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Informacao semanal: BCE deixa taxa de refinanciamento inalterada em 1%

O BCE deixou a sua taxa de refinanciamento inalterada em 1%. Na conferéncia de imprensa,
0 Presidente Trichet sublinhou que o caminho da retoma em 2010 sera irregular. Em Novem-
bro, a producio industrial cresceu 1.0% na Zona Euro e contraiu 3,7% em Portugal. As previ-
soes do Banco de Portugal mostram uma recuperacio moderada da economia em 2010 e um
regresso ao crescimento potencial em 2011, mas apontam também para uma deterioracio sig-
nificativa da posicao externa.

BCE deixa taxas inalteradas

Esta semana, o BCE deixou a sua taxa de refinanciamento inalterada em 1%. Na conferéncia de
imprensa o Presidente Trichet sublinhou que o caminho para a recuperacdo devera ser muito
irregular e que o BCE antecipa uma taxa de crescimento anual do PIB muito moderada em 2010.
Em particular o BCE continua preocupado pelo facto de o crescimento estar a ser conduzido em
grande parte por uma série de medidas de apoio de curto prazo que deverdo diminuir em 2010.

No que diz respeito ao sector financeiro, Trichet reconhece que o principal desafio para os ban-
cos reside em promover a concessdo de crédito aos particulares e as empresas e a0 mesmo tem-
po refazerem e fortalecerem o seu capital.

Os mercados financeiros ¢ uma grande parte dos analistas antecipam que o BCE comece a
aumentar a taxa de refinanciamento no final deste ano.

Producao industrial cresceu 1% entre Outubro e Novembro na Zona Euro

A producdo industrial subiu 1% entre Outubro e Novembro na Zona Euro, apos ter sofrido uma
queda de 0,3% em Outubro. A taxa de crescimento trimestral foi de 1,3% em Novembro, abaixo
dos 2,3% registados em Setembro, mas apontando ainda assim para uma taxa de crescimento
positiva. E de notar que a taxa de crescimento trimestral da produgdo industrial em Setembro
ndo se reflectiu numa variagdo positiva do PIB da Zona Euro no 3° trimestre, pelo que, nestes
tempos de turbuléncia, a produ¢ao industrial poderd nao ser um bom indicador do PIB.

Em Portugal, a situagdo ¢ menos animadora. Com efeito, a produgédo industrial voltou a descer
3,7% em Novembro relativamente a Outubro. Em Outubro, tinha registado uma contrac¢ao de
1,7%. O indice de produgdo industrial atingiu em Novembro um novo minimo de 87,7. A varia-
¢do trimestral de Novembro foi de -3,6%, o que aponta para um contrac¢do do PIB no quarto
trimestre.

Produgao Industrial sobre em Novembro Portugal: Produgcao industrial sugere que PIB podera ter contraido
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Verao 2009 Outuno 2009 Inverno 2009

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2011
PIB -3,5 -0,6 -2,7 - -2.7 0,7 1,4
Consumo privado -1,8 -0,6 -0,9 - -0,9 1,0 1,6
Consumo publico 1,0 0,7 2,1 - 2,0 0,7 1,1
Investimento -14,3 -3,8 -13,1 - -11,7 -3,4 0,9
Exportacdes -17,7 -0,9 -13,1 - -12,5 1,7 3.2
Importagdes -17,1 -1,2 -11,7 - -10,8 0,3 2.7
Balanga Corrente e de Capital % do PIB -8,3 -9,6 -8,6 - -8,2 -9,8 -11,3
Inflagao -0,5 1,3 -0,9 - -0,9 0,7 1,6

Fonte: Boletim de Inverno, Banco de Portugal

Previsoes do Banco de Portugal

As novas previsdes do Banco de Portugal (BdP) para a economia Portuguesa foram publicadas
esta semana e mostram uma revisdo em alta significativa do PIB para 2009 e 2010 relativamente
as previsdes de Verdao. Com efeito, a estimativa de PIB aponta agora para uma contrac¢do de
2,7% em 2009, tal como na previsdo de Outono mas melhor do que a previsdo de Verdo, ¢ para
um crescimento de 0,7% em 2010, acima da contracgao de 0,6% prevista no Verdo. Esta revisao
resulta em parte dos dados surpreendentemente bons registados nos segundo e terceiro trimes-
tres, situagdo que, como menciondmos na pagina anterior, se pode alterar no quarto trimestre.
Ainda assim, estas previsdes confirmam que o pior da crise esta para tras, em grande parte gra-
¢as ao apoio das politicas fiscais e monetarias.

Para 2011, o BdP prevé uma taxa de crescimento de 1,4%, isto é, um regresso ao que tem sido a
tendéncia da ultima década, gragas sobretudo a procura interna, que contribui em 1,5% do PIB,
enquanto as exportagdes liquidas deverdo contribuir em —-0,1%.

Isto remete-nos para uma das previsdes mais preocupantes deste Boletim, a da Balanga Corrente
+ de Capital, que devera subir de 8,2% do PIB em 2009 para 11,3% em 2011. Segundo o BdP
isto é sobretudo devido a deterioragdo da Balanga de rendimentos, que reflecte a deterioracgéo
da Posi¢do de Investimento internacional ¢ do aumento das taxas de juro. Estas previsoes ilus-
tram o grau de insustentabilidade do endividamento da economia Portuguesa.
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