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1 A economia portuguesa na primeira metade de 2020
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Um choque planetario: Exdgeno & sismico

PIB & comércio mundial contrairam 5,2% & 12,5% no primeiro semestre (tvh).

Recuperacao: rapida com riscos de assimetrias setoriais e regionais
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A resposta das autoridades foi celere e decisiva

Conjugacao sem precedentes de politicas:

« Monetaria
« Orcamental
« Supervisao Comportamental, Macro e Micro Prudencial

Politicas nacionais reforcadas por acoes supranacionais concertadas na Europa e no Mundo:

« Next Generation EU
« FED, BCE e outros bancos centrais
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Politicas de apoio as familias e as empresas: paraguedas & tonico

Layoff simplificado: Evitou queda superior e estimulou a recuperacao econdémica

Variacao do emprego, observada e esperada na
auséncia de layoff simplificado, nas empresas
beneficiarias da medida | Percentagem
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Oferta: VAB caiu 8,8% no 1° semestre

Reducbes acentuadas: comércio, alojamento e restauracao

Resiliéncia: construcéao

Variacdo homoéloga do VAB no primeiro semestre
e contributos | Em percentagem e pontos percentuais

VAB
Agricultura, silvicultura e pesca
Construcao
IndUstria e eletricidade, gas e agua
Comércio e alojamento e restauracao
Transportes e informacao e comunicagado
Administracao publica, educacao e saude

Outros servicos

Fonte: INE (Contas Nacionais)
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Procura: PIB caiu 9,4% no 1° semestre (2,3% no 1T, 16,3% no 2T)

Maiores contributos: exportacoes de servi¢cos e do consumo corrente
Em contraciclo: FBCF da construcao

Variagdo homologa do PIB no primeiro semestre e
contributos (corrigidos de conteudos importados)
| Em percentagem e pontos percentuais

PIB
Consumo corrente
Consumo de bens duradouros
Consumo Publico
Investimento excluindo construcao
FBCF - Construcao
Exportacdes de bens

Exportacdes de servicos

Fonte: INE (Contas Nacionais) e calculos do Banco de Portugal



Mercado de trabalho: impacto mitigado pelas politicas adotadas

Emprego: diminuiu 2,0% no 1° semestre; taxa de atividade reduziu-se 2 pp

Variacdo homologa da populacao ativa e inativa
Milhares de individuos
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Fonte: INE - Inquérito ao Emprego (célculos do Banco de Portugal).
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Financiamento: Familias & APs em contraciclo

Poupanca das familias: cresceu 5,7 pp do PIB no 1° semestre
APs: aumentaram as necessidades de financiamento

Decomposicéo da capacidade/necessidade de financiamento da economia
Percentagem do PIB
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2 ProjecoOes para a economia portuguesa em 2020
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Dinamica de recuperacao: rapida mas incompleta

ExportacOes de servicos: componente da procura global com recuperacdo mais lenta até 3T

Atividade econdmica durante a pandemia numa frequéncia diaria
Taxa de variacdo homologa em percentagem
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Fonte: Lourenco e Rua (2020).

Nota: O DEI estd normalizado de tal forma que a sua média trimestral tenha a mesma média e desvio-
G padréo da taxa de variagdo homaéloga trimestral do PIB nos ultimos anos. No calculo do indicador,
& BANCO bE PORTUGAL consideram-se dadqs r,a\t(_é 31 de agostcz dg 2020, com excecao da informacao relativa a carga e correio
B2/ curosisTema desembarcados, cuja Ultima observacao € 31 de julho de 2020.



PIB: Queda de 8,1% em 2020; em linha com area do euro, -8,0%

RevisOes em alta:
PIB: +1,4 pp, revisao transversal as componentes
Emprego: +1,7 pp; Taxa de desemprego: -2,6 pp

Projecdes do Banco de Portugal para 2020
Taxa de variagcdo homologa, percentagem (exceto onde indicado)

Pesos BE outubro 2020 Revisdo face ao
BE junho

2019 2020(p) 2020S1 2020S2(p) 2020
Produto interno bruto 100,0 -8,1 9,4 -6,8 +1,4 pp
Consumo privado 63,9 -6,2 -7,9 -4,5 +2,7 pp
Consumo publico 16,9 1,2 -1,4 3,7 +0,6 pp
Formacao bruta de capital fixo 18,2 -4,7 -4,7 -4,8 +6,4 pp
Procura interna 99,8 -5,0 -6,6 -3,4 +3,2 pp
Exportacdes 43,5 -19,5 -21,9 -17,1 +5,8 pp
Importagdes 43,3 -12,4 -15,6 -9,3 +10,0 pp
Emprego -2,8 +1,7 pp
Taxa de desemprego 7,5 -2,6 pp

> Fonte: Banco de Portugal e INE
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Recuperacao rapida com caracteristicas unicas

Poupanca das familias: crescimento acentuado Investimento: resiliente

Turismo: Exportagcdes com recuperacao mais lenta

Evolucéo do PIB, consumo privado, FBCF e exportacdes em
periodos de recessao | Variacées acumuladas, percentagem
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Fontes: Banco de Portugal e INE.

O semestre inicial inclui o trimestre em que se atingiu 0 maximo da atividade em Portugal, imediatamente
BANCO DE PORTUGAL antes do inicio da crise. As varia¢des sdo acumuladas face ao momento inicial. Proje¢fes a tracejado.
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Precos estaveis: inflacdo nula em 2020

Variacao meédia anual do IHPC de 0% em 2020 (0,3% na area do euro)
Maior dispersao nas variacoes dos precos do cabaz de consumo

indice harmonizado de precos no consumidor |
Contributos para a taxa de variacéao anual, pontos percentuais
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Fontes: Banco de Portugal e INE.
Nota: (p) - projetado
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3 Reflexoes finais
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A economia portuguesa enfrenta um momento Unico

1. Crise: tracos ineditos

2. Pilares: pais tinha condicOes de adotar politicas contraciclicas
3. Politicas nacionais e europeias: conjugacao revelou-se critica
4. Recuperacao: ritmo superior ao antecipado

5. Incerteza: evolucao da pandemia & economia interligadas

6. Consumo e investimento: determinantes numa economia mais endividada
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