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CONJUNTURA

eta de Sarmento
para o PIB pode
estar ao alcance
antes do verao

Previsao do ministro das Financas, a mais pessimista das instituicoes
nacionais, fica perto de ser rapidamente ultrapassada apos PIB ter
voltado a subir acima das expectativas no primeiro trimestre.
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ma nova acelera-
¢d0 no consumo
das familias no pri-
meiro trimestre
ajudou mais uma
vez a elevar as possibilidades de
crescimento econémicoanual,ea
abrir caminho para que ametado
novo Governoparao PIB possaes-
tar ao alcance no final do segundo
trimestre, a entrada do verio.

Aposdois trimestres consecu-
tivos com uma taxa de crescimen-
to de 0,7%, acima do esperado, o
patamar em que ficouo PIBno fi-
nal de mar¢o garante ja 1,2% de
crescimento em 2024, mesmo
num cenario de estagnacio parao
restodo ano, de acordo comos cal-
culos do Negécios.

Basta agora que ocorra uma
variagio adicional minima de
0,5% no proximo trimestre, sem
contragfio posterior daeconomia,
para assegurar que € atingida a
meta anual de crescimento de
1,5% fixada pelo ministro das Fi-
nancas, Miranda Sarmento, no
Programa de Estabilidade, apre-
sentado no més passado.

O documento - recorde-se —
foi concebido sem considerar
quaisquer novas politicas do Go-
verno de Luis Montenegro, e a
previsdo de crescimento inscrita

para este ano condicionou em par-
te aprojeciio de um excedente de
apenas 0,3% do PIB em 2024.
Este representa, essencialmente,
amargem de que as Financas po-
deraodispor paramedidas ao lon-
go dos proximos meses sem por
em causa o equilibrioorcamental.
Outro fator a condicionar o exce-
dente foi a previsao de uma forte
elevagiodasdespesas:em1,7%do
PIB, face a 2023,

A estimativa preliminar do
PIBdoprimeiro trimestre, conhe-
cidana tiltima terca-feira, permi-
te, noentanto, melhorar substan-
cialmente as perspetivas do Ter-
reiro do Paco, atualmente abaixo
dasde Conselhodas Financas Pi-
blicas (1,6%), do Fundo Moneta-
rio Internacional (1,7%) e do Ban-
co de Portugal (2%). O OCDE
revé entretanto nesta quinta-fei-
raaprevisio para Portugal,ea Co-
missdo Europeia devera fazé-lo
ainda este més.

Osdados divulgados pelo Ins-
tituto Nacional de Estatistica
(INE) indicaram que aeconomia
manteve oritmo do final de 2023,
voltando a registar uma variacao
trimestral do P1B de 0,7%. A va-
riacio homologa foi de 1,4%, me-
nor do que os 2,1% do trimestre
anterior, mas este abrandamento
¢é influenciado pela base de com-
parago - o primeiro trimestre de
2023 -, um periodode crescimen-
to muito elevado (1,5% de subida
do PIB em cadeia).

Segundo o INE, para a varia-
¢do trimestral ocorrida contou

umanovaaceleracio do consumo
privado, pese emborao factode o
investimento ter caido e determi-
nado um menor contributo da
procura interna. Ja a procura ex-
ternaliquidavoltou a ter um con-
tributo positivo parao PIB, o que
ndo ocorriadesde a primaverado
ano passado. Contudo, esse con-
tributoresultou de terhavidouma
maior desacelerag@o nas impor-
tagoes de bens e servigos do que
nas exportagdes de bens e servi-
¢os, que também, abrandaram.

Frente externa ainda incerta
A melhoria na frente externa
ocorreu perante algumareanima-
¢ao da Zona Euro, que assegurou
um crescimento trimestral de
0,3%, acimadas expectativas e su-
perando mais de um ano atraves-
sado em estagnagiio e, janos ulti-
mos trimestres, inclusivamente
em recessao.

Ontcleode previsoes da Uni-
versidade Catolica,0o NECEP, ad-
mite que aprocura externadirigi-
daa Portugal - e também a Espa-
nha - tenha beneficiado da “me-
lhoria da conjuntura na Zona
Eurocomdegtaque paraa Alema-
nha, apesar da fragilidade do res-
petivo crescimento, bem como de
Franca e Itélia”. Contudo, é assi-
nalado que o crescimento de Por-
tugal parece ser “suportado por
uma redugao expressiva das im-
portagoes em termos reais num
contexto de queda das exporta-
¢oesedoinvestimento”. “Napra-
tica, os ajustamentos de precos
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PIB MANTEM RITMO DE SUBIDA DO FIM DE 2023

Variagdo trimestral do PIB real, em percentagem

Apds a quebra de 0,2% no verdo passado, o PIB avangou 0,7% no trimes-
tre final de 2023 e novamente, na mesma medida, no arranque de 2024,
mantendo o ritmo. Bastara que suba 0,5% no segundo trimestre, mesmo
estagnando nos seguintes, para haver 1,5% de crescimento anual.
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podem estar a favorecer aocorrén-
cia de crescimento em volume
através das componentes exter-
nas”, refereo NECEP, que paraja
mantém aprevisaode crescimen-
to anual de 1,5%, segundo o eco-
nomista Jodo Borges Assunco.
Também o bastonario da Or-
dem dos Economistas, Anténio
Mendonga, lembra que “ainstabi-
lidade internacional ndao da mos-
tras de se atenuar, pelo contrario,
todos ossinais vaoemsentido con-
trario” e destaca resultados ainda
poucoconvincentes naprocura ex-
terna da economia portuguesa,
“cujos efeitos mais negativos sdo
atenuados, na medida em que se
refletem nadiminuicao dasimpor-
tacoes”. Entretanto, diz, “a amea-
caderecessdo continuara aexistir.
Em grande parte dependerd da
evolucao da conjuntura internacio-
nal. E, também domodo como isso
se refletir na procura de turismo”.
Alexandra Ferreira Lopes,

1,5% de subida do PIB e 0,3% de excedente ptiblico em 2024.

economistado ISCTE, alerta tam-
bém que para os proximos meses
“devem ainda sentir-se efeitos ne-
gativos das elevadas taxas de juro,
que prejudicam o consumoe o in-
vestimento.

Poroutrolado, assinala, “o cres-
cimentodo PIBnazonaeurosupe-
rou as expectativas, por isso pode
ajudartambém a que asituacioda
economia portuguesa nio se agra-

A ameaca da recessao
continuara a existir.
Em grande parte
dependera da
conjuntura
internacional.
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ve tanto”. Os dados mais recentes
doindicador didriodeatividade do
Banco de Portugal tém-se mostra-
do, entretanto, bastante mais nega-
tivos do que os registados nos pri-
meiros trés meses do ano.

Mais otimista, o departamen-
to de estudos econémicos do BPI
destacaoefeitode “carry-over”,ou
arrastamento, garantido ja relati-
vamente ao ano passado, e assume
como provavel umarevisioemalta
daprevisiode 1,6% de crescimen-
to que fez para este ano. “Todavia,
nestaprovavel revisao emaltanao
deixara de estar presente a existén-
cia de riscos negativos que limita-
rio a amplitude de revisio. Estes
riscos situam-se, essencialmente,
na frente externa e relacionam-se
com as tensoes geopoliticas que
podem afetar o comportamento
dos precos das ‘commodities’ no
comércio internacional”, reflete a
nota da economista Teresa Gil Pi-
nheiro.m

Inflacdo na Zona Euro
resiste a dois meses do
primeiro corte de juros

Taxa de inflagdo na Zona Euro estabilizou
nos 2,4% em abril. Mas a expectativa de
corte de juros em junho mantém-se ja que
a inflacdo subjacente voltou a abrandar.

Aabrandar ha trés meses con-
secutivos, a taxade inflacdona
Zona Euro conheceu um pe-
quenorevésemabril. A estima-
tivarapidado Eurostat, conhe-
cidanaultimaterca-feira, indi-
caqueavariacio homologado
indice de pre¢os no consumi-
dor (IHPC) terd estabilizado
nos 2,4%, a poucos meses do
esperado primeiro corte de ju-
rosdo Banco Central Europeu
(BCE), que pode acontecer ja
nareunido de junho.

O conselhode governado-
resdo BCE referiu,em comu-
nicado apds a tiltima reunido,
que “seraapropriado” avancar
comum corte nos juros em ju-
nho casose verifique que “ain-
flacdo esta a convergir com o
objetivo de uma formasusten-
tada”, paraque chegue aos 2%
em 2025. Maisrecentemente,
o vice-presidente do BCE,
Luis de Guindos, reiterou que
ocortede juros pode estar pro-
ximo se ndo houve “surpresas
negativas” entretanto.

Emboraaestabilizacio do
IHPC nos 2,4% em abril niao
seja propriamente umamano-
ticia, pode servir de argumen-
to para os membros do BCE
que preferem uma politica
monetaria mais conservadora
(os chamados “falcoes”) rejei-
tarem o esperado corte de ju-
ros na proxima reuniiao do
banco central liderado por
Christine Lagarde.

Porém, ha boas noticias
paraa fll(\'{l() menos conserva-
dora (as “pombas”), onde se
inclui o governador do Banco
de Portugal (BdP), Mario
Centeno. A inflagao subjacen-
te, que exclui alimentos e ener-
gia, tera abrandado de 2,9%
para 2,7% emabril, a taxa mais
baixa em dois anos. Além dis-
0,08 Servicos, que continuam
aalimentarainflacéo, tiveram
umabrandamento de 4% - va-

lor no qual tinham estabiliza-
do hé cinco meses seguidos
para 3,7%.

Tirando osservicos, as ou-
tras principais componentes
do IHPC (alimentos, bebidas
alcodlicas e tabaco; bens in-
dustriais nao-energéticos; e
energia) deram sinais mistos,
numaalturaem que aretirada
de apoios anti-inflaciio se co-
meca a fazer sentir com espe-
cial expressio entre os paises
damoeda tinica.

Porum lado, avariacao ho-
mologa do indice relativo aos
bens industriais ndo-energéti-
cos teve também um abranda-
mento de 1,1% para 0,9%. Ja
na energia, apesar de a varia-
¢io homologa continuar a ser
negativa (o quesignificaque os
precos estao mais abaixo face
ao ano passado), a queda foi
menos expressiva e aproxi-
mou a variacio do indice de
terreno positivo: de-1,8% pas-
sou para-0,6% em abril.

Em sentido inverso, a ali-
mentacdo, bebidas alcodlicas
e tabaco voltou a acelerar em
abril, aumentando duas déci
mas para 2,8%. Esta é a pri-
meira aceleragdio nos alimen-
tos, dlcool e tabaco na Zona

uro, depois da forte desace-
leracao continuada que mar-
cou os ultimos 12 meses.

Aestimativa rapidada con-
ta de que oito paises tiveram,
emabril,umavariacao homo-
loga acima da média do euro,
com destaque para Bélgica
(4,9%), Croécia (4,7%) e Es-
panha e Austria (ambos com
3,4%) que tiveram as taxas
mais elevadas. Em sentido
contrario, outros oito paises ti-
veram uma infla¢io abaixo da
médiado euro, como foio caso
de Portugal (2,3%). Jdas taxas
mais baixas observaram-se na
Lituania (0,4%), Finlandia
(0,6%) e Itdlia (1%).m sa




c I S I 0 N = Meio: Imprensa Ambito: Economia, Negécios.
Pais: Portugal Period.: Diaria
Area: 1744,55cm?  Pag: 8-9,1

ID: 110901832 02-05-2024

Meta para o P1B pode
chegar antes do verao

Previsao do Governo proxima de cair apos nova surpresa nos dados trimestrais.
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