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SINTESE DE CONJUNTURA

Confianca e clima econémico -

Inquéritos de Conjuntura em outubro

Em outubro, o Indicador de Clima Econémico
(INE, opinides do sector empresarial, com
corregao de sazonalidade) e o Indicador de
Sentimento Econémico (EUROSTAT, opinides do
sector empresarial e dos consumidores, com
corregao de sazonalidade) voltaram a registar
aumentos expressivos, o que deixa estes dois
indicadores em maximos de 18 e 28 meses,
respetivamente. O grafico 1- que apresenta as
variagcdes homologas do PIB e os dois indicadores
normalizados (ICLIMA.S e SENTIUE.S) — torna
evidente o movimento de subida acentuada no
clima e sentimento econdmico expressos pelo
setor empresarial e pelos consumidores em
Portugal.

Por setores de atividade, em valores corrigidos
de sazonalidade (quando aplicavel), registou-se
em outubro uma melhoria significativa do
indicador de confianca dos servicos
(impulsionada pela evolugdo recente da atividade

e procura) e melhorias mais moderadas no setor
da construgdo e obras publicas, e do comércio a
retalho. Em contraponto, o indicador de
confianga no setor da industria transformadora
registou uma diminuicao ligeira em resultado da
deterioragcdo nas expetativas de producgao a curto
prazo.

O Indicador de Confian¢ca dos Consumidores do
Instituto Nacional de Estatistica (ICC, INE - valor
efetivo), que em 2024 tem apresentado uma
tendéncia sdlida de recuperacao, nao
acompanhou, no entanto, a evolugdo favoravel
nos indicadores de clima e sentimento,
apresentando uma ligeira descida. O contributo
positivo das opinides favoraveis sobre a evolugao
passada e perspetivas de evolugdo futura do nivel
de precos foi revertido pelo deteriorar das
expetativas de evolugao da situagdo econdmica
em Portugal num horizonte de um ano.

24 Vh PIB ——=SENTIUE S =—=—ICLIMAS|

jan-20

mai-20

Grafico 1| Indicadores Normalizados de Clima Econémico (ICLIMA.S) e
Sentimento Econémico (SENTIUE.S) e variacdes homodlogas do PIB (vhPIB)

No conjunto dos paises da Area Euro (AE20), o
Indicador de Sentimento Econémico
(EUROSTAT) voltou, em outubro, a registar uma
quebra ligeira, situando agora o indicador em
95,6 pontos, abaixo da sua média de longo prazo,
normalizada em 100 pontos. Entre os paises com
maior relevancia para Portugal, apenas na
Alemanha o indicador apresentou uma evolucao
\favora’vel, ainda que mais modesta do que em

Portugal. Por sua vez, o Indicador de Confianca
dos Consumidores (EUROSTAT) na Area Euro
registou, em outubro, uma subida moderada, em
linha com o que se observou em setembro. O
saldo de respostas extremas das opinides de
confianga dos consumidores entre os paises com
maior peso para Portugal melhorou
moderadamente em Espanha, Alemanha e Italia
e desceu ligeiramente em Franca.
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PRODUCAO INDUSTRIAL

Em setembro, o indice de Producéo Industrial
(IPI, INE, ajustado de efeitos de calendario e de
sazonalidade), registou uma variagao homaologa
de 2,7% (série vhIPIC no grafico 2) e uma variagao
em cadeia de 2,6%, o que, mantendo o ritmo ja
verificada em agosto, reflete agora um
crescimento face a igual periodo do ao passado.
O volume de negdcios na industria, que
acompanhou a evolucao da producgao industrial,
continua a refletir a recuperagao nas vendas com
destino ao mercado externo.

Entre os grandes agrupamentos industriais e em
termos homadlogos, os principais contributos para
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a variagao positiva no indice total tiveram origem
nos agrupamentos de bens de investimento
(variacao de 14,6%) e de energia (4,0%). Em
sentido oposto, o agrupamento de bens de
consumo nao duradouros apresentou uma
variagao de -1,3%. Por atividade, destaque para o
setor de producao de automaoveis e componentes
(variacao homologa de 47,4%, fortemente
influenciada pela quebra na producgao verificada
em igual periodo do ano anterior, € variagao em
cadeia de 22,3%) e para a producao de maquinas
(variagao homodloga de 16,8%).
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Grafico 2 | Variagdo homodloga da produgédo industrial

CONSUMO DE CIMENTO E ATIVIDADE NA

CONSTRUCAO E OBRAS PUBLICAS

N

Em outubro, o indice de vendas fisicas de cimen-
to divulgado pelo Banco de Portugal (1990=100)
foi de 61,4, 0o que se traduz numa variagao homo-
loga de 8,5% (série vhCCIM no grafico 3). O indice
de Produgao na Construgao e Obras Publicas
(INE, ajustado para efeitos de calendario e sazo-
nalidade) referente a setembro registou um
crescimento homaodlogo de 3,3%.

Dados do INE mostram uma tendéncia de

recuperagao na emissao de licencas para fogos
em construcdes novas eonstrucade; com a taxa de
variagdo homologa acumulada a recuperar de
-18,1% em margo para -1,4% em setembro. Em
termos homologos acumulados a setembro, o
valor das obras publicas promovidas e o valor dos
contratos de empreitadas registaram variagdes
de 36,7% e 39,4%, respetivamente (AICCOPN).
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Grafico 3 | Variagdo homodloga do consumo de cimento
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VOLUME DE NEGOCIOS NOS SERVICOS

nos Servicos (INE, ajustado de efeitos de
calendario e sazonalidade; exclui atividades

Em setembro, o indice de Volume de Negécios

imobiliarias; série nominal) registou uma variagcao

homologa de 5,2% (série vhIVNS, grafico 4) e de
-0,4% em cadeia. No conjunto do 3° trimestre, o

indice aumentou 4,9% em termos homoalogos e
5.2% face ao 2° trimestre.

=—=VhIVNS

e VHIVNSM3

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

Por seccdes, destacam-se as atividades de
transporte e armazenagem e de alojamento e
restauragcao, com variagcdes homologas de 8,4% e
6,9% respetivamente. Por atividade, as maiores
variagdes face a igual periodo do ano transato
ocorreram nas atividades de edicao (14,7%), de
aluguer (12,8%) e cinematograficas e audiovisuais
(-10,5%).

\Em setembro, o setor do turismo registou uma
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Grafico 4 | Variagdo homodloga do volume de negdcios nos servigos
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variagdo homologa de 2,4% no numero de
dormidas e de 2,8% no numero de hdspedes. Em
termos homodlogos acumulados o ndmero de
dormidas cresceu 3,9% e o nUmero de hdspedes
4,8%. Os proveitos totais da atividade turistica
mantiveram a trajetdria que vem sendo registada
nos ultimos anos, tendo crescido 12% em
setembro e 9% no conjunto do 3° trimestre.

)

VOLUME DE NEGOCIOS NO COMERCIO A RETALHO

Em setembro, o indice de Volume de Negécios
no Comércio a Retalho (INE, exceto veiculos
automoveis e motociclos; valores deflacionados,
corrigidos de efeitos de calendario e
sazonalidade) registou variagcdes de 52% em
termos homologos (série VhIVNCR, grafico 5), e de
0,9% em cadeia, 0 que resultou num crescimento
de 4,3% no conjunto do 3° trimestre face a 2023.
Com exceg¢dao do comeércio de produtos
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Gréfico 5 | Variagcdo homodloga do volume de negdcios no comércio a retalho

alimentares em estabelecimentos especializados,
com variagao de -0,7%, o indice registou variagdes
homologas positivas em todas as divisdes. Os
maiores contributos para a variagao homaloga
positiva tém origem na venda de produtos
alimentares em estabelecimentos ndo

especializados (1,1 pp) e na venda de produtos
téxteis e de calgcado (0,2 pp).
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VARIACAO DO PIB NO 3° TRIMESTRE DE 2024

Segundo a estimativa preliminar divulgada pelo
INE a 30 de outubro, o PIB portugués cresceu em
volume 1,9% em termos homologos (grafico 6) e
0,2% em cadeia no terceiro trimestre do ano. Em
termos homadlogos, o desempenho da economia
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portuguesa melhorou no 3° trimestre, desta
forma, face aos dois primeiros trimestres do ano,
em que o PIB ja havia crescido respetivamente
1,4% e 1,6%.
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Grafico 6 | Variagdo homodloga do PIB em volume

Como avancado na edigao de outubro do
barémetro CIP/ISEG, a aceleracdo do crescimento
homdlogo no 3° trimestre beneficiou do
desempenho positivo da procura interna,
sustentado pelo reforgo do crescimento do
consumo privado gue compensou o recuo
registado nas rubricas de investimento.

O contributo da procura externa liquida
permaneceu negativo, nao obstante a dindmica
positiva registada na atividade turistica. O grafico
7 apresenta o contributo (pp.) das componentes
da procura para a variagao homologa do PIB em
termos reais (%) até ao segundo trimestre de
2024.
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Grafico 7 | Contributos dos componentes da procura (pp.) para a variagdo homodloga do PIB em volume

Como avang¢ado na edi¢ao de outubro do
Barémetro CIP/ISEG, a aceleracdo do
crescimento homaologo no 3° trimestre
beneficiou do desempenho positivo da procura
interna, sustentado pelo reforco do crescimento
do consumo privado que compensou O recuo
\registado nas rdbricas de investimento.

O contributo da procura externa liquida
permaneceu negativo, nao obstante a dinamica
positiva registada na atividade turistica. O grafico
7 apresenta o contributo (pp.) das componentes
da procura para a variagdo homologa do PIB em
termos reais (%) até ao segundo trimestre de
2024.
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Este bloco está a repetir o acima do gráfico.
Falta aqui um parágrafo.


EVOLUCAO TENDENCIAL, ESTIMATIVAS E PREVISOES

O indicador de tendéncia de atividade global
(IZN.S, grafico 6), construido como média
ponderada de quatro indicadores setoriais
(producao industrial, volume de negdcios nos

manuten¢ao do ritmo de crescimento homalogo
foi sustentada pela dindmica positiva na
producao industrial (com a producao automovel

e de maquinaria em destaque), do volume de
servicos, no comeércio a retalho, e consumo de negocios Nos servicos e do comeércio a retalho,

cimento) sugere que em setembro o PIB com o consumo de cimento a recuar em termos
manteve a taxa de crescimento homalogo homodlogos.

observada em agosto, em torno de 2%. A
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Grafico 8 | Indicador Coincidente (IZN.S) e Variagdes homdlogas do PIB (VvhPIB)

Em relagdo a evolugao da economia portuguesa aumento do rendimento disponivel das familias,
no ultimo trimestre de 2024, os dados estatisticos  impulsionado pela descida das taxas de juro e
disponiveis sdo ainda escassos. A evolucao consequente impacto sobre os custos suportados
recente do indicador diario de atividade relativamente ao crédito a habitagao, por um
econdmica do Banco de Portugal, que agrega lado, e pelas recentes alteracdes no regime de
desenvolvimentos no setor dos transportes, retencdo de IRS, por outro, deverd continuar a
consumo de energia e pagamentos por cartao estimular o consumo privado. O mercado de
bancario, sugere um abrandamento da atividade trabalho continua a apresentar-se resiliente e as
nos ultimos 30 dias. remuneracdes a crescer acima da taxa de

Nao obstante, perspetiva-se que a procura inflagao. A evolugao do investimento afigura-se
interna continue a contribuir para a evolugao mais incerta, apesar de alguns sinais positivos
favoravel do PIB, ndo existindo sinais de melhoria registados nas rubricas de construcao e veiculos
\na procura externa liquida. Em particular, o de mercadorias em outubro.
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INDICE ISEG - NOVEMBRO 2024

50

INDICE DE CONFIANGCA ISEG - VALOR E VARIACOES % HOMOLOGAS

ISEG, relativo a evolugao da atividade econdmica
portuguesa no curto prazo, assumiu o valor de
453, 0 que corresponde a uma ligeira subida do
nivel de confianga relativamente ao més anterior,
em gue o valor do indice foi de 45,0.

Em termos homologos (em relagdo a novembro
de 2023), o aumento percentual do indice foi de

Nota Metodoldégica

O Indice de Confianca ISEG sobre a evolucdo a
curto prazo da economia portuguesa, cujo valor
pode variar entre O (confianga minima) e 100
(confianca maxima), é atribuido por um Painel de
dezasseis professores do ISEG, com base em
informacao quantitativa e qualitativa
kpreviamente recolhida, a qual inclui os
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Tempo
Em novembro de 2024, o Indice de Confianga 15,9%.

Relativamente ao més anterior, a dispersao das
votagdes dos membros do Painel diminuiu
ligeiramente (o0 que vem acontecendo desde o
passado més de abril), pelo que voltou a
aumentar um pouco o consenso dos mesmos
sobre a evolugdo 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 por cada um dos
dezasseis membros do Painel.

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

Histérico Previsdo

. MF BdP  CFP CE  OCDE FMI | ., MF BdP  CFP CE  OCDE FMI
Pro/Pre OE BE PEO EL EO A.VIWEO PEO BE PEO ER EO A.VIWEO
#  Série Un. Data | out/24 outi24 set/24. nov/24 maif24 outi24 Data | out24 outi24 set/24 novi2d  maif24 outi24
A1 PIB
A11 PIB real TVA (%) 25 7 1,8 1,6 1.8 17 1,6 1.9 21 21 21 24 1,9 2,0 23
A12 Consumo privado TVA (%) 1,9 2,0 1,8 25 1,8 2,5 1,5 1,7 2,1 2,0 23 25 21 1,8 1,9
A13 Consumo publico TVA (%) 06 1,7 26 1,0 15 1,5 17 21 1,6 1,2 0,9 24 1,3 1.4 23
A14 Investimento (FBCF) TVA (%) 3,6 2,4 3,2 08 2,0 0,38 3.9 3,5 4,9 3.5 54 8,7 3,7 4,0 3.9
A15 Exportagdes TVA (%) 3,5 33 25 3.8 3,6 38 3,1 28 3,2 3.5 3.3 2,8 3,0 3.3 31
A16 Importagdes TVA (%) 1.7 39 29 4,5 3,6 4,6 4,2 37 4,0 3.5 4.4 5,0 4.1 3.6 33
A1.7 Procura interna TVA (%) 1,7 1,7 - 1,9 0,4 2,3 - 2,1 2,1 - 2,6 1,2 2,1 - 2,3
A2 Ci il para o i do PIB
A21 Procura interna pp. 1,7 2,0 2,0 - 1,9 1,9 2,1 21 2,7 21 3,7 3,5 23 21 2,3
A22 Procura externa liquida PP- 0,8 -0,1 -0,2 - 0,0 -0,3 0,0 -0,2 0,5 0,0 4,3 -1,0 -0,5 -0,1 0,1
A3 Inflagao
A31 IHPC TVA (%) 53 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 24 25 2,1 2,3 2,0 2,2 21 2,0 2,1
A4 Mercado de trabalho
A4 Emprego TVA (%) 23 1,0 1.1 1.1 1.4 1,1 0,2 1,0 0,6 0,7 0,6 0,7 0,9 0,3 0.4
A42 Taxa de desemprego %PA 6,5 6,5 6,6 6,4 6,5 6,4 6,3 6,5 6,4 6,5 6,4 6,4 6,3 6,2 6,4
A43 Remuneragdo média por trabalhador TVA (%) 8,4 51 6,0 4,8 73 53] 43 - 4,0 47 - 45 2,8 - -
Ad4 Produtividade real do trabalho TVA (%) 1,4 0,6 - 0,5 - 0,6 - - 1,2 - 1,5 - 0,9 - -
A45 Produtividade aparente do trabalho TVA (%) 1,6 0,7 0,7 - 0,0 - 1,4 - 1,7 1,4 - 1,9 - 1,7 -
A4.6 Custos unitarios reais do trabalho TVA (%) -0,5 1,8 - - - 21 1,4 - 0,8 - - - 0,1 1,4 -
A5 Politica Fiscal
A5.1 Saldo orgamental do SPA %PIB 1,2 0,6 0,4 1,0 0,5 0,9 0,3 0,2 0,4 0,3 0,8 0,6 0,4 0,3 0,2
A5.2 Saldo orgamental primario % PIB 34 2,5 - 29 2,6 23 2,2 24 - - 2,6 25 24 2,2
AS53 Divida bruta do SPA 2 %PIB 99,1 94,4 95,9 92,5 92,4 95,7 95,7 94,4 90,2 914 87,2 88,0 92,9 92,5 89,4
A54 Taxa de juro implicita da divida publica % 21 2,3 - 22 24 = - = 24 - 23 25 = - =
A5.5 Taxa de poupanca bruta das familias % 6,3 9,6 - 11,5 - 9,7 7,7 - - - - - 10,0 75 -
A6 Sector externo
A6.1 Saldo da balanga corrente % do PIB 14 1,4 0,9 - 2,2 0,9 1,0 2,0 1,4 1,5 - 1,8 0,6 0,8 23
A6.2 Saldo da balanga de bens e servigos 3 %do PIB 0,8 1,0 04 1,1 25 04 0,6 1,2 1,5 13 2.1 1,7 s 0,5 1,8
A6.3 Capacidade liquida de financiamento %do PIB 2,7 315 34 4,4 32 21 - - 4,0 3,7 44 4,0 - - -
Legenda  PRO: Dados provisérios. PRE: Valor preliminar. TV: Taxa de variago (%). TVA: Taxa de variagao anual (%). PP: Pontos percentuais. FBCF: Formagéo Bruta de Capital Fixo. PA: Populagéo ativa. SPA: Setor Publico Administrativo. Sombreados: reviséo de estimativa
face a edicéo anterior do Barémetro CIP/ISEG. Negrito: revisao de estimativas com alteracéo de valor.
Notas (1) Consensus : Média aritmética simples das previsdes anuais quando disponivel mais do que uma estimativa.(2) Divida publica e saldo orgamental séo referentes ao Setor Publico Administrativo. (3) Apenas saldo da balanga de bens na estimativa da Comiss&o
Europeia (CE).
Fontes Previsées: MF - OE: Ministério das Finangas - Proposta do Orgamento do Estado 2025, Outubro de 2024; MF - POE: Ministério das Finangas - Plano Orgamental Estrutural Nacional e Médio Prazo; BdP - BE: Banco de Portugal - Boletim Economico, Outubro de

2024; CFP - PEO: Conselho das Finangas Pablicas - Perspectivas Econémicas e Orgamentais 2024-2028 (Atualizagéo de Setembro de 2024) e Parecer n.® 2/2023 sobre OE 2024; CE - EF: Comisséo Europeia - Economic Forecast Autumn 2024; OCDE: Economic
Outlook no. 115 (2023, Issue 1, Preliminary Version) - report and database; FMI - AIV Fundo Monetario Internacional - Artigo IV: Outubro de 2024; FMI - WEO: World Economic Outiook, Outubro 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

2023
Sector Métrica Out Nov Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set Out  Fonte
B.1 Portugal
Indicadores agregados
B.1.1 Indicador de clima econémico SRE MM3 1,0 1,0 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8 1,9 1,9 1,8 1,7 1,8 21 INE
B.1.2 Indicador de sentimento econémico SREN100 94,5 96,0 96,3 97,5 100,0 100,7 101,2 101,0 101,0 101,5 101,2 104,2 105,9  Eurostat
B.1.3 Indicador de expetativas de emprego SREN100 106,0 107,9 106,2 106,9 110,9 107,8 107,2 104,9 105,7 106,2 107,0 106,6 109,9  Eurostat
B4 Indicador de confianga dos SRE -27,7 -30,8 -26,0 -23,9 -23,2 -20,7 -17.4 -17,6 -16,5 -12,3 -14,1 -12,8 -14,7 INE
o consumidores SRE -27,5 -30,5 -26,1 -23,8 -23,2 -20,6 -17,0 -17,5 -16,6 -12,3 -14,5 -13,2 -14,6  Eurostat
Indicadores setoriais
Construgao -2,9 -3.3 -4,7 -4,0 -3.4 -4,4 -4,2 -3,1 -2,7 -4,1 -3.3 -3,8 -0,3
B.1.5 Indicador de confianca Industria’ SRE 124 97 109 8,0 -4.9 54 6,0 45 5,1 8,1 5.9 -4,1 58 N
o (INE) Comércio? -0,3 -1.3 -0,2 -0,5 -0,3 -0,3 1.2 26 22 25 34 22 1.4
Servigos -2,7 -6,3 -7,5 -3,6 0,1 22 9,8 1,7 12,2 9.4 6,0 43 11,8
Construg@o -2,1 -1,9 -3,7 -3,9 -4,0 -4,7 -4,5 -4,0 -3.4 -4.4 -3.4 -3,6 04
Indicador de confianga Industria -10,8 -8,0 -9,6 -8,3 -6,3 -6,7 -6,9 -6,0 -5,3 -7.4 -5,7 -3,8 -4,3
. SRE i } ) ) \ ) i i ¥ : 3 ! 3 Eurostat
BA6  (EUROSTAT) Retalho 33 27 49 32 18 25 30 1.1 30 24 1.1 19 31 e
Servigos -11 06 3.9 4,2 54 7,0 6,0 3,7 1.5 1.9 0,9 3,6 12,6
Construgao -9,8 -8,3 -11,0 -10,8 -11,2 -10,7 -8,8 -12,1 -9,0 -10,0 -10,1 -10,4 -5,0
" - 3 IndUstria RE -3,0 59 12 33 17 26 3,1 13 2,0 2,0 1,0 0,3 53 g
BT Expectativas de afividade Retaho s 02 08 or| 21 05 04 o1 -3 00 03 54 21 19 o
Servigos 130 150 136 | 133 162 140 126 5,1 34 638 67 121 130
B.2  AreaEuro
Indicadores agregados
B.2.1 Indicador de clima econémico SRE -0,33 -0,40 -0,48 -0,41 -0,41 -0,31 -0,51 -0,40 -0,47 -0,62 -0,62 -0,76 -0,96
B.22 Indicador de sentimento econémico SREN100 939 942 964 | 961 955 963 956 962 960 959 964 963 956 .o
B.2.3 Indicador de expetativas de emprego SREN100 102,9 103,2 103,2 102,5 102,4 102,4 101,5 101,2 99,8 97,9 99,4 99,5 99,2
B.2.4 Indicador de confianca dos consumidores SRE -17,9 -17,0 -15,1 -16,1 -15,5 -14,8 -14,7 -14.3 -14,0 -13,0 -13.4 -12,9 -12,5
Legenda  SRE: Saldo de respostas extremas; SREN100: Saldo de resposta extremas normalizado para média de longo prazo igual 100. MM3: Média movel a trés meses.
Notas Todos os indicadores do Eurostat s&o ajustados para a sazonalidade mas nao para dias de calendério. Os indicadores do INE néo séo ajustados. (1) B.1.5: Indicador de confianga INE referente & indUstria refere-se a industria transformadora. (2) Indicador de confianga

INE referente a comércio inclui comércio a retalho e por grosso. (3) B.1.7 de atividade - indicador por setor em perspetiva de evolugéo futura.
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Bl C - Atividade econémica: Portugal

2023 2024
Métrica Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set Out Fonte
C.1. Indicadores coincidentes
28 2,6 24 22 2,0 1,8 1,6 14 12 11 1,0 0,9 13 BdP
C.1.1  Indicador coincidente para a atividade econémica TVH (%) 0,8 0,7 0,9 1,2 1,4 1,2 1,3 1,4 1,7 1,7 - - - GPEARI
0,5 1,0 0,7 0,6 13 0,0 11 0,7 1,0 0,4 16 22 - INE
. . . " 54 3.8 6,4 6,3 6,3 6,1 6,1 6,2 64 6,5 - - - GPEARI
1. TVH (¥ g 5 E ) ) 3 3 § B i
C.1.2  Indicador coincidente para o investimento (FBCF) (%) 23 98 17 50 29 16 11 04 30 03 16 28 . INE
24 22 2,0 24 23 22 22 21 21 22 23 24 27 BdP
C.1.3 Indicador coincidente para o consumo privado TVH (%) 0,1 0,4 1,8 11 1,7 0,7 1,7 0,8 1,5 0,9 - - - GPEARI
0,9 3,5 3,4 0,9 3,5 2,0 21 3,6 36 37 52 4,6 - INE
Cc.2. de ativi setorial (' )
C.2.1  Indice de vol. de negécios no comércio (total) TVH (%) -1.7 -1.7 0,1 -0,5 1.4 3.1 3.1 4.1 36 24 53 4,7 -
C.2.2 indice de vol. de negécios no comércio a retalho (defle TVH (%) -0,1 1,0 0.5 0.3 1,6 0.9 1.9 3,0 3.3 24 54 53 - INE
C.2.3 Indice de vol. de negdcios na industria (bruto, total) TVH (%) -3,6 4.4 8,0 -2,9 -0,3 -12,0 73 4.8 -29 26 -3,5 1,5 -
C.2.4 indice de producéo industrial TVH (%) -3,8 -1.8 -4,7 -1.1 1.1 4,1 5,6 1.3 2,8 -3,9 -1.6 2,7 =
C.2.5 Dormidas na hotelaria TVH (%) 9,0 8,1 79 -0,3 6,4 12,8 -4,3 7,6 52 27 39 24 - INE
C.2.6  Vendas de cimento (fon.) TVH (%) 74 10,8 75 23,6 4,0 -15,2 14,4 2,6 -5,1 9,6 -34 -0,7 8,5 BdP
C.2.7  Consumo de electricidade (GWh)? TVH (%) 21 33 55 29 27 4,0 12 33 06 2,2 02 37 1,8  RENBAP
C.28  Vendas de combustiveis fosseis (ton.)* TVH (%) 55 2,1 03 -26 -1.5 -8,8 34 -6,0 14 -4,7 45 3,0 - DGEG/BdP
C.29 Matriculas de automéveis comerciais liaeiros* TVH (%) 27,0 49,0 7,0 14,0 18,0 12,0 72,0 21,0 10,0 13,0 13,0 4,0 15,0 ACAP/BdP
C.3. Evolugao de crédito
C.3.1 Pessoal TVH (%) 8,1 6,4 -2,4 7,6 8,4 -13,9 29,8 4,8 -2,3 20,9 38 74 -
C.3.2 i Automével TVH (%) 18,0 17,9 2,3 15,9 18,6 -4,6 28,7 8.3 6,0 20,8 9.1 15,9 -
Montante d dit BdP
ca33 omantedenovos credios Cart. Crédito  TVH (%) 10,8 96 04 50 136 26 247 48 13 104 91 85 -
C.34 Total TVH (%) 12,0 11,0 -0,2 10,0 12,8 -7.9 28,5 6,2 1.1 19,2 6,7 10,8 -
Legenda  TVH (%): taxa de variagao homéloga (percentagem);
Notas €.2.1 - C.2.9: Indices deflacionados e ajustados para efeitos de calendario e sazonalidade quando disponiveis; (1) Cimento produzido em Portugal. A partir de dados Cimpor e Secil; (2) Consumo de eletricidade: fonte REN, corregao para sazonaliade, efeitos de

calendario e de temperatura: BdP; (3) Vendas de gasdleo e gasolina: reporte da DGEG ao Banco de Portugal. (4) Reporte da ACAP ao Banco de Portugal

C.3.1 - C.3.4: Evolugéo dos novos créditos. Fonte: Portal do Cliente Bancario - Banco de Portugal. (*) Montante de novos créditos - total: inclui crédito pessoal, crédito automével, cartoes, linhas de

crédito e relacionados.

. D - Precos e taxas de juro: Portugal

2023 2024
Métrica Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set Out ~ Fonte
DA Inflagéo
D.1.1 !ndice de precos no consumidor (IPC)’ TVH (%) 2,1 1.5 1.4 2,3 21 2,3 2,2 3.1 28 25 1.9 21 23
D.1.2 indice harmonizado de precos no cons. (IHPC)' TVH (%) 3.2 22 1,9 25 23 26 23 3,8 31 27 1,8 26 26 INE
D.1.3  Indice de precos na producéo Industrial® TVH (%) -3,2 -4,3 -3,3 -2,3 -2,4 -1.5 -0,9 0.6 21 1.9 20 1,0 0.1
D.2 Taxas de iuro - Euribor®
D.2.1  Euribor - 3 meses % 3,97 3,97 3,93 3,92 3,92 3,92 3,89 3,81 3,72 3,68 3,55 3,43 3,17
D.2.2  Euribor - 6 meses % 4.1 4,06 3.92 3.89 3.90 3.89 3.84 3.79 3,71 3.64 3,42 3,26 3,00  Refinitiv
D.2.3  Euribor - 1 ano % 4,16 4,02 3,67 3,61 3,67 3,72 3,70 3,68 3,65 3,53 3,17 2,94 2,69
D.3 Impacto das taxas de juro nas familias *
D.3.1  Taxas de juro implicitas no crédito a habitacdo (%) 443 4,52 4,59 4,66 4,64 4,61 4,61 4,56 4,51 4,49 442 4,36 4,28 INE
D.3.2 Taxa de juro de novos empréstimos a habitacao TAA (%) 4,32 4,29 4,19 4,08 3,97 3,89 3,85 3,82 3,74 3,70 3,55 3,47 - BdP
D.3.3 Prestacdo média no crédito a habitacdo euros. 392 396 400 404 403 403 404 404 404 405 404 404 404 INE
D.3.4 Peso médio dos juros na prestacao média mensal* (%) 59,7 60,6 61,0 61,4 61,5 61,3 61,1 60,9 60,6 60,3 59,9 59,4 58,7 INE
Legenda  TVH: Taxa de variagao homdloga; 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 sego H. (4) Taxas de juro implicitas e prestag&o média no crédito & habitag&o consideram a totalidade da carteiras de crédito, em regime geral e bonificado. (*) Calculo do autor sobre série

original

Il E - Mercado de trabalho: Portugal

2023 2024
Setor Métrica Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set” out” Fonte
EA Volume
E.1.1 Desemprego total Nuam (mil) 360,2 353,3 348,0 348,3 349,2 3444 343,1 346,7 348,7 349,3 346,0 3519 -
E.1.2  Emprego total Num (mil) | 5036,0 50413 5059,3 | 5062,7 5057,0 50705 5066,7 5076,1 5052,3 5059,1 5090,9 5107,2 -
E.1.3 Taxa de desemprego %PA 6,7 6,6 64 6.4 6,5 6,5 6,3 6.4 6.5 6.5 6.4 6.4 - INE
E.1.4 Taxa de emprego %PR 64,4 64,4 64,4 64,2 64,0 64,4 64,1 64,2 63.8 63,8 64,2 64,3 -
E.1.5 Taxa de subutilizacéo do trabalho % 1.5 11,6 11,5 11,6 11,5 1.2 11,0 10,9 11,0 11,0 10,7 10,8 -
E.1.6 Criacdo de Emprego (Ind. Qualitativo) SRE 33 38 31 3,0 7.9 59 54 33 3.3 53 4.9 4.8 86
E2 Remuneracées
E.2.1 Remuneragao média mensal por trabalhador TVH (%) 6,6 74 59 6,0 6,7 7,0 58 6,8 6,7 58 4,6 51 -
Servigos TVH (%) 14,7 14,4 14,0 12,3 12,9 13,3 1,3 11,4 10,2 10,1 97 10,3 -
E.2.2 Indice de remuneragdes (bruto) Industria TVH (%) 7.3 8,9 71 6,9 7.7 71 7.2 7.4 8,2 71 6,1 6,6 - INE
Construgdo  TVH (%) 12,1 12,2 10,2 9,9 11,0 8,9 11,9 9,3 9,0 99 9.8 9.8 -
Retalho TVH (%) 10,6 10,4 10,5 9,6 9,6 10,8 78 79 78 8,0 6,1 6,9 -
Legenda  Nim: Numero (valor absoluto em milhares); PA: Populagao ativa; PR: Populagao residente; TVA: Taxa de variagao anual (%); TVH: Taxa de variagao homologa; SRE: Saldo de respostas extremas
Notas (E.1) Indicadores ajustados para a sazonalidade. Desemprego total e taxa de populagao com idades entre 0s 20 e 0s 74 anos; (P) Valores referentes ao ttimo més sao dados provisdrios publicados pelo INE e sujeitos a reviso.

(E.2.1.): Remuneragbes declaradas & Seguranga Social - corrigido de efeitos de sazonalidade. (E.2.2): Servicos e na industria - indice de remuneragdes total; comércio a retalhos total exceto veiculos automéveis e motociclos; Construgéo e obras pablicas: indice bruto.
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F - Execucdo Orcamental: Administragdes publicas: Portugal

Conta C lidada das Adi agoes 2023 2024
abli Acumulado Execugao Acumulado Orgamento =
Publicas Jan - Set Provis‘;éria Jan - Set ‘j\nual Execugdo
€milhdes €milhdes € milhdes VHA (%) € milhdes %
Receita corrente 79900,8 111 396,1 86317,6 8,0% 116 815,6 73,9%
Receita fiscal 48098,7 65878,2 50 665,9 5,3% 67 266,6 75,3%

Impostos diretos 23273,8 31894,8 24928,6 7,1% 31529,7 79,1%

Impostos indiretos 24 824,9 339834 257373 3,7% 35736,9 72,0%
Contribuicdes de Seguranga Social 212735 293116 233533 9,8% 30558,2 76,4%
Transferéncias correntes 18181 28245 20443 12,4% 52836 38,7%

Outras receitas correntes 86729 133817 10013,7 15,5% 13 605,1 73,6%
Diferencas de consolidacéo 37,6 0,0 2404 - 102,2 -
Receita de capital 5251,5 6658,9 25355 -51,7% 5939,7 42,7%
Venda de bens de investimento 184.8 230,0 135,1 -26,9% 409,2 33,0%
Transferéncias de capital 5021,0 6338,9 2224,0 -55,7% 5353,6 41,5%
Outras receitas de capital 45,7 90,0 1753 283,6% 64,2 273,2% -
Diferencas de consolidagéo 0,1 0,0 1,1 - 112,8 - -
Receita efetiva 85152,3 118 055,0 88 853,1 4% 122 755,2 72%
Despesa corrente 68 936,0 100 768,8 76 684,9 11,2% 110 392,6 69,5%
Despesas com o pessoal 18 655,8 26177,7 201271 7,9% 27 606,3 72,9%

Remuneracdes certas e permanentes 13372,0 187762 14 4856 8,3% 201171 72,0%

Abonos variaveis ou eventuais 1359,0 1857,2 14884 9,5% 1852,3 80,4%

Sequranca Social 39248 55442 4153,2 5.8% 5636,9 73.7%
Aquisicao de bens e servigos 10 690,5 17 343,7 11842,2 10,8% 190914 62,0%

Juros e outros encargos 4564,3 6736,8 5050,1 10,6% 73683 68,5%
Transferéncias correntes 332323 47 307,8 37527,1 12,9% 50 851,0 73,8%
Subsidios 1401,0 19828 12934 -7.7% 2827,0 45,8%
Outras despesas correntes 353,2 8215 571,7 61,9% 26215 21,8%
Diferencas de consolidacdo 389 398,6 273,3 - 27,1 - -
Despesa de capital 5883,6 9699,4 6463,1 9,8% 13991,7 46,2%
Investimentos 43711 7386,1 45344 3,7% 11180,3 40,6%
Transferéncias de capital 1263,3 1870,2 1267,7 0,3% 25336 50,0%
Outras despesas de capital 1706 313,5 158,4 7% 2779 57,0%
Diferencas de consolidagéo 78,6 129,6 502,6 - 0,0 - -
Despesa efetiva 74 819,6 110 468,2 83 148,0 11,1% 124 384,3 66,8%
Saldo orcamental global 10332,7 7586,8 5705,2 - -1629,1
Despesa primaria 70255,3 1037315 78 097,9 11,2% 117 016,0 66,7%
Saldo corrente 10 964,8 10627,3 9632,8 - 6423,0 - -
Saldo de capital -632,1 -3040,5 -3927,6 - -8052,1 - -
Saldo primario 14 897,0 14 323,6 107552 - 57392 - -

Legenda  CGE: Conta Geral do Estado. VHA: Variagio homloga acumulada. Exec. (%): Percentagem de execugéo no total orgamentado.
Notas Valores anuais acumulados até a0 més a que se referem em milhdes de euros. Execugao orgamental de Administragdes Pablicas engloba (1) Estado,
Fonte Sintese de Execugao Orgamental (Diregéo Geral do Orgamento); variagdes homdlogas e taxas de execugao (célculos do autor)

, (2) Servigos e Fundos Auténomos, (3,

) Administragéo Local e Regional e (4) Seguranga Social.

B G - Comércio Internacional e Balanca de Pagamentos: Portugal
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Total Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set Fonte
GA Comércio Internacional - bens
Taxa de variagdo homologa (%) TVH peso rel. TVH
G.1.3  Importacdes (total) -4,13 -12,15 -2,24 -8,12 -5,20 -3,83 2,61 -13,87 13,80 -4,50 15,38 1,87 3,42
G.1.4 Exportacdes (total) -1.11 -8,83 -4,01 -2,10 0,02 -0,30 253 -13.33 14,96 -3,58 23,51 -1,58 3,53
Unido Europeia -1,57 70% -11,23 -2,97 0,43 -8,87 1,51 250 -13,16 13,19 -3,71 24,93 2,44 8,99 calculo com
Espanha -2,75 26% -11,35 -4,53 -0,94 -3,70 2,31 505 -14,39 17,27 -1,65 10,78 1,36 8,70  baseem
Franca 4,35 13% -6,90 2,77 0,95 -5,00 0,61 -549  -17,03 0,24 -9,64 1,41 -0,98 2,70 dadosdo
Alemanha -1,50 11% -12,49 -2,84 122 12,50 8,95 778 -1175 21,51 -4,35 119,45 14,53 13,87 INE
EUA 3,24 7% 19,08 20,43 -16,38 118,76 9,85 11,41 -15,94 26,26 16,08 46,69 50,69 -13,49 -43,71
Reino Unido (ex. Irlanda do Norte) -5,15 5% 922 -2041 -9,34  -10,42 9,70 18,31 -18,93 33,31 -929 1747 852 -12,23 -6,69
G.2 deP
Saldos %PIB milhdes € milhdes €
G.2.1  Balanca de bens -9,3% -2412,1 -25435 -1767,2 -2542,0 |-1600,0 -17858 -17574 -2077.8 -2038 -1775,7 -2463,1 -24142 -1919,7
G.2.2 Balanga de servigcos 10,5% 2990,5 25345 1730,7 1823,3 | 1892,8 1826,9 24522 21125 26652 27486 34529 4079,1 32404
G.2.3 Balanca de bens e servicos 1.2% 578,5 -9.1 -364  -718,7 2928 411 694,8 347 6270 9729 989,8 1664,9 1320,8 BdP
G.2.4 Balanga corrente 1,4% 381,1 43,5 2252 -1318,4 7739 2943 7251 2302 -221,2 10473 866,1 1391,0 1162,1
G.2.5 Balanca de capital 1,4% 2723 333 2556 812,7 1921 3412 228,1 2412 260,84 140,5 2493 189,3 116.4
G.2.6 Balangas corrente e de capital 2,7% 653,3 366,8 480,8  -505,7 937,9 635,5 953,2 471,4 39,67 1187,8 11155 1580,3 12785
Legenda  TVH: taxa de variagao homologa
Notas Pesos relativos (rel.) das exportagdes por destino referem-se a proporcéo de exportagdes totais.
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l H - Mercados financeiros e commodities

Histérico Previsdo
2023 2024
Un. Set Out Nov Fev Mar Abr Maio Jun Jul Ago Set Out
H.1 Taxas de juro - Euribor
H.1.1 Euribor - 1 més % 3,76 3,86 3,84 3,86 3,87 3,87 3,85 3,85 3,82 3,63 3,62 3,60 3,44 3,21
H.1.2  Euribor - 3 meses % 3.88 3.97 3.97 3.93 3.92 3.92 3.92 3.89 3.81 3,72 3.68 3,55 3.43 317 3,50
H.1.3  Euribor - 6 meses % 4,03 4,11 4,06 3,92 3,89 3,90 3,89 3,84 3,79 3,71 3,64 3,42 3,26 3,00
H.1.4  Euribor - 1 ano % 415 4,16 4,02 3.67 3.61 3.67 3.72 3.70 3.68 3,65 3.53 317 2,94 2,69
H.2 Taxas de juro - divida pub. (10a)
H.2.1  Alemanha: yield % 281%  245% 2,03% 2,26% | 2,16% 240% 229% 259% 2,65% 249% 230% 229% 213% 2,39% 2,30%
H.2.3 Portugal: spread vs. bund pont. base 70,2 66,9 75.8 74,4 AN 63,9 69,9 60,6 59,5 754 62,8 60,7 57.8 40,8
H.2.4 Espanha: spread vs. bund pont. base 107,7 102,6 96,3 955 92,8 88,0 86,1 76,2 74,4 92,6 815 833 80,4 711
H.2.5 Reino Unido: spread vs. bund pont. base 170,9 172,7 1511 170,0 163,7 172,5 168,8 181,6 167.6 169,1 166,9 172,6 1877 2054
H.2.6 EUA: spread vs. bund pont. base 2117 188,1 183,8 182,2 1757 185,3 1918 2093 1855  190,7 1731 1619 1655  189,0
H.3 Taxas de cambio
H.3.1 EUR-USD 1,068 1,056 1,081 1,090 1,091 1,080 1,087 1,073 1,081 1,076 1,084 1,101 1,111 1,090 1,09
H3.2 EUR-GBP 0,862 0,868 0870 0862 | 0858 085 0855 0857 0856 0846 0843 0,852 0840 0835 0,8
H.3.3 EUR-RMB 7,797 7,720 7.809 7,787 7.820 7,765 7,830 7,766 7.821 7.805 7.875 7.874 7,861 7.728 7.8
H.3.4 EUR-JPY 157.8 158,0 161,8 1567,2 1569,5 161,4 162,8 165,0 168,5 169,8 1712 161,1 1569,1 163,2 163,9
H4  indices - bolsa
H.43 PSI-20 TVC (%) 2,74 3,48 -1.21 0,40 -2,61 1,99 6,12 3,09 -5,69 3,52 0,77 0,48 -3,83
H.4.4 Dow Jones TVC (%) -1,36 8,77 4,84 2,11 2,22 2,08 -4,78 2,07 1,12 441 1,76 1,85 -1,34
H.4.5 FTSE 100 TVC (%) -3,76 1,80 3,75 2,81 -0,01 4,23 2,12 1,90 -1,34 2,50 0,10 -1,67 -1,54
H.4.6 IBEX35 TVC (%) -4,36 11,54 0,44 2,34 -0,76 10,63 -1,74 4,14 -3,34 1,11 3,04 417 -1,72
H.5 Commodities
H.5.1  Barril de petréleo (Brent) Eur/ barril 88,11 86,21 79,93 71,38 73,46 77,54 78,56 85,04 85,04 86,41 80,72 78,80 71,70 73,16 74,2
H.5.2 Gas natural Eur/ Mwh 41,86 48,01 42,09 32,35 | 3024 2487 27,34 2912 3422 3448 3587 39,83 3904 40,59 33,9

Legenda  TVC: Taxa de variagéo 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 titimo 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 itimo dia observado do més corrente. (H.5): Commodities: Barril de petrdleo 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 a edicgéo anterior do Barémetro CIP/ISEG.

Fontes

(H.1) Taxas de Juro Euribor: ECB Data Portal (histérico) e Comisszo Europeia - Autumn 2024 Economic Forecast 2024 (previso); (H.2) Taxas de juro (yields): Investing.com e calculos do autor (spreads) sobre prego de fecho do primeiro dia dtil do més (histérico)
Comisszo Europeia - Autumn 2024 Economic Forecast (previsao). (H.3) Taxas de cambio: ECB Data Portal (histérico), Comisséo Europeia Summer Economic Forecast 2024 e Banco de Portugal - Boletim Econdmico (Outubro de 2024) (previs&o); (H.4) indices:
Investing.com e calculos do autor com base no prego de fecho do dltimo dia ttil do més reportado; (H.5) Brent: ECB Data Portal a partir de Bloomberg European Dated BFOE e Banco de Portugal - Boletim Econdmico (Outubro de 2024) (previsao); Contratos futuros de

gés: ICE Endex (histérico) e Banco de Portugal - Boletim Economico (Junho de 2024) (previséo)
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