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O saldo da balanca comercial voltou a ser excedentario em abril

Exportagdes dao sinais de melhoria

= Em abril, o saldo da balanga de bens e servicos voltou a ser positivo, retomando a tendéncia observada ao longo de 2013

(ano em que registou o primeiro saldo positivo em décadas) e que tinha sido interrompida nos trés primeiros meses deste ano.

= A contribuir para esta melhoria esteve sobretudo o desempenho das exportacdes que, apesar de continuarem a desacelerar
em termos homdlogos, registaram, em abril, uma subida de 3,7% face ao més anterior. O aumento foi particularmente
significativo ao nivel dos servicos, designadamente do turismo, que apresentou o maior incremento de sempre em termos
homdlogos (17,3%). Em sentido contrdrio, destacou-se a categoria de combustiveis, penalizada pela paragem programada da
refinaria de Sines durante os meses de marco e abril. A par com o crescimento das exporta¢des, observou-se uma reducdo do
volume de bens e servigos importados no més de abril, sendo de notar, porém, que a tendéncia de aumento das importacdes
que se tem observado nos Ultimos meses tem sido determinada, em larga medida, pelas importa¢cdes de mdquinas e outros

bens de capital, num contexto de recuperacdo do investimento.

= Tendo em conta os sinais de melhoria da competitividade da economia portuguesa nos ultimos dois meses (ver grafico da
pagina seguinte) e as perspetivas de que a procura externa dirigida as empresas portuguesas se mantenha sustentada, as
exportacdes deverdo voltar a acelerar em maio, trajetéria que, a manter-se, poderd resultar num contributo mais favoravel das
exportacoes liquidas para a evolu¢do do PIB no segundo trimestre, em contraste com o contributo muito negativo registado

nos trés primeiros meses do ano (-0,8%, em termos trimestrais).

EVOLUGCAO DOS PRINCIPAIS INDICADORES

Exportagdes e importagdes Contributos efetivos das exportagdes e das importagdes ()
6.800 6.800 6 6
4 4
5.800 5.800
2 2
4800 4800 0 174 0
-2 -2
3.800 3.800 4 4
-6 -6
2.800 2.800 Mar-10 Mar-1 1 Mar-12 Mar-13 Mar- 14
Jan-02 Jan-05 Jan-08 Jan-11 Jan-14

Contributo da substituigdo de importagdes para o PIB (p.p.)
Contributo efetivo das exportages para o PIB (p.p.)

Exportagdes (milhSes de euros, médias méveis 3 meses)
— Importag¢des (milhSes de euros, médias moveis 3 meses)

Fonte: Datastream, Millenniumbcp

(*) O contributo efetivo das exportacdes para o PIB corresponde ao valor das exporta¢des deduzindo o seu contelddo importado. A medida de substituicdo de importacdes
reflete o contributo das importagdes para o PIB para além do seu contributo “natural.”” Numa situagdo de neutralidade das importa¢des (caso em que a substituicio de
importacdes seria nula), o contributo das importacdes seria proporcional ao simétrico do crescimento do PIB, sendo a proporcdo determinada pelo peso das importacdes na
procura total. Se o contributo realmente observado exceder o contributo natural existe um efeito positivo de substituicdo de importagdes, uma vez que as importacdes
cresceram menos que a procura total. No caso inverso dd-se um efeito negativo da substituicdo de importagdes.
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Saldo da balanca de bens e servicos (™

Contributo dos principais mercados para a tvh, mm3m (p.p.)

10.000
5.000

0
-5.000
-10.000
-15.000
-20.000
-25.000

1996

2002 2008

10.000
5.000

0
-5.000
-10.000
-15.000
-20.000

-25.000
abr-14

I Saldo da balanga de servigos (milhGes de euros)
Saldo da balanga de bens (milh&es de euros)
——Saldo da balanca de bens e servicos (milh&es de euros)

(**) A Udltima observacao do grdfico denota valores acumulados desde o inicio do ano corrente

Exportagdes debens
Intra-UE (70,8)
Extra-UE(29,2)
Espanha (23,9)
Franca (11,8)
Alemanha (1 1,7)
Angola (6,7)
Reino Unido (5,7)
EUA (4)

Holanda (4)

Itélia (3,1)

Bélgica (2,7)
China (1,6)

-0,7
0,9

Nota: Os valores entre paréntesis correspondem ao peso do pais no total

Contributo das varias categorias de bens e servigos para a tvh, mm3m (p.p.)

Exportagdes totais

Bens (69,6)

Servigos (30,4)

Maquinas, mat. transporte e fornec. industriais (43,3)

Viagens e turismo (|3,8)

Bens de consumo (13,5)

Servicos de transportes (8,4)

Produtosalimentares (7,3)

Combustiveis e lubrificantes (6,1)

Outros servicos de empresas (4,5)

Serv.inform.,informatica, comunicagéo e outros (2,3)

Construgio (0,9)

Seguros e atividades financeiras (0,5)

Indicador de competitividade do BCE

-0,2

Nota: Os valores entre paréntesis correspondem ao peso da categoria no total

Perspetivas de evolugio da procura externa
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= Inquérito a industria transformadora - procuraexterna

Exportagdes (tvh,mm3m)

Fonte: Datastream, Millenniumbcp

Este relatério destina-se, em exclusivo, a divulgagdo privada junto dos destinatarios, constituindo um meio auxiliar que ndo deve ser visto como solicitador de operagdes ou como substituto do exercicio de
julgamento proprio por parte do destinatario. Este assume-se como pleno responsavel pelas suas agdes. O Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium bep) declina qualquer responsabilidade por qualquer
perda direta ou consequente da utilizagio deste documento ou do seu contetido. As opinides expressas podem ser sujeitas a alteragdo sem aviso prévio. Embora as informagdes nele contidas tenham sido
obtidas de fontes consideradas fidveis, o Banco Comercial Portugués, S.A. ndo garante a sua precisio. A reproducio total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacdo prévia. Os dados
relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, nio sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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