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Crescimento desacelera no primeiro trimestre

Dados relativos a primeira estimativa para o crescimento do PIB no 1T18:

® Em cadeia a economia cresceu 0.4% (0.7% no 4T17)

® Face ao periodo homdlogo o PIB avangou 2.1% (2.4% no 4T17)

O ritmo de desaceleragdo do crescimento foi mais acentuado do que o estimado pelo BPI Research, que
esperava um crescimento em cadeia de 0.7% e homologo de 2.3%.

O detalhe relativo ao comportamento das componentes sé sera conhecido a 30 de maio, mas o INE
atribui pistas de leitura que indicam que o contributo homaélogo da procura externa foi mais negativo
no trimestre, refletindo maior desaceleracdo das exportacGes do que das importacdes. Neste capitulo
importa ter em conta a forte desaceleracdo das exportagdes de combustiveis no periodo (-10% yoy
avaliadas a pregos correntes), refletindo paragem ciclica de producdo nas refinarias da Galp. Este fator
tem carater temporario, antecipando-se que o seu efeito ao longo do ano se dilua, pelo que as
exportacdes continuardo a contribuir de forma muito positiva para o crescimento econdmico.
Adicionalmente, o anutincio de que a Autoeuropa ird aumentar a sua produgao a partir setembro, tendera
a refletir-se em reforgo das exporta¢des a partir do ultimo trimestre do ano.

Por seu turno, o contributo da procura interna para o crescimento homdlogo ter-se-a mantido estavel,
na medida em que o consumo privado apresentou uma pequena desaceleracdao, compensada pela
acelerac¢do do investimento. No entanto é de salientar que a aceleragao do crescimento homdlogo do
investimento se deve ao crescimento das existéncias, colocando alguma pressdo em baixa no
comportamento desta varidvel no segundo trimestre 2018.

Nos proximos trimestres esperamos que a economia mantenha um ritmo de crescimento forte, na
medida em que a envolvente externa continua favoravel e porque se espera que as condi¢bes
financeiras se mantenham acomodaticias.

O dado publicado coloca riscos ligeiros no sentido descendente relativamente a nossa estimativa de um
crescimento anual de 2.4% em 2018.

PIB 1T17 2T17 3717 47117 1T18
verificado estimado
PIB, variagcdo em cadeia 0.7 0.3 0.6 0.7 0.4 0.7
PIB, variacdo homodloga 2.9 3.0 2.4 2.4 2.1 2.3

Fonte: BPI Research com base em dados do INE
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