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Portugal: Economia estabiliza no 2T 2022

Dados

No 2T 2022, a variacdo em cadeia do PIB foi nula, (2,5% no 1T), melhor do que o divulgado na
estimativa preliminar.

Em termos homdlogos, o PIB aumentou 7,1% (11,8% no 1T).

O emprego, medido pelas contas nacionais, aumentou 1,8% homdlogo no trimestre.

Comentario

O INE reviu em alta o PIB no 2T 2022, estimando que, em cadeia, a economia estagnou, e que em
termos homologos avangou 7,1%. A estimativa, passados 60 dias do fim do trimestre, coloca o PIB
1,1% acima do 4T 2019. O bom comportamento das exportacdes foi o principal fator por detras da
estabilizacdo da economia no 2T, compensando o desempenho menos favordvel da procura
interna. A procura interna contribuiu com 3,7 pontos percentuais (p.p.) para o crescimento
homdlogo (10 p.p. no 1T) e a externa liquida com 3,5 p.p. (1,7 p.p. no 1T). O contributo da variacdo
de existéncias foi de -0,1 p.p..

Por componentes, destaca-se o comportamento das exportagdes de bens e servigos, que em
termos homodlogos aumentaram 26,8%, refletindo fortalecimento do ritmo de crescimento das
exportagdes de bens para 14,1% (3,8% no 1T) e manuten¢do de um elevado crescimento das
exportagdes de servigos: 65,1%, pouco abaixo dos 68,4% verificados no 1T. As importagdes também
aceleraram, mas menos do que as exportacées: 16,4% no 2T, depois de um crescimento de 13,4%
no 1T.

Por seu turno, o consumo privado abrandou de forma significativa, tendo contraido 0,3% em
cadeia, reduzindo para 4,2% o crescimento homadlogo (12,5% no 1T). A queda em cadeia do consumo
foi extensivel a todas as componentes, com excecao da despesa em bens alimentares, o que se
explicard com as questdes em torno dos estrangulamentos nas cadeias de produgdo e uma maior
parcimdnia na utilizacdo das poupancgas acumuladas durante os periodos de confinamento.

Também a Formacgdo Bruta de Capital Fixo travou no 2T. Em cadeia, caiu 4,4% (quedas em todas as
componentes), reduzindo o crecimento homodlogo para 1,5%. Face ao 2T 2021, apenas o FBCF em
construgdo é que caiu 1,2%.

O Valor Acrescentado Bruto (VAB) a pre¢os constantes aumentou 0,6% em cadeia e 7,5%
homoélogo, beneficiando do maior contributo dos servicos (6,3 p.p. para o crescimento homdlogo).

Os dados publicados sugerem que o crescimento em 2022 sera forte, mas ligeiramente inferior a
nossa atual previsao de 6,6%. No entanto, a economia portuguesa enfrenta riscos desfavordveis que
poderdo afetar a atividade, sobretudo na transicdo de 2022 para 2023, afetando de forma mais
significativa o crescimento da economia em 2023. As perspetivas menos favoraveis para o final do
ano e para 2023 decorrem do facto de se perspetivar que as tensées no mercado de energia na
Europa se irdo prolongar, pressionando em alta os pregos dos bens energéticos e impactando
negativamente no consumo e nos custos de produgdo. A procura também sera condicionada pelo
aumento mais sustentado das taxas de juro, como forma de combater a inflagdo.
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Portugal: Detalhe do PIB

L 3T21 4721 17122 2722
Variagdo trimestral .
real estim.
Consumo privado 1,6 1,1 1,7 -0,3 0,3
Consumo publico 1,3 -0,7 1,2 -0,4 1,2
Investimento -1,8 4,5 3,4 -4,4 -1,1
Exportacoes 8,8 9,2 2,0 4,7 0,3
Importagdes 4,7 7,7 1,0 2,2 0,0
PIB real 2,7 1,7 2,5 0,0 0,3
. , 3T21 4721 1122 2722
Variagdo homologa .
real estim.
Consumo privado 4,0 5,4 12,2 4,2 5,4
Consumo publico 3,4 2,0 4,8 1,4 3,0
Investimento 2,6 5,9 6,0 1,5 5,1
Exportagdes 11,9 16,1 18,6 26,8 21,0
Importagdes 12,2 13,6 13,4 16,4 13,9
PIB real 44 5,9 11,8 7,1 7,5
Emprego 3,7 1,8 4,4 1,8 1,9
Deflator do PIB 0,9 0,5 0,7 3,7 -
PIB nominal 53 6,4 12,5 11,1 -
PIB nominal (Mil M€, acum. 4T) 208,0 211,3 217,6 2234 -

Fonte: BPI Research com base em dados da Refinitiv Datastream e INE

Portugal: PIB
Contributos pra o crescimento
homdlogo (p.p.)

Portugal: Componentes da oferta
Contributos para o crescimento homélogo (p.p.)
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Portugal: componentes da procura
Variagdo Homdloga (%)
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do Datastream

Portugal: Componentes da Oferta
Variagdo Homdloga (%)
Comérecio,aloj e restauragao I 19,9
Transportes e armaz.; Informagdo e comunicagdo I 15,4

Agricultura  -6,1 M——

Outros servigos e 7,2
Construgao -0,7 &
Ativ. financeiras, seguros, imobiliarias u 038
Industria w23
VAB real I 7,5
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do INE
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