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Portugal: activitat sòlida, tot  
i que amb obstacles per davant

Els indicadors disponibles per al 2T mostren una evolució 
moderadament positiva. Els indicadors de sentiment han anat 
de menys a més al llarg del trimestre, i l’ESI, publicat per la Comis-
sió Europea, s’ha situat en 107,4 punts al juny, la qual cosa asse-
nyala una expansió robusta de l’activitat. Els indicadors d’activitat 
disponibles fins al maig també mostren una evolució favorable. 
Pel costat del consum, els moviments amb targeta (compres i 
reintegraments) han crescut al voltant del 7% interanual en el 2T 
(vs. el 6% en el 1T), i les vendes d’automòbils han crescut el 13,4% 
(vs. el –1,7% en el 1T). Pel costat de l’oferta, la producció industrial 
s’ha recuperat al maig (el +2,6%), després d’uns primers mesos de 
l’any en contracció (el –2,1% a l’abril i el –2,3% en el 1T). Al front 
extern, els senyals són d’alentiment a partir de l’abril. En aquest 
àmbit, és probable que la incertesa i el creixement feble dels prin-
cipals socis comercials continuïn pressionant les perspectives del 
sector exterior.

La inflació va pujar al juny, i el mercat laboral continua sorpre-
nent a l’alça. Es tracta del tercer mes consecutiu d’augment de 
l’IPC general (el 2,4% al juny vs. el 2,3% al maig), que es va situar 
en el mateix nivell que la subjacent (vs. el 2,2% al maig). Els preus 
de producció han registrat la cinquena variació interanual negati-
va consecutiva al maig (el –3,1%), la qual cosa hauria de continuar 
pressionant a la baixa els preus al consumidor. D’altra banda, l’ocu-
pació va créixer el 2,5% interanual en els cinc primers mesos de 
l’any (vs. l’1,5% en el mateix període del 2024) i va assolir màxims 
històrics, amb el 65% de la població en edat de treballar ocupada 
en el 2T. Per la seva banda, la taxa d’estalvi es manté a la vora de 
màxims històrics (el 12,3% de la renda disponible en el 1T), resul-
tat d’un creixement més fort de la renda nominal que del consum. 
Aquests factors continuaran sent un suport per al consum i per a la 
inversió.

El sector turístic continua mostrant dinamisme. Al maig, es van 
registrar 3,2 milions d’hostes, un creixement interanual del 2,6%, 
acompanyat també per un creixement en les pernoctacions (el 
+1,3% interanual), un increment impulsat, principalment, per 
turistes residents, les pernoctacions dels quals van augmentar el 
5,9%, en relació amb una lleugera caiguda de les de no residents 
(el –0,2%). En conjunt, els ingressos totals del sector en l’acumulat 
de l’any han augmentat el 7,9%, malgrat l’augment de la incer-
tesa, un element remarcat en les últimes enquestes del sector.

El saldo pressupostari va millorar fins al maig. El superàvit del 
0,5% del PIB registrat fins al maig (en relació amb un dèficit del 
2,1% fins al maig del 2024) s’explica per un augment interanual 
del 12,3% en els ingressos, on destaquen les contribucions a la 
Seguretat Social i els ingressos per IRPF i per IVA, ancorats en el 
fort augment de l’ocupació i en la trajectòria positiva dels salaris, i 
per la reducció de les devolucions de l’IRPF i de l’IVA. Sense aquest 
efecte, els ingressos totals haurien augmentat el 10,5% i el saldo 
pressupostari se situaria en un lleuger dèficit. Per la seva banda, la 
despesa va pujar el 4,5% per l’augment de les despeses de perso-
nal, de les transferències corrents (amb pensions) i de la inversió. 
La desacceleració de l’activitat econòmica i les pressions addicio-
nals derivades de compromisos assumits recentment (com la 
reducció de l’IRPF i la despesa en defensa) augmenten la probabi-
litat que el saldo pressupostari se situï en terreny negatiu el 2025.
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades de l’INE de Portugal.
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Portugal: ocupació 
Variació interanual (milers) *  

Variació de l’ocupació (esc. esq.)  

Notes: * Als mesos de maig. Dades ajustades per estacionalitat. 
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de l’INE de Portugal.  
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Taxa d’ocupació (esc. dta.)

Portugal: indicadors econòmics
Variació interanual (llevat que s’indiqui el contrari)

1T 
2025

2T 
2025

Abril
2025

Maig 
2025

Juny 
2025

Últim mes 
disponible

Indicadors 
sintètics

Ind. de sent. econòmic (nivell) 104,6 103,8 101,7 105,9 107,4 Juny

Indicador diari d’activitat 2,2 –0,2 –0,1 –0,2 –0,6 Juny

Consum

Comerç a l’engròs i al detall 2,9 1,8 0,0 3,6 – Maig

Compres i reintegraments  
amb targeta 5,9 6,9 7,1 6,7 – Maig

Venda d’automòbils –1,7 13,4 8,2 18,6 14,8 Juny

Inversió
Indicador de formació bruta  
de capital fix (FBCF) 2,0 4,2 4,2 – – Abril

Importacions de béns de capital 6,6 –5,4 –5,4 – – Abril

Oferta
Vendes de ciment –2,4 –3,8 –5,5 –2,0 – Maig

Producció industrial –2,3 0,2 –2,1 2,6 – Maig

Demanda

Consum d’electricitat * 1,9 1,7 3,3 0,0 3,1 Juny

Nombre de turistes no residents 1,1 4,6 7,5 1,7 – Maig

Nombre de vols 2,0 5,8 6,4 5,3 4,3 Juny

Comerç 
exterior

Exportacions de béns  
i serveis (var. acumulada) 2,8 1,4 1,4 – – Abril

Importacions de béns  
i serveis (var. acumulada) 5,3 4,2 4,2 – – Abril

Mercat  
de treball

Variació en l’atur registrat  
(milers de persones) 9,0 –7,0 –4,7 –9,4 – Maig

Variació en l’ocupació  
(milers de persones) 113,8 144,5 157,1 131,8 – Maig

Notes: * Moviments amb targeta ajustats per l’IPC. El consum d’electricitat es corregeix per temperatura 
i per dies laborables.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de diverses fonts.


