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CONTAS NACIONAIS TRIMESTRAIS (BASE 2021)
32 trimestre de 2025

PRODUTO INTERNO BRUTO EM VOLUME CRESCEU 2,4% EM TERMOS HOMOLOGOS E 0,8% EM CADEIA

O Produto Interno Bruto (PIB), em volume, registou uma variagdo homologa de 2,4% no 32 trimestre de 2025, taxa
superior em 0,6 pontos percentuais (p.p.) a observada no trimestre precedente. O contributo negativo da procura
externa liquida para a variagao homologa do PIB foi menos acentuado no 32 trimestre, refletindo simultaneamente
a desaceleragdo das importacGes de bens e servicos e o aumento das exportagdes de bens e servicos. O contributo
positivo da procura interna para a variacdo homdloga do PIB diminuiu, passando de 4,0 p.p. no 22 trimestre para
3,6 p.p., refletindo a desaceleracdo do investimento.

Comparando com o 29 trimestre de 2025, o PIB aumentou 0,8% em volume (0,7% no trimestre anterior). O
contributo da procura externa liquida para a taxa de variacdo em cadeia do PIB passou de -0,3 p.p. para -0.6 p.p.,
com a aceleracdo das Importacdes de Bens e Servicos a superar a evolucdo das Exportacdes de Bens e Servicos, que
aumentaram. Por outro lado, o contributo positivo da procura interna aumentou para 1,4 p.p. (0.9 p.p. no trimestre
anterior), verificando-se crescimentos mais intensos do consumo privado e do investimento.

Figura 1
PRODUTO INTERNO BRUTO E PROCURA INTERNA EM VOLUME (ANO DE REFERENCIA=2021)
DADOS AJUSTADOS DE SAZONALIDADE E DE EFEITOS DE CALENDARIO
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NO 32 TRIMESTRE DE 2025, O PIB EM VOLUME AUMENTOU 2,4% EM TERMOS HOMOLOGOS E 0,8% EM CADEIA

As estimativas preliminares do PIB para o 32 trimestre de 2025 apontam para um crescimento homélogo de 2,4%
em volume, taxa superior em 0,6 p.p. a verificada no trimestre precedente.

Em termos nominais, o PIB aumentou 6,7% no 39 trimestre, em termos homologos (5,8% no trimestre precedente),
com o deflator implicito a registar uma taxa de variacdo de 4,2% (4,0% no 29 trimestre).

No 32 trimestre, o contributo positivo da procura interna para a variagdo homaéloga do PIB diminuiu, passando de
4,0 p.p. no 22 trimestre para 3,6 p.p..

Tabela 1

COMPOSIGAO DA VARIAGAO EM VOLUME DO PIB

_

Taxa de variagdo homadloga (%)

Procura Interna 3,3 3,5 4,1 4,0 3,6
Exportacdes (FOB) 3,1 4,6 3,7 1,9 -0,1 1,2
Importagdes (FOB) 4,9 7,2 5,6 7,2 4,6 3,7
PIB 2,0 2,1 2,6 1,7 1,8 2,4
T Conibuto ora a varigio homsloga o ) |
Procura Interna 2,8 3,3 3,5 4,1 4,0 3,6
Procura Externa Ll’quida1 -0,8 -1,2 -0,9 2,4 -2,2 -1,2

1 ~ , . ~

- Exportagbes liquidas de Importagdes

- Eventuais diferencas resultam da ndo aditividade dos dados encadeados em volume e dos
arredondamentos efetuados.

Por componentes da procura interna, em volume, verificou-se uma aceleragdo do consumo privado (inclui as
Instituigdes Sem Fim Lucrativo ao Servigo das Familias), para uma variagdo homologa de 4,0% no 32 trimestre (3,6%
no trimestre anterior). Por sua vez, o Investimento registou um crescimento menos pronunciado (passando de uma
variacdo de 7,0%, no 22 trimestre, para 4,0%), refletindo a evolugdo da Variagdo de Existéncias. O consumo publico
(Despesas de Consumo Final das Administrages Publicas) acelerou ligeiramente, para uma variagdo de 1,7% (1,6%
no trimestre precedente).
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Tabela 2

COMPONENTES DA PROCURA INTERNA (VOLUME)

Taxa de variagdo homadloga (%)

Procura Interna 2,8 3,3 3,5 4,1 4,0 3,6
Consumo Privado ! 2,4 3,7 4,1 3,8 3,6 4,0
Consumo Publico 2 1,7 1,2 1,1 1,5 1,6 1,7
Investimento 51 3,9 3,5 7,5 7,0 4,0

b Despesas de Consumo Final das Familias Residentes e das ISFLSF

2. Despesas de Consumo Final das Administragdes Publicas

No 32 trimestre de 2025, o contributo negativo da procura externa liquida para a variacdo homdloga do PIB foi
menos acentuado (passando de -2,2 p.p. para -1,2 p.p.), observando-se um crescimento em volume de 1,2% das
Exportacdes de Bens e Servigos (diminuigcdo de 0,1% no 22 trimestre) e de 3,7% das Importagdes de Bens e Servigos

(4,6% no trimestre precedente).

Comparando com o trimestre anterior, o PIB aumentou 0,8% em volume, apds um aumento de 0,7% no trimestre
anterior. O contributo positivo da procura interna aumentou para 1,4 p.p. (0,9 p.p. no 22 trimestre), verificando-se
crescimentos mais intensos do consumo privado e do investimento. O contributo da procura externa liquida para a
taxa de variagdo em cadeia do PIB passou de -0,3 p.p. para -0.6 p.p., refletindo o crescimento mais intenso das
Importacgdes de Bens e Servigos, que mais do que compensou o aumento das Exportacdes de Bens e Servicos.

Tabela 3

COMPOSIGAO DA VARIAGAO EM VOLUME DO PIB

_
| Teedevariagioemadeiati |

Taxa de variagdo em cadeia (%)

Procura Interna 1,0 1,7 0,7 0,6 0,9 1,4
Exportacdes (FOB) 1,9 -0,5 0,6 -0,2 -0,1 0,8
Importagées (FOB) 2,9 2,8 -0,5 1,8 0,5 2,0
PIB 0,6 0,2 1,2 -0,3 0,7 0,8
_ Contributos para a varia¢cdo em cadeia do PIB (p.p.)

Procura Interna 1,0 1,7 0,7 0,6 0,9 1,4
Procura Externa L|'quida1 -0,5 -1,5 0,5 -0,9 -0,3 -0,6

! _Exportagdes liquidas de Importagdes
- Eventuais diferencgas resultam da ndo aditividade dos dados encadeados em volume e dos arredondamentos
efetuados.
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DESPESAS DE CONSUMO FINAL DAS FAMILIAS RESIDENTES

As despesas de consumo final das Familias Residentes, em volume, cresceram 4,0% em termos homélogos no 3¢
trimestre (3,7% no trimestre anterior). As despesas de consumo em bens duradouros aceleraram de uma taxa de
8,2% para 9,7%, enquanto as despesas em bens ndo duradouros e servigos registaram um crescimento de 3,4% no
392 trimestre (3,2% no trimestre anterior).

Tabela 4

DESPESAS DE CONSUMO FINAL DAS FAMILIAS RESIDENTES (VOLUME)

om0 | oo | amrae | avras | oovas | amas |

Total 3,7 4,2 3,8 3,7 4,0
Bens duradouros —0,3 1,8 5,2 5,3 8,2 9,7
Bens ndo duradouros e servigos 2,7 3,9 4,1 3,6 3,2 3,4

Do qual:
Bens Alimentares 2,0 2,3 3,1 2,2 2,9 2,4
Figura 2

DESPESAS DE CONSUMO FINAL DAS FAMILIAS RESIDENTES, VOLUME (ANO DE REFERENCIA=2021)
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Em comparagcdo com o 29 trimestre, as despesas de consumo final das Familias Residentes aumentaram 1,2%
(variacdo em cadeia de 0,7% no trimestre anterior), refletindo variacbes de 1,0% da componente de bens ndo
duradouros e servicos e de 3,1% da componente de bens duradouros (0,5% e 2,8% no trimestre precedente).

Tabela 5

DESPESAS DE CONSUMO FINAL DAS FAMILIAS RESIDENTES (VOLUME)

2°T 24 3°T 24 4°T 24 12T 25 2°T 25 3eT 25
Taxa de variacdo em cadeia (%)

Total 0,8 0,8 2,1 0,0 0,7 1,2
Bens duradouros 0,0 1,7 4,6 -1,0 2,8 3,1
Bens ndo duradouros e servigos 0,9 0,8 1,9 0,1 0,5 1,0

Do qual:
Bens Alimentares 0,5 0,9 0,7 0,1 1,2 0,3

INVESTIMENTO

No 32 trimestre, o Investimento em volume registou um crescimento homodlogo de 4,0%, desacelerando face aos
7,0% registados no trimestre anterior. Esta evolu¢do reflete um contributo menos acentuado da Variagao de
Existéncias para a variagdo homologa do PIB, que passou para +0,1 p.p. no 32 trimestre, apds um contributo de +0,7
p.p. no trimestre anterior. Por sua vez, a Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) manteve a variagdo homdloga do
trimestre anterior de 3,5%.

Tabela 6

FORMAGAO BRUTA DE CAPITAL FIXO (VOLUME)

2°T 24 32T 24 4°T7 24 1eT 25 2°T 25 39T 25
Taxa de variagao homaloga (%)

Total 59 3,3 2,9 3,5 3,5
Do qual:
Equipamento de Transporte 25,5 2,1 -0,2 -1,6 -9,2 19,6
Outras Maquinas e Equipamentos ! 4,1 20,4 3,4 2,0 1,6 -10,0
Construgao 2,4 1,7 4,0 3,6 5,8 7,0
Produtos de Propriedade Intelectual * 2,4 2,5 3,0 4,4 5,1 6,0

- Inclui Sistemas de Armamento; ° - Inclui Investigacdo e Desenvolvimento (1&D)

A FBCF em Equipamento de Transporte aumentou 19,6% em termos homdlogos no 32 trimestre (redugao de 9,2%
no trimestre anterior), enquanto a FBCF em Construgdo registou um crescimento homélogo de 7,0%, apds uma taxa
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de 5,8% no 29 trimestre. A FBCF em Produtos de Propriedade Intelectual acelerou, registando um crescimento
homadlogo de 6,0% no 32 trimestre (5,1% no trimestre precedente). Em sentido contrario, a FBCF em Outras
Maquinas e Equipamentos diminuiu 10,0% no 32 trimestre face ao periodo homdlogo, em que tinha sido observado
um forte crescimento (20,4%), apds um crescimento de 1,6% no trimestre anterior.

Figura 3
INVESTIMENTO, VOLUME (ANO DE REFERENCIA=2021)
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Outras Maquinas e Equipamentos (inclui Sistemas de Armamento)

Comparando com o 22 trimestre de 2025, o Investimento total, em volume, aumentou 2,7% (variacdo em cadeia de
1,9% no trimestre anterior), verificando-se um contributo de -0,1 p.p. (igual ao trimestre precedente) da Variagdo
de Existéncias para a taxa de variagao em cadeia do PIB. Por sua vez, a FBCF registou uma taxa de variagdao em cadeia
de 3,3% (aumento de 2,3% no 22 trimestre).
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Tabela 7

FORMAGAO BRUTA DE CAPITAL FIXO (VOLUME)

2°T 24 32T 24 4°T7 24 1T 25 2°T 25 3eT 25
Taxa de variagao em cadeia (%)

Total 3,3 0,2 -2,2 23 3,3
Do qual:
Equipamento de Transporte 8,2 -2,2 1,7 -8,6 -0,1 28,8
Outras Maquinas e Equipamentos 1 2,6 13,3 -4,8 -7,9 2,3 0,4
Construgao 0,8 0,6 2,2 0,0 2,8 1,8
Produtos de Propriedade Intelectual * 0,7 0,8 0,9 1,9 1,5 1,6

- Inclui Sistemas de Armamento; - Inclui Investigacdo e Desenvolvimento (1&D)

EXPORTAGOES E IMPORTACOES

No 32 trimestre, as Exportacdes de Bens e Servicos, em volume, aumentaram 1,2% em termos homologos, apds
terem registado uma ligeira diminuigdo de 0,1% no trimestre anterior. As exportacdes de bens aceleraram para uma
variacdo homologa de 1,3% (0,3% no 22 trimestre) e as exportagdes de servicos passaram de uma diminuicdo de
0,9% no 22 trimestre para um aumento de 1,0%.

As Importagdes de Bens e Servigos em volume desaceleraram para uma variagdao homologa de 3,7% no 32 trimestre
(4,6% no trimestre anterior), refletindo o crescimento menos intenso da componente de bens, que passou de um
aumento de 6,0% no 29 trimestre para 4,3%. Em sentido contrario, as exportagdes de servigos aumentaram 1,4%,
apos terem diminuido 1,4% no 29 trimestre.

Tabela 8

EXPORTAGOES E IMPORTAGOES (VOLUME)

-

Taxa de variagdo homadloga (%)

Exportagoes 3,1 4,6 3,7 1,9 -0,1 1,2
Bens (FOB) 3,4 4,7 3,7 1,4 0,3 1,3
Servigos 2,6 4,4 3,6 2,7 -0,9 1,0

Importagoes 4,9 7,2 5,6 7,2 4,6 3,7
Bens (FOB) 4,7 7,5 7,0 7,9 6,0 4,3
Servigos 5,9 5,9 -0,3 4,1 -1,4 1,4

Em comparagdo com o 22 trimestre, as exportagdes totais, em volume, aumentaram 0,8% (diminui¢do de 0,1% no
trimestre anterior), verificando-se um crescimento de 0,3% da componente de bens e de 1,9% da componente de
servicos (taxas de 0,5% e -1,2% no 292 trimestre). As importagGes totais registaram uma variacdo em cadeia de 2,0%
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no 32 trimestre (0,5% no trimestre precedente), observando-se um crescimento de 1,6% nos bens e de 3,6% nos
Servigos.

Tabela 9

EXPORTACOES E IMPORTACOES (VOLUME)

-

Taxa de variagao em cadeia (%)

Exportagoes 1,9 -0,5 0,6 -0,2 -0,1 0,8
Bens (FOB) 1,6 -0,7 0,3 0,2 0,5 0,3
Servigos 2,4 0,0 11 -0,8 -1,2 1,9

Importagoes 2,9 2,8 -0,5 1,8 0,5 2,0
Bens (FOB) 2,5 3,3 0,4 1,5 0,7 1,6
Servigos 4,9 0,7 -4,5 3,1 -0,6 3,6

No 32 trimestre, verificou-se um ligeiro aumento nos ganhos dos termos de troca, com o deflator das Exportacdes
de Bens e Servicos a manter um crescimento homélogo de 0,4% e o deflator das Importacdes de Bens e Servicos a
diminuir 1,6% ( taxa de -1,4% no trimestre anterior).

Tabela 10

EXPORTACOES E IMPORTACOES DE BENS (FOB) E SERVICOS (DEFLATORES IMPLICITOS)

Taxa de variagdo 6loga (%)

ExportagOes 1,1 1,2 0,8 0,6 0,4 0,4
Importagdes -1,8 -1,9 -1,4 0,4 -1,4 -1,6
Termos de troca 2,9 3,2 2,3 0,3 1,8 2,0

Em termos nominais, o saldo externo de Bens e Servicos situou-se em 1,0% do PIB no 39 trimestre, o que compara
com 0,9% do PIB no trimestre anterior e 1,2% do PIB no 32 trimestre de 2024.
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VALOR ACRESCENTADO BRUTO (VAB)

No 32 trimestre de 2025, em volume, o VAB a precos base registou uma variagdo homéloga de 2,3% (1,8% no
trimestre anterior).

Tabela 11

VALOR ACRESCENTADO BRUTO, VOLUME (ANO DE REFERENCIA=2021)

Taxa de variagdo homoéloga (%)

VAB total a pregos base 2,1 23 1,6 1,8 2,3
Agricultura, Silvicultura e Pesca 5,4 4,1 -0,1 -2,5 -4,0
Industria 1,9 2,9 -0,3 0,4 2,8
Energia, Agua e Saneamento 7,9 1,9 5,1 3,0 2,6
Construgao 1,1 0,2 0,5 1,8 2,0
Comércio e Reparagdo de Veiculos; Alojamento e Restauragado 1,6 2,3 0,3 2,2 1,8
Transportes e Armazenagem; Informagdo e Comunicagdo 5,6 5,0 4,7 2,7 3,5
Atividades Financeiras, de Seguros e Imobilidrias 1,6 1,5 1,0 1,0 1,2
Outras Atividades de Servicos 1,0 1,7 2,5 2,4 2,9

Impostos liquidos de subsidios sobre os produtos 1,4 5,4 3,0 4,0 3,0

O VAB da Industria em volume aumentou 2,8% no 32 trimestre (0,4% no trimestre anterior), registando um
contributo de 0,3 p.p. para a variacgdo homdloga do VAB total incluindo impostos liquidos de subsidios.
(contributo nulo no 22 trimestre).

O VAB dos ramos de Comércio e Reparagao de Veiculos e Alojamento e Restaura¢do desacelerou para uma variagao
homoéloga de 1,8% (2,2%, no 22 trimestre), mantendo um contributo de 0.3 p.p. para a variagdo homodloga do VAB
total.

No 32 trimestre, os Impostos Liquidos de Subsidios sobre os Produtos, em volume, cresceram 3,0% em termos
homalogos, apds um aumento de 4,0% no trimestre anterior.
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Figura 4
VALOR ACRESCENTADO BRUTO, VOLUME (ANO DE REFERENCIA=2021)
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e |l Usttria Construgao Comércio e reparagdo de veiculos; alojamento e restauragdo
EMPREGO

No 32 trimestre, o emprego total (medido em nimero de pessoas e ajustado de sazonalidade) da economia
aumentou 2,8% em termos homologos (2,2% no 22 trimestre). O emprego remunerado (igualmente ajustado de
sazonalidade) registou uma variagdo homodloga de 2,7 (1,7% no trimestre anterior).

Considerando o emprego total medido em horas trabalhadas, verificou-se um crescimento homélogo de 3,0% no
392 trimestre (variag¢do de 1,1% no trimestre anterior).

Tabela 12

EMPREGO — CONTAS NACIONAIS TRIMESTRAIS

_

Taxa de variagdo homadloga (%)

Emprego
Individuos 0,4 0,7 0,8 1,5 2,2 2,8
Horas trabalhadas 1,1 0,1 1,3 1,3 1,1 3,0
Emprego Remunerado
Individuos 1,2 0,6 0,5 1,4 1,7 2,7
Horas trabalhadas 2,4 -0,2 1,6 0,8 0,2 2,7

Em comparagdo com o 22 trimestre, o emprego total (medido em nimero de pessoas) aumentou 0,9% no
32 trimestre, enquanto o nimero de horas trabalhadas registou uma variagdo em cadeia de 1,7% (variagdes de 0,7%
e de 0,1%, respetivamente, no 22 trimestre).
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Tabela 13

EMPREGO — CONTAS NACIONAIS TRIMESTRAIS

_

Taxa de variagdo em cadeia (%)

Emprego
Individuos 0,0 0,4 0,5 0,5 0,7 0,9
Horas trabalhadas 0,3 -0,2 1,3 -0,2 0,1 1,7
Emprego Remunerado
Individuos 0,1 0,0 0,5 0,8 0,5 0,9
Horas trabalhadas 0,6 -0,7 14 -0,4 0,0 1,7

No 3¢ trimestre, a produtividade medida pelo racio entre o PIB em volume e o nimero de pessoas empregadas
diminuiu 0,3% em termos homologos (variacdo de -0,5% no trimestre anterior), enquanto a produtividade medida
com base no nimero de horas trabalhadas passou de um crescimento de 0,6% no 22 trimestre para uma redugdo
de 0,5% no 32 trimestre.
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NOTA METODOLOGICA
Revisoes:

Relativamente as Estimativas Rapidas e as contas referentes ao trimestre anterior, as atuais Contas Nacionais
Trimestrais incorporam nova informacdo, originando revisGes em alguns agregados para os trimestres mais
recentes. Destaca-se em particular:

e A informacdo mais recente no dominio dos indices de curto prazo (volume de negdcios no comércio a
retalho, produgdo na construgao, volume de negdcios na industria, produgdo industrial, precos na producdo
industrial, volume de negdcios nos servicos e pregos de produc¢do nos servicos);

e A informacdo mais recente da Balangca de Pagamentos e das Estatisticas Monetdrias e Financeiras
compiladas pelo Banco de Portugal;

e A informacdo mais recente das estatisticas do comércio internacional de bens (versdo preliminar de
setembro de 2025). No que se refere aos deflatores do comércio internacional de bens referentes ao 3¢
trimestre de 2025, foram utilizados os indices Trimestrais de Valor Unitario, calculados com base nas
estatisticas do Comércio Internacional de bens relativas a setembro de 2025. Deve-se notar que esta Ultima
informacdo ndo estava disponivel quando as estimativas rapidas foram elaboradas.

Comparando com a Estimativa Rapida para o 32 trimestre, publicado pelo INE a 30 de outubro, a incorporacao de
nova informacgdo de base ndo implicou revisdes nas taxas de variagdo homdloga e em cadeia do PIB anteriormente
publicadas.

Aspetos metodoloégicos:

A informacdo em volume aqui divulgada encontra-se encadeada, tendo 2021 como ano de base para o
encadeamento. Os agregados trimestrais que comp&em o PIB nas dticas da despesa e da oferta sdo estimados com
recurso a indicadores associados que se encontram corrigidos de sazonalidade e efeitos de calendario. O método
de correc¢do sazonal adotado é o indireto, i.e., o PIB é o resultado dos diversos agregados que o compdem, corrigidos
de sazonalidade e de efeitos de calendario. O método de correcdo sazonal utilizado baseia-se em modelos
probabilisticos estimados com recurso ao software X13-Arima. Em consequéncia, os valores obtidos estdo sujeitos
a pequenas revisoes a medida que novas observagdes ficam disponiveis.

Note-se que no conceito de emprego subjacente as Contas Nacionais sdo contabilizados apenas os individuos que
trabalham em unidades produtivas residentes (emprego interno), ou seja, o emprego total inclui os individuos que
exercem uma atividade produtiva incluida no ambito dos limites da producdo das contas nacionais. Este conceito
ndo é exatamente coincidente com o das estatisticas do Inquérito ao Emprego. Com efeito, as Contas Nacionais
seguem o conceito de emprego interno, considerando os individuos residentes e nao residentes empregados em
unidades produtivas residentes, enquanto nas estatisticas do Inquérito ao Emprego, o conceito de emprego abrange
os individuos residentes empregados por unidades produtivas residentes e ndo residentes. Adicionalmente, os
dados de emprego das Contas Nacionais Trimestrais estdo ajustados de flutuagdes sazonais.
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Data de referéncia da informagdo primaria utilizada:

Estas estimativas incorporam informacao primaria disponibilizada até ao dia 26 de novembro de 2025.

SIGLAS E DESIGNACOES

CNT: Contas Nacionais Trimestrais.

CNP: Contas Nacionais Portuguesas.

I&D: Investiga¢do e Desenvolvimento.

ISFLSF: Instituicdes Sem Fim Lucrativo ao Servi¢o das Familias.

Formacdo Bruta de Capital (ou Investimento) inclui: Formacgdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), Aquisi¢Ges Liquidas de
Cessdes de Objetos de Valor (ACOV) e Variacdo de Existéncias.

ExportacGes (FOB): ExportacGes de Bens a pregos FOB (Free On Board) e Servicos.
Importagdes (FOB): ImportacGes de Bens a pregos FOB (Free On Board) e Servigos.
PIB: Produto Interno Bruto a precos de mercado.

SEC: Sistema Europeu de Contas.

VAB: Valor Acrescentado Bruto a precos de base.

Data do préximo destaque - A publicacdo das contas trimestrais por setores institucionais para o 32 trimestre
de 2025 estd prevista para o dia 23 de dezembro de 2025.
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