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Publicar estimativas do PIB trimestral em tempo real é ousado no atual contexto econémico, pelo
que o NECEP apresenta as suas estimativas de crescimento trimestral em dois cenarios. No cenario
base, a economia portuguesa tera contraido 13% em cadeia no 22 trimestre de 2020 apds
uma queda de 3.8% no 19 trimestre. Este cenario € justificado por quedas menos acentuadas em
alguns setores, como é o caso da constru¢do, bem como pela recuperagio ja evidenciada pelo
comércio a retalho e pelas operagdes através da rede Multibanco, se bem que parcial e ainda
distante dos niveis observados no final do ano passado.

No cenario alternativo, a economia portuguesa podera ter contraido cerca de 20%, sendo esta
estimativa suportada pela propor¢ao muito elevada da populagio ativa, cerca de 25%, que esteve
ausente do posto de trabalho normal durante o 22 trimestre. Este cenario é ainda sinalizado por
alguns indicadores, como é o caso das vendas de veiculos ou do numero de dormidas em
estabelecimentos turisticos.

Relativamente ao crescimento anual do PIB, o NECEP mantém o cenario central, anunciado em
marco, de queda de 10% do PIB em 2020. Esta projecdo resultou da constru¢io de cenarios que
permitem quedas do PIB entre 5% e 17% este ano, pelo que o valor de 7% indicado no
Orcamento do Estado Suplementar de 2020 parece otimista ja que pressupde um segundo semestre
do ano bastante favoravel. Este cenario central do NECEP é compativel com uma taxa de
desemprego de 9% no conjunto do ano.

O cenario pessimista aponta agora para uma queda de 17%, estando associado a uma contragio
em torno dos 20% da atividade econémica no 22 trimestre. A taxa de desemprego devera ser
superior a 10% caso este cenario se confirme em 2020.

Ja o cenario otimista configura uma queda de apenas 5% em 2020, um resultado benigno que
exigiria uma queda amortecida no 22 trimestre, em torno dos 10%, seguida de uma forte
recuperacdo até ao final do ano, com a taxa de desemprego a ficar-se em 7.6%.

Tal como na anterior folha, o NECEP mantém a perspetiva de que a economia portuguesa devera
recuar de forma mais intensa face a zona euro em 2020. Assim, prevé-se que o PIB da zona euro
contraia 8.3% este ano, com cendarios extremados compreendidos entre -11.5% e -4.0%.

Relativamente aos anos de 2021 e 2022, a visibilidade é ainda diminuta. A analise do NECEP
sugere que a economia portuguesa devera permanecer abaixo do nivel do PIB de 2019 no
proximo ano, com um hiato préximo dos 8% no cenario central. No entanto, uma completa
recuperacao face a 2019 é possivel num cenario otimista, bem como no horizonte de 2022
(+2.5%), com o cendrio central a apontar para uma perda préxima dos 5% dois anos apés o
surgimento do surto pandémico.

Mais importante que a dimensdo da queda do PIB este ano é a dimensao da perda da atividade
econdmica no ultimo trimestre do ano. Se esta for inferior a 5% face a 2019, nio é de excluir
uma recessio curta com rapida recuperagio da normalidade em termos de atividade econémica.
Porém, se a queda for muito superior a 5% entdo a destrui¢do de capacidade produtiva, emprego e
rendimento s6 permitird uma recuperacdo lenta e penosa até aos niveis observados em 2019. Ainda
é muito cedo para antecipar, com base em dados concretos, o estado da economia no final do ano.
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x . 2020 | 2020 Cenadrios para 2020
Regiao Indicador 1T 2 2T 2019 Pessimista | Central | Otimista
Portugal | PIB (variacdo em cadeia) -3.8 | -13.0 - - - -

PIB (varia¢do homdloga/média anual) -23 | -155 2.2 -17.0 -10.0 -5.0
Taxa de desemprego (%) 6.7 7.1 6.5 10.7 9.0 7.6
Taxa de inflagdo (%) 035 | 0.1b 0.3 -0.2 0.2 0.6
Zona PIB (variacdo em cadeia) -3.6 -8.0 - - - -
Euro PIB (varia¢do homologa/média anual) -3.1 | -11.0 1.2 -11.5 -8.3 -4.0

a) Valores oficiais (INE/Eurostat); b) Valores no final do trimestre.
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