 0,50 - INE
C.4.2 Dormidas na hotelaria TVH (%) 2,61 2,46 9,52 2,69 6,04 -2,43 -2,82 8,89 1,33 3,07 3,93 1,28 0,68 - INE
C.4.3 Proveitos do turismo TVH (%) 11,90 9,99 16,63 9,67 13,70 3,80 0,01 12,61 8,72 7,62 9,96 6,74 5,65 - INE

Indicadores de confianca
C44 IC. servicos INE SRE 573 12,39 15,72 16,25 15,51 6,99 4,01 2,13 12,04 13,93 12,29 14,30 10,68 7,22 INE
C.45 ! < Eurostat SRE 39 13,0 15,4 16,9 16,3 7.5 3,7 3,0 12,0 14,2 11,6 12,9 8,8 79 Eurostat
C.4.6 Ind. expetativas de atividade SRE 11,9 13,0 13,3 15,7 17,3 13,4 9,1 76 15,7 15,7 12,5 16,0 13,1 11,0 Eurostat

Legenda  TVH (%): taxa de variagdo homdloga (percentagem); SRE: Saldo de respostas extremas
Notas C.1: Corregao de calendario e sazonalidade (C.1.1 - C.1.4); corregéo de sazonalidade (C.1.5, C1.6); série deflacionada (C.1.1). (C.1.3): fonte: REN, correg@o de sazonalidade, calendario e temperatura: Banco de Portugal

C.2: Corregao de sazonalidade (C.2.3, C.2.4). C.2.1: Cimento produzido em Portugal; a partir de dados Cimpor e Secil

C.3: Corregao de calendario e sazonalidade (C.3.1, C.3.4, C.3.6, C.3.7); corregao de sazonalidade (C.3.8, C.3.9); série deflacionada (C.3.1., C.3.4). Reporte da DGEG ao Banco e Portugal (C.3.2, C.3.5). C.3.3: Reporte da ACAP ao Banco de Portugal

C.4: Corregéo de calendario e sazonalidade (C.4.1, C.4.4); corregéo de sazonalidade (C.4.5, C.4.6). Indicador C.4.1 exclui atividades imobiliarias.

. D - Precos, taxas de juro e crédito

2024 () 2025

Métrica out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out Fonte

DA Inflagao
D.1.1 indice de pregos no consumidor (IPC)' TVH (%) 23 2,5 3,0 2,5 2,4 1.9 2,1 23 2,4 2,6 2,8 2,4 2,3
D.1.2 indice harmonizado de pregos no (:ons.v(IHPC)1 TVH (%) 2,6 2,7 3,1 2,7 2,5 1,9 21 1,7 21 25 2,5 1,9 2,0 INE
D.1.3 indice de pregos na produgéo Industrial® TVH (%) 0,0 1,3 1,5 -0,2 -0,2 -1,3 -2,6 -3,1 -3,0 -3,7 -4,3 -3,7 2,7

D.2  Taxas de juro - Euribor®
D.2.1  Euribor - 3 meses % 3,17 3,01 2,82 2,70 2,52 2,44 2,25 2,09 1,98 1,99 2,02 2,03 2,03
D.2.2  Euribor - 6 meses % 3,00 2,79 2,63 2,61 2,46 2,39 2,20 2,12 2,05 2,06 2,08 2,10 2,11
D.2.3  Euribor - 1 ano % 2,69 2,51 2,44 2,62 241 2,40 2,14 2,08 2,08 2,08 2,11 2,17 2,19

D.3 Impacto das taxas de juro nas familias*
D.3.1 Taxas de juro implicitas no crédito a habitagdo (%) 4,28 4,19 4,09 3,98 3,83 3,74 3,66 3,57 3,48 3,39 3,31 3,23 3,18 INE
D.3.2 Taxa de juro de novos empréstimos a habitagdo TAA (%) 3,40 3,29 3,20 3,23 3,17 3,12 3,07 2,97 2,92 2,88 2,88 2,84 - BdP
D.3.3  Prestagdo média no crédito a habitagao € 404 403 403 399 400 398 396 395 394 394 394 393 394 INE
D.3.4 Peso médio dos juros na prestagdo mensal* (%) 58,7 58,1 57,1 56,4 55,3 54,5 53,8 53,2 52,3 51,3 50,5 49,6 49,2

D.4 Evolugéo de crédito
D.4.1 Pessoal TVH (%) 10,7 -0,1 14,2 4,7 71 14,1 2,2 12,9 16,7 12,3 52 8,0 -
D.4.2 Montante de novos Automovel TVH (%) 243 14,5 277 13,5 93 17,6 29 14,4 12,4 "7 0,5 13,5 - BdP
D.4.3 créditos Cart. Crédito TVH (%) 9,0 28 12,9 -0,2 -3.4 0,5 -6,3 4,4 73 77 -3,8 6,7 -
D.4.4 Total TVH (%) 15,4 58 19,3 7,0 6,1 12,9 1,0 12,1 13,4 11,4 1.8 9,9 -

Legenda  TVH: Taxa de variagio homologa; TAA Taxa de juro acordada anualizada.
Notas D.1: Indice de pregos no consumidor (IPC) e indie harmonizado de pregos no consumidor (IHPC) referem-se aos indices agregados totais (sem excluséo de nenhum agregado de consumo). D.2: indice de pregos na produgéo industrial (bruto): ano base atualizado: 2021

D.3: Taxas de Juro - Euribor: Média mensal anualizada. Também disponiveis na segéo H. Taxas de juro implicitas e prestagio média no crédito & habitagao consideram a totalidade da carteiras de crédito, em regime geral e bonificado. D.4: Evolug&o dos novos créditos.

Fonte: Portal do Cliente Bancario - Banco de Portugal. Montante de novos créditos - total: inclui crédito pessoal, crédito automével, cartes, linhas de crédito e relacionados. (*) Calculo do autor sobre série original

BAROMETRO DA CONJUNTURA ECONOMICA - CIP | ISEG

CEP

Confederacéao
Empresarial
de Portugal

Lisbon School
of Econormics
&Management




B E - Mercado de trabalho: Portugal

Setor Métrica out nov. dez fev mar abr mai jun jul ago set out Fonte
EA1 Volume
E.1.1  Desemprego total Nam (mil) 361,3 360,8 354,8 355,2 356,2 353,0 349,0 340,5 329,5 323,5 3329 337,2 -
E.1.2 Emprego total Nam (mil) 5108,1 51112 51344| 51646 51785 51833 5221,3 52222 52429 52654 52773 5286,7 -
E.1.3 Taxa de desemprego % PA 6,6 6,6 6,5 6,4 6,4 6,4 6,3 6,1 59 58 59 6,0 - NE
E.1.4 Taxa de emprego %PR 64,3 64,3 64,5 64,6 64,7 64,7 65,1 65,1 65,3 65,5 65,6 65,7 -
E.1.5 Taxa de subutilizagéo do trabalho % 11,0 1M1 10,8 10,8 10,8 10,8 10,6 10,4 10,1 9,9 10,1 10,2 -
E.1.6 Criagdo de Emprego (Ind. Qualitativo) SRE 79 73 4,7 6,7 7,0 53 54 4,0 4,4 53 2,9 4,1 3,7
E.2 Remuneragdes
E.2.1 Remuneragdo bruta média mensal por trabalhador TVH (%) 6,7 6,7 6,4 6,2 57 59 6,0 6,3 6,3 6,0 5,6 53 -
E.2.2 Servigos TVH (%) 10,8 10,0 9,1 9,6 9,0 9,6 1,1 10,6 10,7 9,0 9,1 8,5 -
E.2.3 indice de remuneragées Industria TVH (%) 7,7 7,2 54 5,6 4,3 55 6,0 6,2 57 4,9 4,6 4,5 - INE
E.2.4 (bruto) Construgao TVH (%) 11,6 12,3 12,2 9,2 8,5 8,0 10,3 10,7 12,2 71 7.9 9,7 -
E.2.5 Retalho TVH (%) 8.2 76 6,5 71 71 55 72 6,7 57 6,5 59 5,0 -
Legenda  Niim: Numero (valor absoluto em milhares); PA: Populagao ativa; PR: Populagéo residente; TVA: Taxa de variagao anual (%); TVH: Taxa de variagéo homologa; SRE: Saldo de respostas extremas
Notas (E-1) Indicadores ajustados para a sazonalidade. Desemprego total e taxa de populagéo pregada com idades entre os 20 e os 74 anos; (P) Valores referentes ao tltimo més s&o dados provisérios publicados pelo INE e sujeitos a reviséo.

(E.2.1.): Remuneracdes declaradas & Seguranca Social - corrigido de efeitos de sazonalidade. (E.2.2): Servigos e na indUstria - indice de remuneracdes total; comércio a retalho: total exceto veiculos automéveis e motociclos; Construgéo e obras publicas: indice bruto.

. F - Execugao Orgcamental: Administracoes publicas: Portugal

Conta Consolidada das 2024 2025

Administragdes Publicas Acumulado Conta Geral do Acumulado Orgamento Execugdo

jan - set Estado Jjan - set Anual
€ milhdes € milhdes € milhdes VHA (%) € milhdes %

Receita corrente 86 361,8 117 337,6 92 099,0 6,6% 125 463,9 73,4%
Receita fiscal 50 688,2 67 875,6 53 815,1 6,2% 70663,5 76,2%

Impostos diretos 249306 325384 26 006,0 4,3% 328618 79,1%

Impostos indiretos 257576 35337,2 27809,0 8,0% 378017 73,6%
Contribuigdes de Seguranga Social 233533 321784 252938 8,3% 339138 74,6%
Transferéncias correntes 2039,2 29883 23583 15,6% 60712 38,8%

Outras receitas correntes 10 038,3 14 093,2 10 564,3 52% 14 595,0 72,4%
Diferencas de consolidagdo 242,7 202,1 67,6 - 220,4 - -

Receita de capital 2539,4 3649,6 2693,8 6,1% 7303,9 36,9%

Venda de bens de investimento 130,9 192,0 106,4 -18,7% 979,9 10,9%
Transferéncias de capital 22314 3259,8 24478 9,7% 6177,9 39,6%
Outras receitas de capital 175,9 197,8 133,5 -24,1% 40,9 326,3% -

Receita efetiva 88 901,2 120 987,2 94792,8 7% 132767,8 71%

Despesa corrente 76 727,1 110 350,6 81640,4 6,4% 118 123,5 69,1%

Despesas com o pessoal 20 134,7 282425 218784 87% 29732,0 73,6%

Remuneragdes certas e permanentes 14 492,1 203414 15 750,7 8,7% 217710 72,3%

Abonos varidveis ou eventuais 1488,6 20213 16419 10,3% 20494 80,1%

Seguranga Social 41541 5879,9 44857 8,0% 59116 75,9%

Aquisi¢do de bens e servigos 11 864,2 18 664,3 12249,7 3,2% 205127 59,7%
Juros e outros encargos 5050,2 69713 49943 -1,1% 71718 69,6%
Transferéncias correntes 375352 53303,8 39 868,0 6,2% 554487 71,9%
Subsidios 12975 2052,1 1769,9 36,4% 2635,1 67,2%
Outras despesas correntes 571,7 921,4 450,0 -21,3% 26222 17,2%

Despesa de capital 6480,8 10 231,5 6848,3 5,7% 16 333,7 41,9%
Investimentos 45545 77710 5365,7 17,8% 12704,0 42,2%
Transferéncias de capital 1267,6 18810 1296,2 2,3% 33738 38,4%
Outras despesas de capital 156,2 342,2 98,2 -37% 255,9 38,4%

Despesa efetiva 83 207,9 120 582,1 88 488,7 6,3% 134 457,2 65,8%

Saldo global 5693,3 405,2 6304,1 - -1689,4 -
Despesa priméria 781577 113 610,7 83494,3 6,8% 127 2854 65,6%
Saldo corrente 9634,8 6987,0 10 458,6 - 73404 - -
Saldo de capital -39414 -6581,8 -4 1544 - -9029,8 - -
Saldo primario 10 743,5 73765 11298,5 - 54824 - -

Legenda
Notas

Fonte

CGE: Conta Geral do Estado. VHA: Variagdo homéloga acumulada. Exec. (%): Percentagem de execug&o no total orgamentado.

Valores anuais acumulados até ao més a que se referem em milhdes de euros. Execugéo orgamental de AdministragSes Publicas engloba (1) Estado, (2) Servigos e Fundos Auténomos, (3) Administrago Local e Regional e (4) Seguranga Social.

Sintese de Execugzo Orcamental (Diregdo Geral do Orgamento); variagdes homdlogas e taxas de execugo (calculos do autor).
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. G - Comércio Internacional e Balanga de Pagamentos: Portugal

Total set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set Fonte
G.1 Comércio Internacional - bens
Taxa de variagdo homéloga (%) TVH peso rel. TVH TVH
G.1.3 Importagdes (total) 2,1% 4,79 7,72 5,62 5,74 8,49 3,87 8,67 1,84 12,79 4,70 2,95 291 9,29
G.1.4 Exportagdes (total) 2,5% 2,57 14,36 -2,04 -2,59 11,24 11,11 -0,09 -6,65 1,95 -0,14 -11,24 -1,56 14,26
G.1.41 Uniao Europeia 3,9% 71% 8,07 12,33 -1,59 6,10 15,19 13,76 2,66 -6,23 3,75 2,25 -11,09 -6,28 1745 calculo com
G.1.4.2 Espanha 3,5% 26% 7,87 1,73 -0,84 1,10 1,49 5,23 12,10 -4,16 5,72 0,67 0,96 -5,71 1,75 base em
G.1.43  Alemanha 17,8% 12% 9,20 18,91 21,01 16,61 89,16 72,72 -3,94 -4,86 13,19 16,70 -45,97 -10,08 97,53 dados do
G.1.4.4  Franca -4,5% 12% 0,33 047 12,15 181 | 7,13 165  -1,99  -4,05 124 509 038 534 5,46 INE
G.1.4.5 EUA 1,5% 7% -43,77 25,31 17,57 -45,72 -13,54 23,89 -8,68 2,22 2,64 -39,50 -37,36 36,50 18,67
G.1.4.6 Reino Unido (ex. Irlanda do Norte) -0,7% 5% -8,55 5,00 -15,69 15,90 -2,59 -13,93 -6,83 -8,63 -10,36 22,25 13,99 571 -13,28
G.2 deP (¢
Saldos saldo (% PIB) milhdes € milhes €
G.2.1 Balanga de bens -9,5% -2183,9 -2613,1 -1973,1 -29493 |-1904,7 -2372,6 -24920 -2350,0 -2348,0 -2200,1 -2602,0 -2637,7 -2691,9
G.2.2 Balanga de servigos 10,8% 3068,9 27817 19283 24340 | 22176 19789 24832 26048 28232 28325 38890 43150 32557
G.2.3 Balanga de bens e servigos 1,2% 885,0 168,6 -44,9 -515,3 312,9 -393,8 -8,8 254,9 475,2 6324 12870 1677,2 563,8 BaP
G.2.4 Balanga corrente 0,5% 853,6 600,7 201,3 -1098,5 406,9 -155,7 -129,1 2955 -347,6 507,0 1349,8  1621,0 566,1
G.2.5 Balanga de capital 1,4% 160,4 305,0 2274 612,4 134,2 278,9 496,2 296,1 242,0 240,2 394,6 47,2 488,1
G.2.6 Balangas corrente e de capital 1,9% 1014,1 905,8 428,7 -486,1 541,2 123,2 367,1 591,6 -105,6 747,2 17443  1668,2  1054,2
Legenda  TVH: taxa de variagao homologa
Notas Pesos relativos (rel. ) das exportagdes por destino referem-se a proporgéo de exportagdes totais anuais. G.1: Taxas de variagao homélogas nominais.
B H - Mercados financeiros e commodities
Histérico Previsdo
2024 2025 2025
Un. set out nov fev mar abr mai jun jul ago set out
HA Taxas de juro - Euribor
H.1.1  Euribor - 1 més % 3,44 3,21 3,07 2,89 2,80 2,61 2,40 2,24 2,10 1,93 1,89 1,89 1,90 1,91
H.1.2  Euribor - 3 meses % 3,43 3,17 3,01 2,82 2,70 2,52 2,44 2,25 2,09 1,98 1,99 2,02 2,03 2,03 22%
H.1.3  Euribor - 6 meses % 3,26 3,00 2,79 2,63 2,61 2,46 2,39 2,20 2,12 2,05 2,06 2,08 2,10 21
H.1.4  Euribor - 1 ano % 2,94 2,69 2,51 2,44 2,52 241 2,40 2,14 2,08 2,08 2,08 2,1 2,17 2,19
H.2 Taxas de juro - divida pub. (10a)
H.2.1  Alemanha: yield % 2,13% 2,39% 2,09% 2,36% 2,46% 2,39% 2,73% 2,44% 2,51% 2,60% 2,69% 2,72% 2,71% 2,64% 2,6%
H.2.2  Portugal: spread vs. bund pont. base 57,8 40,8 44,9 47,7 50,7 53,2 52,6 55,8 46,8 44,6 42,6 46,4 40,8 36,1
H.2.3  Espanha: spread vs. bund pont. base 80,4 711 70,0 70,0 65,4 70,0 63,7 67,1 58,8 65,0 57,7 60,8 54,6 50,4
H.2.4  Reino Unido: spread vs. bund pont. base 187,7 205,4 2157 2204 207,5 209,7 194,9 199,8 213,22 188,8 187,9 199,1 175,6 176,7
H.2.5 EUA: spread vs. bund pont. base 165,5 189,0 209,0 221,0 208,3 181,6 148,3 172,7 188,9 163,5 166,7 151,56 143.8 146,4
H.3 Taxas de cambio
H.3.1 EUR-USD 1,111 1,090 1,063 1,048 1,035 1,041 1,081 1,121 1,128 1,152 1,168 1,163 1,173 1,163 1,13
H.3.2 EUR-GBP 0,840 0,835 0,834 0,828 0,839 0,831 0,837 0,854 0,844 0,850 0,865 0,865 0,869 0,872 0.9
H.3.3 EUR-RMB 7,861 7,728 7,662 7,630 7,556 7,575 7,835 8,185 8,135 8,270 8,375 8,344 8,359 8,281 8,13
H.3.4 EUR-JPY 159,1 163,2 163,2 161,1 161,9 158,1 161,2 161,7 163,1 166,5 171,5 171,8 173,6 176,2 168,4
H.4 indices - bolsa
H.41 PSI-20 TVC (%) 0,48 -3,83 -1,75 -0,64 2,31 4,23 0,96 1,85 5,66 0,92 3,43 0,62 2,55 5,87
H.4.2 Dow Jones TVC (%) 1,85 -1,34 7,54 -5,27 4,70 -1,58 -4,20 -3,17 3,94 4,32 0,08 3,20 1,87 2,51
H.4.3 FTSE 100 TVC (%) -1,67 -1,54 2,18 -1,38 6,13 1,57 -2,58 -1,02 3,29 -0,15 4,24 0,60 1,78 3,92
H.44 IBEX35 TVC (%) 4,17 -1,72 -0,27 -0,40 6,67 791 -1,59 1,16 6,51 -1,13 2,90 3,74 4,04 3,18
H.5 Commodities
H.5.1  Barril de petréleo (Brent) Eur / barril 64,56 66,77 68,62 71,23 74,14 70,28 69,16 56,29 56,66 58,28 62,11 58,57 57,13 55,95 60,9
H.5.2 Gas natural Eur / Mwh 39,04 40,59 47,81 48,89 52,24 44,32 40,67 32,32 34,23 32,90 35,28 31,62 31,41 31,12 36,9
H.5.3 Eletricidade Eur/Mwhe | 73,54 69,36 10465 111,55 96,39 108,17 52,61 25,75 25,85 74,38 70,03 68,48 82,40 76,35 84,8
Legenda  TVC: Taxa de variagio 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 tiltimo 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 petrleo Brent-Forties-Oseberg-Ekofisk (spot price) e Contratos
futuros Dutch TTF de gas para entrega a um més. Sombreado e/ou negrito: reviso de estimativa face a edicgao anterior do Barometro CIP/ISEG.
Fontes (H.1) Taxas de Juro Euribor: ECB Data Portal (historico) e Comisso Europeia - Autumn 2025 Economic Forecast (previsao); (H.2) Taxas de juro (yields): Investing.com e calculos do autor (spreads) sobre prego de fecho do primeiro dia util do més (histérico) e Comisséo

Europeia - Autumn 2025 Economic Forecast (previszo). (H.3) Taxas de cambio: ECB Data Portal (histérico),Comissao Europeia - Autumn 2025 Economic Forecast (previsao); (H.4) indices: Investing.com e calculos do autor com base no prego de fecho do Gltimo dia dtil do
més reportado; (H.5) Brent: ECB Data Portal a partir de Bloomberg European Dated BFOE e Comisszo Europeia - Economic Forescast - Autumn 2025 (previszo); Contratos futuros de gés: ICE Endex (historico) e BComisséo Europeia - Autumn 2025 Economic Forecast

(previsao); Electricidade: EMBER wholesale prices: média mensal (Portugal) e Comissao Europeia - Autumn 2025 Economic Forecast.
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