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Area de Estudos Econémicos

Economia portuguesa interrompe trajetoria de crescimento no |° trimestre
No 2° trimestre, o PIB devera crescer moderadamente

= A queda sequencial do PIB portugués de 0,6% no primeiro trimestre de 2014 refletiu, sobretudo, o enfraquecimento das
dindmicas que sustiveram o movimento de retoma que se verificou ao longo de 2013, e ndo tanto a ocorréncia de efeitos
pontuais relacionados com a quebra tempordria das exportacdes de combustiveis. De facto, o recuo das componentes do
consumo de bens ndo duradouros e do investimento em capital fixo retiraram 1,0 p.p. ao crescimento da economia, sendo que a
forte quebra do contributo das exportagdes foi compensada por um efeito de magnitude semelhante, mas de sinal contrdrio, da
acumulacdo de existéncias, com grande incidéncia em produtos petroliferos. Do lado da oferta, € de registar a contracdo de todos

os principais setores de atividade, com exce¢do dos servigos.

= Em termos homdlogos, o PIB desacelerou ligeiramente, essencialmente, em virtude do arrefecimento do investimento em capital

fixo, j& que a forte queda das exportaces liquidas foi compensada pelo contributo muito positivo da variagdo de existéncias.

= Para o segundo trimestre esperamos um crescimento em cadeia do PIB, embora moderado, refletindo a expectativa de que a
recuperacdo do consumo de bens ndao duradouros, do investimento em equipamento e das exportacdes liquidas seja suficiente
para compensar a provdvel queda do investimento em construgdo e a reversao do contributo positivo da variacdo das existéncias.
Porém, o desempenho da economia portuguesa na segunda metade de 2014 poderd deteriorar-se em face da incerteza relativa a

evolucdo da polftica orcamental doméstica e dos indicios de esmorecimento da economia mundial.
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Este relatério destina-se, em exclusivo, a divulgagio privada junto dos destinatarios, constituindo um meio auxiliar que nio 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 utilizagdo 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. nio garante a sua precisdo. A reproducio total ou parcial deste documento nio é permitida sem autorizagio prévia. Os dados relativos
aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuigdao destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, nao sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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